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EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt , sdrskilt artikel 53.1,
med beaktande av kommissionens forslag,
efter 6versdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande',

Andringar: ny text eller text som ersitter tidigare text markeras med fetkursiv stil och
strykningar med symbolen I .
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med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande',

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet®, och

av foljande skal:

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument® har 4ndrats flera génger pa ett visentligt sitt.
Med anledning av nya éndringar bor den av tydlighetsskil omarbetas.

Avsikten med radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjénster
inom virdepappersomradet” var att faststilla villkor for att auktoriserade
virdepappersforetag och banker skulle kunna tillhandahélla sérskilt angivna tjanster
eller uppritta filialer i andra medlemsstater pa grundval av auktorisation och tillsyn i
hemlandet. I detta syfte efterstrivades genom direktivet en samordning av de
ursprungliga krav for auktorisation och pé verksamheten som stills pa
viardepappersforetagen, inklusive uppforandereglerna. Genom direktivet
harmoniserades dven vissa villkor for driften av reglerade marknader.

Under senare tid har antalet aktiva investerare pa de finansiella marknaderna 6kat, och
dessa erbjuds ett allt mer méngfacetterat och vittomfattande utbud av tjdnster och
instrument. Med hénsyn till denna utveckling bor Europeiska unionens rittsliga
ramar omfatta hela skalan av verksamheter som riktar sig till investerarna. Det krivs
dérfor foreskrifter som skapar den grad av harmonisering som kréivs for att sorja for en
hog niva pa skyddet av investerarna och for att pd grundval av hemlandstillsyn ge
véirdepappersforetagen mojlighet att erbjuda tjanster inom hela Europeiska unionen,
som utgor en inre marknad. Mot denna bakgrund har direktiv 93/22/EEG ersatts med

Finanskrisen har blottstéllt svagheter nir det géller finansiella marknaders funktion
och transparens. Utvecklingen av finansiella marknader har blottlagt behovet av att
stidrka ramarna for regleringen av marknader for finansiella instrument, dven dd
handeln pd dessa marknader sker OTC, i syfte att 6ka transparensen, ge investerare
battre skydd, forstiarka fortroendet, ta itu med oreglerade omraden och sékerstilla att
tillsynsmyndigheter fér tillrdckliga befogenheter sé att de kan fullgdra sina uppgifter.

Det rader enighet bland regleringsorgan pa internationell niva om att svagheter i
foretagsstyrningen i en rad finansinstitut, daribland frdnvaron av en effektiv
maktfordelning inom dem, har varit en faktor som bidragit till finanskrisen. Overdrivet
och of0rsiktigt risktagande kan leda till fallissemang i enskilda finansinstitut och till
systemomfattande problem i medlemsstaterna och globalt. Felaktigt agerande av
foretag som tillhandahaller tjanster for kunder kan leda till negativa effekter for
investerare och till forlust av fortroende fran investerarnas sida. For att komma till
ritta med de potentiellt skadliga effekterna av dessa svagheter i
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3)
direktiv 2004/39/EG.
4
(%)
' EUT C 191, 29.6.2012, s. 80.
> Europaparlamentets stindpunkt av den ...
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foretagsstyrningsarrangemang bor bestimmelserna i detta direktiv kompletteras med
mer detaljerade principer och minimistandarder. Dessa principer och standarder bor
gilla med beaktande av karaktdren, omfattningen och komplexiteten hos
viardepappersforetag. Aktiedgarna har visserligen ansvar for att se till att styrelserna
vederborligen fullgor sitt ansvar men dessa dtgirder bor inkludera begrinsningar
av hur mdnga styrelser en styrelseledamot i ett finansinstitut kan sitta i. Dessa
dtgdrder bor tillimpas pd ett sadant sdtt att hinsyn tas till kraven pa att forvalta
dessa institutioner pd ett effektivt siitt, samtidigt som det i forekommande fall iiven
dar tilldtet att styrelseledamdterna i sddana foretag fortsitter att agera som
styrelseledamdter i ideella organisationer for att uppfylla foretagets samhidllsansvar.

(6) Hognivagruppen for finansiell tillsyn 1 Europeiska unionen uppmanade Europeiska
unionen att utveckla en mer harmoniserad finansiell reglering. I friga om den framtida
europeiska tillsynsstrukturen betonade dessutom Europeiska radet den 18—19 juni
2009 behovet av att inrétta en enda europeisk regelbok som ska gélla for alla
finansinstitut pa den inre marknaden.

@) Mot bakgrund av ovanstaende har direktiv 2004/39/EG nu delvis omarbetats som detta
nya direktiv och delvis ersatts av forordning (EU) nr .../... (MiFIR). Dessa bada
rittsakter bor tillsammans bilda den réttsliga ram som reglerar de krav som &r
tillimpliga péa viardepappersforetag, reglerade marknader, leverantorer av
datarapporteringstjinster och foretag fran tredjelénder som tillhandahéller
investeringstjénster eller utfor investeringsverksamhet i Europeiska unionen. Detta
direktiv bor darfor ldsas i forening med forordningen. Detta direktiv bor innehélla de
bestimmelser som reglerar auktorisation av verksamheten, forvérv av kvalificerat
innehav, utdvande av etableringsfriheten och friheten att tillhandahalla tjénster,
villkoren for verksamhet i vardepappersforetag for att sdkerstélla investerarskydd,
befogenheter for tillsynsmyndigheter i hemmedlemsstater och virdmedlemsstater samt
sanktionssystemet. Eftersom forslagets huvudsakliga mal och syfte ar att harmonisera
nationella bestimmelser rorande de omndmnda omradena, bor forslaget vara baserat
pa artikel 53.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt (EUF-fordraget). Ett
direktiv &r en ldmplig regleringsform for att genomforandebestimmelserna pa de
omraden som omfattas av detta direktiv vid behov ska kunna anpassas till eventuella
sdrdrag hos den sérskilda marknaden och réttssystemet i varje medlemsstat.

8 Det ér lampligt att i forteckningen 6ver finansiella instrument dven ta upp vissa
ravaruderivat och andra derivat som &r konstruerade och handlas pé ett sddant sétt att
det skapar ett behov av reglering jimforbart med traditionella finansiella instrument.
Forsikringsavtal avseende de klasser som anges i bilaga I till Europaparlamentets
och rddets direktiv 2009/138/EG om upptagande och utovande av forsikrings- och
daterforsdkringsverksamhet (Solvens I iir inte derivat eller derivatkontrakt enligt
detta direktiv om de ingdtts med ett forsikringsforetag, ett dterforsikringsforetag,
forsdkringsforetag i tredjeland eller dterforsikringsfiretag i tredjeland.

)] Det har forekommit en rad bedrégerier pa sekundira spotmarknader for utsléppsritter
(EUA), ndgot som skulle kunna undergréva fortroendet for de system for handel med

' EUTL 335, 17.12.2009, . 1.
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(10)

(1D

(12)

(13)

utslappsrétter som inréttats genom Europaparlamentets och radets direktiv
2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system for handel med utsléppsritter for
vixthusgaser inom gemenskapen', och atgirder héller pa att vidtas for att stirka
systemet med EUA-register och skdrpa villkoren for att ett konto for EUA-handel ska
fa 6ppnas. For att stirka integriteten och sékerstilla att dessa marknader fungerar
effektivt, inbegripet en omfattande 6vervakning av handelsverksamhet, dr det lampligt
att komplettera dtgidrder som vidtas enligt direktiv 2003/87/EG genom att fullt ut fora
in utsléppsritter i tillimpningsomradet {or detta direktiv och férordning (EU) nr ---/---
[forordningen om marknadsmissbruk]. Déiremot dr det limpligt att klarligga att
valutatransaktioner pd spotmarknaderna faller utanfor detta direktivs
tillimpningsomrdde dven om valutaderivat faktiskt omfattas.

Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelméssiga verksambhet eller rorelse
bestér i att yrkesmassigt tillhandahalla investeringstjinster och/eller utfora
investeringsverksamhet. Det bor darfor inte omfatta personer som bedriver annan
yrkesmissig verksamhet.

Det ar nodvéndigt att uppréitta en omfattande ram av réttsliga regler for genomforandet
av transaktioner med finansiella instrument, oberoende av vilka metoder som anvinds
vid handeln med sadana instrument, sa att en hog kvalitet kan sikerstéllas vid
genomforandet av investerarnas transaktioner och det finansiella systemets integritet
och samlade effektivitet upprétthallas. Ett konsekvent och riskkénsligt system bor
foreskrivas for reglering av de viktigaste slagen av arrangemang for utférande av order
som for ndrvarande tillimpas pa de finansiella marknadsplatserna i Europa. Det dr
nodvindigt att den nya generation av organiserade handelssystem som har vixt fram
vid sidan av de reglerade marknaderna erkénns, och dessa system bor omfattas av krav
som syftar till att bevara de finansiella marknadernas effektiva och ordnade
funktionssitt, samt att se till att sadana organiserade handelssystem inte kan utnyttja
kryphal i regleringen.

Alla handelsplatser, dvs. reglerade marknader, multilaterala handelsplattformar
(MTF-plattformar) och organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar), bor
faststélla transparenta regler som styr tilltrédet till plattformen. Reglerade marknader
och MTF-plattformar bor dven i fortsdttningen omfattas av i hog grad liknande krav
betriffande vem de far godkdnna som medlemmar eller deltagare, men OTF-
plattformar bor ha mdjlighet att bestimma och begrénsa tilltradet pa grundval av bland
annat den roll och de skyldigheter som de har i forhallande till sina kunder.
Handelsplatser bor ha mdjlighet att tillata anvindarna att vilja vilken typ av
orderflode som deras fir interagera med innan deras order infors i systemet, sd
linge som detta sker pa ett dppet och transparent siitt och inte innebdr
diskriminering frdan plattformsoperatiorens sida.

En systematisk internhandlare bor definieras som ett vardepappersforetag som pé ett
organiserat, regelbundet och systematiskt sitt handlar for egen rdkning genom att
utfora kundorder utanfor en reglerad marknad eller en MTF- eller OTF-plattform i ett
bilateralt system. For att denna definition ska kunna tillimpas objektivt och

1

EUT L 275, 25.10.2003, s. 32.
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andamalsenligt pa virdepappersforetag bor all bilateral handel med kunder, som ar
resultat av utforandet av en order, vara relevant och kvantitativa kriterier komplettera
kvalitativa kriterier vid faststidllande av vilka virdepappersforetag som ska registreras
som systematiska internhandlare i enlighet med artikel 21 1 kommissionens forordning
(EG) nr 1287/2006 av den 10 augusti 2006 om genomforande av Europaparlamentets
och rédets direktiv 2004/39/EG vad géller dokumenteringsskyldigheter for
virdepappersforetag, transaktionsrapportering, transparens pa marknaden, upptagande
av finansiella instrument till handel samt definitioner for tillimpning av det
direktivet'. Handelplatser iir system dir flera kop- och siljintressen frén tredje man
vixelverkar i systemet, men en systematisk internhandlare bor inte tillatas att
sammanfora kop- och séljintressen fran tredje man pa ett sétt som till funktionen
liknar en handelsplats.

(14)  Personer som forvaltar sina egna tillgangar och foretag, som inte tillhandahéller
investeringstjinster och/eller utfor investeringsverksamhet utom handel for egen
rakning bor inte omfattas av detta direktivs rackvidd savida de inte ar
marknadsgaranter , medlemmar eller deltagare pa en reglerad marknad eller en MTF-
plattform eller utfér kundorder genom att handla for egen ridkning. Detta direktivs
tillimpningsomréde bor undantagsvis inte omfatta personer som handlar for egen
rakning med finansiella instrument som medlemmar av eller deltagare pa en reglerad
marknad eller MTF-plattform, diribland som marknadsgaranter i forhéllande till
ravaruderivat, utslappsritter eller derivat av dessa, som en kompletterande verksamhet
vid sidan av sin huvudsakliga verksamhet, vilken sett till gruppen som helhet varken
ar tillhandahéllande av investeringstjdnster i den mening som avses i detta direktiv
eller tillhandahallande av banktjénster i den mening som avses i Europaparlamentets
och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006 om rétten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut®. Tekniska kriterier for nir en verksamhet utgor en
kompletterande verksamhet vid sidan av en sddan huvudsaklig verksamhet bor
klargoras i tekniska standarder for tillsyn, med héinsyn till de kriterier som
foreskrivs i detta direktiv och som bor inkludera verksamhetens storlek och i vilken
utstrickning den minskar riskerna frdn den huvudsakliga verksamheten. Handel for
egen riakning genom att utféra kundorder bor inkludera foretag som utfor order fran
olika kunder genom matchning mellan auktoriserade uppdragsgivare (back to back-
handel), och foretagen bor dérvid anses handla i egenskap av uppdragsgivare och de
bor omfattas av de bestimmelser i detta direktiv som omfattar bdde utférandet av
order for kunders ridkning och handel for egen rakning. Utférandet av order for handel
med finansiella instrument som en kompletterande verksamhet mellan tva personer
vilkas huvudsakliga verksamhet, sett till gruppen som helhet, varken ar
tillhandahéllande av investeringstjanster i den mening som avses i detta direktiv eller
tillhandahéllande av banktjdnster i den mening som avses i direktiv 2006/48/EG, bor
inte betraktas som handel for egen rdkning genom utférande av kundorder.

(15)  Varje gang som det i texten hénvisas till "personer” avses bade fysiska och juridiska
personer.

' EUTL 241,2.9.2006,s. 1.
> EUTL 177, 30.6.2006, s. 1.
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

1)

Fran direktivets rackvidd bor undantas forsékrings- och livforsékringsforetag som star
under ldmplig kontroll fran de behdriga tillsynsmyndigheternas sida och som omfattas
av Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG utom ndir det giiller vissa
bestimmelser som avser forsikringsprodukter som anvinds som
investeringsverktyg. Investeringsprodukter siiljs ofta till kunder i form av
forsikringsavtal som ett alternativ till eller ersiittning for de finansiella instrument
som regleras genom detta direktiv. For att icke-professionella kunder alltid ska
kunna siikerstiillas skydd dir det viktigt att investeringar inom ramen for
forsdikringsavtal dr underkastade samma uppforanderegler — sirskilt sadana som
ror hantering av intressekonflikter, begrinsningar av incitament samt bestimmelser
om huruvida det dr limpligt med rddgivning eller forsiljning utan rdadgivning.
Kraven om investerarskydd och intressekonflikter i detta direktiv bor dirfor gilla i
samma utstrickning for investeringar som paketeras som forséikringsavtal och
samordning bor sikerstillas mellan detta direktiv och annan relevant lagstiftning
inbegripet Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/92/EG av den 9 december
2002 om ﬁrsc‘ikringsﬁ)'rmedlingl.

Personer som inte tillhandahéller tjdnster till tredje part utan vilkas verksamhet
uteslutande bestér i att tillhandahélla investeringstjinster till sina moderforetag, sina
dotterforetag eller till andra dotterforetag till samma moderforetag bor inte omfattas av
detta direktiv.

Aven personer som endast pa tillfillig basis tillhandahéller investeringstjénster i
samband med annan yrkesmissig verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs
rackvidd, forutsatt att denna verksamhet dr reglerad och att reglerna {for verksamheten
i fraga inte utesluter att investeringstjanster tillhandahalls pa tillfdllig basis.

Personer som tillhandahéller investeringstjanster som uteslutande bestar i forvaltning
av program for andelsédgande i foretaget riktat till de anstillda, och som darfor inte
tillhandahéller investeringstjanster till tredje part, bor inte omfattas av detta direktiv.

Det ar nodvéndigt att fran detta direktivs rdckvidd utesluta centralbanker och andra
organ som fyller likartade funktioner samt offentliga organ som har i uppdrag att
forvalta eller delta i forvaltningen av statsskulden, inbegripet investering av denna,
med undantag av organ som 4r helt eller delvis offentligt 4gda och som fyller en
affarsmissig funktion eller en funktion som sammanhénger med forvirv av
virdepapper.

For att klargora undantagsreglerna for Europeiska centralbankssystemet (ECBS),
andra nationella organ som utfor liknande uppgifter och de organ som deltar i
forvaltningen av statsskulden, dr det 1ampligt att begransa sadana undantag till de
organ och institutioner som utfor sina uppgifter i enlighet med lagstiftningen i en
medlemsstat eller 1 enlighet med Europeiska unionens lagstiftning samt till
internationella organ i vilka en eller flera medlemsstater &r medlemmar.

1
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(22)

(22a)

(23)

24)

(25)

Det dr nodvéndigt att fran detta direktivs rackvidd undanta foretag for kollektiva
investeringar och pensionsfonder, oavsett om de &r samordnade pa EU-nivd eller ej,
samt forvarings- eller forvaltningsinstitut knutna till sddana foretag, eftersom dessa
omfattas av sérskilda regler som ar direkt anpassade till deras verksambhet.

For uppndendet av en vilfungerande inre marknad for el och naturgas och for
utforandet av uppgifterna for systemansvariga for overforingssystem enligt

direktiv 2009/72/EU", direktiv 2009/73/EU’, forordning (EG) nr 714/2009°,
forordning (EG) nr 71 5/2009° eller de nitforeskrifter och riktlinjer som antagits i
enlighet med dessa bestimmelser, dr det nodvindigt att de systemansvariga for
overforingssystem och de som tillhandahdller tjiinster till dessa undantas i samband
med att overforingsrittigheter utfiirdas, antingen i form av fysiska
overforingsrittigheter eller i form av finansiella overforingsrittigheter, och vid
tillhandahallandet av en plattform for sekundir handel.

For att komma i atnjutande av de undantag som anges i detta direktiv bor personen i
fraga stadigvarande uppfylla villkoren for sddana undantag. Sarskilt om en person
tillhandahéller investeringstjénster eller utfor investeringsverksamhet och &r befriad
frén att uppfylla bestdimmelserna i detta direktiv eftersom séddana tjdnster eller saidan
verksamhet utgor sidotjanster eller sidoverksamhet i forhallande till den huvudsakliga
verksamheten, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, bor den personen inte
langre att omfattas av undantaget for sidotjadnster nér tillhandahéllandet av dessa
tjanster eller denna verksamhet upphor att vara underordnad i forhallande till hans
huvudsakliga verksambhet.

Personer som tillhandahaller investeringstjénster och/eller utfor
investeringsverksamhet som omfattas av detta direktiv bor vara auktoriserade i sina
hemmedlemsstater sé att investerarna och stabiliteten i det finansiella systemet
skyddas.

Kreditinstitut som &r auktoriserade enligt direktiv 2006/48/EG behdver ingen annan
auktorisation enligt detta direktiv for att tillhandahalla investeringstjanster eller
investeringsverksamhet. Nar ett kreditinstitut beslutar att tillhandahélla
investeringstjinster eller utfora investeringsverksamhet bor de behdriga
myndigheterna innan de beviljar auktorisation kontrollera att det uppfyller de
relevanta bestimmelserna i detta direktiv.

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009 om
gemensamma regler for den inre marknaden for el (EUT L 198, 30.7.2009, s. 20).
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009 om
gemensamma regler for den inre marknaden for naturgas (EUT L 211, 14.8.2009, s.
94).

Europaparlamentets och rddets forordning (EG) nr 714/2009 av den 13 juli 2009
om villkor for tilltride till ndit for gransoverskridande elhandel (EUT L 211,
14.8.2009, s. 15).

Europaparlamentets och rddets forordning (EG) nr 715/2009 av den 13 juli 2009
om villkor for tilltride till naturgaséoverforingsnditen (EUT L 211, 14.8.2009, s. 36).
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(26)

27

(28)

(29)

(30)

(€2))

Strukturerade insdttningar har uppstétt som en form av investeringsprodukt men
omfattas inte av ndgon lagstiftning for skydd av investerare pa EU-nivd, samtidigt
som andra strukturerade investeringar omfattas av sadan lagstiftning. Det &r darfor
lampligt att stirka investerarnas fortroende och att gora lagstiftningen om distribution
av olika typer av paketerade investeringsprodukter for icke-professionella investerare
mer enhetlig i syfte att sdkerstélla en tillfredsstdllande niva for investerarskyddet inom
hela unionen. Av detta skil ar det 1&dmpligt att inkludera strukturerade inséttningar i
tillimpningsomrédet for detta direktiv. [ detta avseende &r det nddvéndigt att klargora
att eftersom strukturerade inséttningar dr en form av investeringsprodukt omfattar de
inte enkla inséttningar som enbart dr kopplade till rintor, sdsom Euribor eller Libor,
oberoende av om rintorna ar faststéllda i forvag eller ej, eller om de &r fasta eller
rorliga. Sddana enkla insdittningar faller dirfor utanfor detta direktivs
tillimpningsomrdde.

For att forstirka skyddet av investerare i Europeiska unionen ir det 1ampligt att
begrénsa de villkor enligt vilka medlemsstater kan gora undantag fran tillampning av
detta direktiv pa personer som tillhandahaller investeringstjénster till kunder vilka,
som ett resultat av detta, inte dr skyddade enligt direktivet. I synnerhet ar det ldmpligt
att krdva att medlemsstater ska tillimpa krav som atminstone ér jimforbara med de
krav som faststélls i detta direktiv pa dessa personer, sérskilt i auktorisationsfasen, vid
bedomningen av deras vandel och erfarenhet och av eventuella aktiedgares lamplighet,
vid granskningen av villkoren for den forsta auktorisationen och vid fortlopande
tillsyn samt i friga om uppforanderegler.

I de fall ett viardepappersforetag tillhandahaller en eller flera investeringstjanster som
inte omfattas av dess auktorisation, eller utfor en eller flera investeringsverksamheter
som inte omfattas av dess auktorisation, pa icke regelbunden basis, bor det inte behova
nagon ytterligare auktorisation enligt detta direktiv.

Vid tillimpningen av detta direktiv bér med mottagande och vidarebefordran av order
daven avses sammanforande av tva eller flera investerare for att fa till stand en
transaktion mellan dessa.

Virdepappersforetag och kreditinstitut som distribuerar finansiella instrument som de
sjdlva utfardar bor omfattas av bestimmelserna i detta direktiv nir de tillhandahéller
investeringsradgivning till sina kunder. For att undanrdja osikerhet och stérka
investerarskyddet dr det lampligt att foreskriva tillimpning av detta direktiv nar
virdepappersforetag och kreditinstitut pa primarmarknaden distribuerar finansiella
instrument som de har utfardat utan att tillhandahélla nagon radgivning. For detta
dndamal bor definitionen av tjansten “utfoérande av order for kunds rdkning” utvidgas.

Enligt principerna om 6msesidigt erkdnnande och om hemlandstillsyn far
medlemsstaternas behdriga myndigheter inte bevilja auktorisationer, och ska i
forekommande fall aterkalla auktorisationer, om sddana faktorer som
verksamhetsplanernas innehéll, verksamhetens geografiska spridning eller den
verksamhet som faktiskt utfors tydligt visar att ett virdepappersforetag har valt en viss
medlemsstats rittssystem for att undkomma striktare regler i en annan medlemsstat,
inom vars grinser foretaget avser att bedriva eller bedriver huvuddelen av sin
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(32)

(33)

(34)

verksamhet. Om viardepappersforetaget dr en juridisk person, bor det vara auktoriserat
i den medlemsstat dér det har sitt sidte. Om virdepappersforetaget inte &r en juridisk
person, bor det vara auktoriserat i den medlemsstat dér det har sitt huvudkontor.
Medlemsstaterna bor dven kriva att vardepappersforetagen alltid har sina huvudkontor
i sina hemmedlemsstater och att de faktiskt bedriver verksamhet dar.

I Europaparlamentets och radets direktiv 2007/44/EG av den 5 september 2007
200744 vad géller forfaranderegler och utvérderingskriterier for bedomning av forvirv
och 6kning av innehav inom finanssektorn' foreskrivs detaljerade kriterier for en
bedomning av tilltdnkta forvarv i ett vardepappersforetag och for ett forfarande for
deras tillimpning. For att sdkerstélla rittssédkerhet, klarhet och forutsebarhet bade vad
giller bedomningsforfarandet och dess resultat dr det lampligt att bekréfta kriterierna
och forfarandet for bedomning som foreskrivs i direktiv 2007/44/EG. I synnerhet bor
behoriga myndigheter bedoma den tilltdnkte forvarvarens lamplighet och det tilltdnkta
forvarvets finansiella sundhet pa grundval av samtliga foljande kriterier: Den tilltdnkte
forvirvarens anseende; anseendet och erfarenheten hos alla personer som kommer att
leda verksamheten i viardepappersforetaget; den tilltdnkte forvirvarens ekonomiska
stdllning; huruvida vérdepappersforetaget kommer att kunna uppfylla
verksamhetskraven enligt detta direktiv och andra direktiv, sérskilt direktiven
2002/87/EG* och 2006/49/EG; huruvida forvirvet kommer att 6ka
intressekonflikterna; om det finns rimlig anledning att misstinka att pagéende eller
genomford penningtvitt eller finansiering av terrorism eller forsok till detta, enligt
artikel 1 1 direktiv 2005/60/EG, eller att det tilltdnkta forvarvet kan 6ka riskerna for
sadan verksamhet.

Ett virdepappersforetag som &r auktoriserat i sin hemmedlemsstat bor ha rétt att
tillhandahélla investeringstjénster eller utfora investeringsverksamhet inom hela
Europeiska unionen utan att behova soka sarskilt tillstdnd av den behoriga
myndigheten i den medlemsstat dar det 6nskar tillhandahalla investeringstjdnster eller
utfora investeringsverksamhet.

Eftersom vissa viardepappersforetag dr undantagna fran den skyldighet som foreskrivs
i direktiv 2006/49 bor dessa vara skyldiga antingen att inneha ett minimikapital eller
att teckna en ansvarsforsékring eller en kombination av bdda. Anpassningarna av
beloppen for denna forsikring bor goras med beaktande av de anpassningar som har
gjorts inom ramen for direktiv 2002/92/EG. Denna sirskilda behandling med avseende
pa kapitalkrav bor goras utan att det paverkar tillimpningen av de beslut som kommer
att fattas nar det géller 1amplig behandling av dessa foretag i samband med framtida
forandringar av Europeiska unionens lagstiftning om kapitalkrav.

EUT L 247, 21.9.2007, s. 1.

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/87/EG av den 16 december 2002 om
extra tillsyn over kreditinstitut, forsékringsforetag och vardepappersforetag i ett
finansiellt konglomerat (EUT L 35, 11.2.2003, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2006/49/EG av den 14 juni 2006 om
kapitalkrav for vardepappersforetag och kreditinstitut (EUT L 177, 30.6.2006, s. 201).
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(35)

(36)

(37)

(38)

Eftersom tillsynslagstiftningens tillimpningsomrade bor begrénsas till de foretag som
utgor en kélla till motpartsrisk for andra marknadsaktorer genom yrkesméssig
forvaltning av ett handelslager, bor foretag som for egen rikning handlar med
finansiella instrument, inbegripet de ravaruderivat som omfattas av detta direktiv, samt
foretag som tillhandahaller investeringstjanster rérande ravaruderivat till kunderna i
sin huvudsakliga verksamhet som en sidotjanst i forhallande till sin huvudsakliga
verksamhet, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, och forutsatt att denna
huvudsakliga verksambhet inte &r tillhandahallande av investeringstjénster enligt
definitionen i detta direktiv, undantas fran tillimpningsomradet for detta direktiv.

For att skydda en investerares dganderétt och liknande réttigheter 1 fradga om aktier och
investerarens réttigheter i friga om penningmedel som anfortrotts ett foretag bor dessa
rittigheter hallas atskilda fran foretagets egna. Denna princip bor dock inte hindra ett
foretag fran att driva verksamhet i eget namn men for investerarens rékning nar
transaktionens beskaffenhet sa kréver och investeraren samtycker, t.ex. vid aktielan.

Kraven avseende skyddet av kundtillgangar &r ett centralt verktyg for skyddet av
kunder vid tillhandahallandet av tjanster och utférande av verksamhet. Undantag fran
dessa krav kan goras nér full 4ganderitt till medel och finansiella instrument 6verfors
till ett viardepappersforetag for att ticka alla aktuella eller framtida, faktiska eller
villkorade eller framtida forpliktelser. Denna breda mojlighet kan skapa osdkerhet och
4dventyra effektiviteten i kraven avseende skyddet av kundernas tillgingar. Atminstone
nér det giller icke-professionella kunders tillgangar ar det darfor lampligt att begrinsa
véirdepappersforetags mojligheter att inga avtal om finansiell 4ganderdttsoverforing
enligt definitionen i Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni
2002 om stéllande av finansiell sidkerhet, i syfte att sdkra eller pa annat sétt tacka sina
forpliktelser.

Det ar nodvéndigt att stirka den roll som virdepappersforetagens ledningsorgan spelar
ndr det géller att sdkerstélla en sund och ansvarsfull ledning av féretagen och frimja
marknadens integritet och investerarnas intressen. For att ta ett samlat grepp vad
giiller bolagsstyrning dr det onskvirt att sd langt som mdojligt bringa kraven pd
viirdepappersforetag att overensstimma med dem i direktiv .../... , och séikerstilla att
dessa krav stdr i proportion till deras verksamhets art, omfattning och komplexitet.
For att forhindra intressekonflikter bor inte en verkstillande medlem av ett
virdepappersforetags ledningsorgan ocksd vara verkstillande medlem av en
handelsplats ledningsorgan men kan vara icke-verkstillande medlem av ett sadant
ledningsorgan, till exempel for att delta som anvindarrepresentant i
beslutsfattandet. Ett virdepappersforetags ledningsorgan bor alltid avsétta tillrdckligt
med tid och ha tillridckliga kunskaper, tillrdckliga fardigheter och tillrdcklig erfarenhet
for att kunna forsta viardepappersforetagets verksamhet och de frimsta riskerna som ar
forknippade med denna verksamhet. For att undvika grupptédnkande och frimja ett
kritiskt ifrigaséttande bor styrelserna for vardepappersforetag préiglas av en tillricklig
mangfald vad géller &lder, kon, ursprung, utbildning och yrkesbakgrund for att fa fram
olika slags synpunkter och erfarenheter. Balansen mellan konen é&r sérskilt viktig for
att sikra en tillfredsstdllande representation av den demografiska verkligheten. Ndr
arbetstagarrepresentation i ledningsorganet tillimpas bor den ocksd ses som ett
positivt sdtt att 6ka mangfalden da den tillfor ett avgorande perspektiv och genuin
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(39)

(40)

(42)

(43)

kidnnedom om institutets interna arbetssiitt. Dessutom behéovs mekanismer for att
sikerstilla att medlemmar av ledningsorgan kan stillas till svars i hiindelse av
allvarlig vanskotsel.

For att ha en effektiv tillsyn och kontroll 6ver virdepappersforetags verksamhet bor
ledningsorganet ha ansvaret for och kunna stélla till svars for vardepappersforetagets
Overgripande strategi, med beaktande av virdepappersforetagets afférs- och riskprofil.
Ledningsorganet bor ta pa sig ett tydligt ansvar under virdepappersforetagets hela
livscykel nér det géller att faststédlla och precisera foretagets strategiska mél, att
godkénna foretagets interna organisation, déribland kriterier for urval och utbildning
av personal, att faststélla Overgripande strategier som styr tillhandahéllandet av
tjanster och utforande av verksamhet, diribland 16n till férsdljningspersonal och
godkénnande av nya produkter for distribution till kunder. En regelbunden
overvakning och bedomning av vardepappersforetags strategiska mal, deras interna
organisation och deras strategier for tillhandahéllande av tjanster och utférande av
verksamhet bor sékerstélla deras kontinuerliga formaga att tillhandahalla en sund och
ansvarsfull ledning som frimjar marknadernas integritet och skyddet av investerare.

Den allt storre midngden olika parallella verksamheter i ménga virdepappersforetag
har okat potentialen for intressekonflikter mellan dessa verksamheter och kundernas
intressen. Regler behover darfor upprittas for att sdrja for att sddana konflikter inte
paverkar kundernas intressen negativt.

Kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomforandet av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad géller organisatoriska krav
och villkor for verksamheten i1 virdepappersforetag, och definitioner for tillimpning
av det direktivet gor det mojligt for medlemsstaterna att kréva, nér det géller
organisatoriska krav for vardepappersforetag, inspelning av telefonsamtal eller
bevarande av elektronisk kommunikation som berdér kundorder. Inspelning av
telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation som berdr kundorder ar
forenligt med Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna och &r
motiverat for att stirka investerarskyddet, forbattra marknadsévervakningen och 6ka
rittssdkerheten i viardepappersforetagens och deras kunders intresse. Vikten av sédana
registreringar ndmns ocksa i den tekniska radgivning till kommissionen som
utfdrdades av europeiska véirdepapperstillsynskommittén den 29 juli 2010. Av dessa
skdl dr det lampligt att i detta direktiv faststélla principerna for en generell ordning
avseende inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation
som beror kundorder. For kommunikation mellan icke-professionella kunder och
finansinstituten dr det limpligt att tilldta medlemsstaterna att i stillet godta limplig
skriftlig redovisning av sddan kommunikation frdan finansinstitut som dr etablerade
och filialer till finansinstitut som dr beliigna inom deras territorium.

Medlemsstaterna bor sékerstilla respekten for ritten till skydd av personuppgifter i
enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober
1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter
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och om det fria flodet av sddana uppgifter' och Europaparlamentets och radets direktiv
2002/58/EG av den 12 juli 2002 om behandling av personuppgifter och
integritetsskydd inom sektorn for elektronisk kommunikation®, som reglerar den
behandling av personuppgifter som utfors med tillimpning av detta direktiv. Detta
skydd bor sdrskilt omfatta inspelning av telefonsamtal och bevarande av elektronisk
kommunikation. Behandlingen av personuppgifter genom tillimpning av detta
direktiv av den europeiska tillsynsmyndigheten Esma, inriittad genom
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/201 o, omfattas av
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december
2000 om skydd for enskilda di gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen
behandlar personuppgifter och om den fria rérligheten for sidana uppgifter4.

(44)  Anvéndningen av handelsteknik har utvecklats markant under det senaste artiondet,
och sddan teknik anvédnds nu i stor utstrdckning av marknadsdeltagare. Ménga
marknadsdeltagare anvinder sig nu av algoritmisk handel, dir en datoralgoritm
automatiskt bestimmer aspekter av en order med minimalt eller inget minskligt
ingripande. En specifik delméingd av algoritmisk handel dr hogfrekvenshandel, dér ett
handelssystem analyserar data eller signaler fran marknaden med hog
berdkningshastighet, typiskt sett inom millisekunder eller mikrosekunder, och
dérefter skickar eller uppdaterar ett stort antal order inom en mycket kort tidsperiod
som ett resultat av denna analys. Hogfrekvenshandel bedrivs normalt av handlare som
anvénder sitt eget kapital for handeln, och kan ofta innefatta — snarare an att vara en
strategi i sig sjdlv — anvandning av sofistikerad teknik for att genomf6éra mer
traditionella handelsstrategier, sdsom verksamhet som marknadsgarant eller arbitrage.

(45) Ilinje med radets slutsatser fran juni 2009 om stdrkande av den finansiella tillsynen
inom Europeiska unionen, och i syfte att bidra till inrdttandet av ett gemensamt
regelverk for EU:s finansmarknader, bidra till en vidareutveckling av likvérdiga
forutséttningar for medlemsstater och marknadsdeltagare, forbattra investerarskyddet
och forbéttra Gvervakning och efterlevnadsétgirder, har EU étagit sig att minimera,
dér det dr lampligt, det handlingsutrymme som ér tillgéngligt for medlemsstaterna i
EU:s lagstiftning om finansiella tjdnster. Forutom inforandet i detta direktiv av en
gemensam ordning for inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk
kommunikation som berdr kundorder, dr det lampligt att inskrdnka behoriga
myndigheters mojlighet att delegera tillsynsuppgifter i vissa fall, och att begrinsa
handlingsfriheten i de krav som ér tillimpliga pa anknutna ombud och pé
rapporteringen fran filialer. Aven om de behiriga myndigheterna har i uppdrag att
sikerstilla investerarskyddet enligt detta direktiv finns det inget i direktivet som
hindrar medlemsstaterna frdn att utse andra myndigheter utover de behoriga
myndigheterna for att kontrollera marknaderna i syfte att 6ka skyddet av icke-
professionella investerare.

EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.
EUT L 201, 31.7.2002, s. 37.
EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
EGTL 8§, 12.1.2001,s. 1.
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(46)

(47)

Tekniska framsteg har mojliggjort hogfrekvenshandel och nyutvecklade
affirsmodeller. Hogfrekvenshandel underlittas av att marknadsaktorernas
inrdttningar samlokaliseras i fysisk niirhet av den plats diir en handelsplats har
motsvarande matchningssystem. For att sikerstilla ordnade och rittvisa
handelsforhallanden dr det nédvindigt att handelsplatserna mdste erbjuda sddana
samlokaliseringstjinster pd en icke-diskriminerande, réttvis och transparent grund.
Anvindningen av teknik for hogfrekvenshandel har 6kat hastigheten, kapaciteten och
komplexiteten i investerarnas handelsverksamhet. Det har ocksé gjort det mojligt for
marknadsdeltagarna att gora det littare for sina kunder att fa direkttilltrade till
marknader genom anvéndningen av deras handelsplattformar, genom direkt
elektroniskt tilltrade eller genom direkt marknadstilltrdde eller sponsrat tilltrade.
Handelsteknik har medfort fordelar for marknaden och marknadsdeltagarna generellt,
exempelvis i form av bredare marknadsdeltagande, majligtvis 6kad likviditet, dven om
det kvarstar tvivel om det verkliga djupet pa den likviditet som tillfors, minskad
kortfristig volatilitet och sétt att fa bittre prisbildning och utférande av kundorder.
Denna teknik for hogfrekvenshandel ger emellertid upphov till en rad potentiella risker
sasom en Okad risk for 6verbelastning i systemen pa handelsplatser till f6ljd av stora
ordervolymer, risk for att algoritmisk handel ska generera dubbla eller felaktiga order
eller pa annat sétt fungera daligt pa ett sétt som kan skapa en oordnad marknad.
Dessutom finns det en risk for att algoritmiska handelssystem ska dverreagera pa
andra marknadshéindelser, vilket kan forvarra volatiliteten om det redan finns ett
problem pa marknaden. Algoritmisk handel eller hogfrekvenshandel kan, i likhet med
alla andra former av handel, inbjuda till vissa former av missbruk som bér vara
forbjudet enligt forordning (EU) nr .../... [nya forordningen om
marknadsmissbruk|. Hogfrekvenshandel kan ocksd, pd grund av
informationsfordelen for hogfrekvenshandlare, foranleda investerare att viilja att
utfora order pd handelsplatser dir de kan undvika interaktion med
hogfrekvenshandlare. Det dr lampligt att underkasta strategier for
hogfrekvenshandel med vissa specifika drag en siirskild tillsynskontroll. Eftersom
dessa framfor allt iir strategier som grundas pd handel for egen rikning bor sddan
kontroll ocksa tillimpas ndr utforandet av handelsstrategier struktureras pd ett
sdadant sditt att man undviker att utforandet sker for egen rikning,

Dessa potentiella risker till foljd av 6kad teknikanvindning minskas bist genom en
kombination av specifik riskkontroll, som &r riktad mot foretag som anvénder
algoritmisk handel eller hogfrekvenshandel, och andra atgarder som ar riktade mot
alla operatorer som driver handelsplatser till vilka saddana foretag har tilltrédde. Dessa
bor dterspegla och bygga pa Esmas tekniska riktlinjer som gavs ut i februari 2012
om system och kontroller i en automatiserad handelsmiljo for handelsplattformar,
viirdepappersforetag och behoriga myndigheter (Esma/2012/122), i syfte att gora
marknaderna mer motstindskraftiga i ljuset av nya handelstekniker. Det ar onskvért
att sdkerstélla att alla foretag som anvénder hogfrekvenshandel &r auktoriserade nér de
ar direkta medlemmar av en handelsplats. Detta bor sikerstilla att de omfattas av
organisatoriska krav enligt direktivet och att de star under vederborlig tillsyn. I detta
sammanhang bor Esma spela en viktig samordnarroll for att definiera den limpliga
tick-storleken, for att sikerstilla ordentligt fungerande marknader pa EU-niva.
Dessutom bor alla order bli foremadl for limpliga riskkontroller vid killan. Det ir
diirfor ocksa limpligt att upphéora med praxisen med sponsrat tilltride for att
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(48)

(48a)

(49)

(50)

undvika risken att foretag med otillrickliga kontroller skapar otillborliga
marknadsforhillanden och att se till att marknadsaktorer kan identifieras och
hdllas ansvariga for otillborliga marknadsforhdllanden som de biir ansvaret for. Det
dr ocksd nodvindigt att tydligt kunna identifiera orderfloden som kommer frdin
hogfrekvenshandel. Esma bor ocksd fortsitta att dvervaka utvecklingen nir det
giiller teknik och metoder for att fa tillgdng till handelsplatser och bor fortsiitta att
utarbeta riktlinjer for att sikerstdilla att detta direktivs krav kan fortsiitta att
tillimpas effektivt i ljuset av nya praxis.

Béde foretag och handelsplatser bor sékerstilla att robusta atgérder har vidtagits for att
sikerstélla att hogfiekvenshandel och automatiserad handel inte skapar en oordnad
marknad och att den inte kan anvéndas i missbrukssyfte. Handelsplatser bor ocksé
sakerstilla att de egna handelssystemen dr motstdndskraftiga och vederborligen testade
sd att de kan hantera 6kade orderfloden eller marknadspéfrestningar och att det finns
handelssparrar for att konsekvent och pd samtliga handelsplatser tillfilligt stoppa
handeln om det uppstar plétsliga och ovéntade prisrorelser.

Det iir ocksd nodviindigt att se till att handelsplatsernas avgiftsstrukturer dr
transparenta, icke-diskriminerande och riittvisa, och att de inte dr strukturerade pd
ett sitt som frimjar oordnade marknadsforhdllanden. Det dr déirfor limpligt att
sikerstilla att handelsplatsernas avgiftsstrukturer ger incitament till en liigre andel
systemmeddelanden i forhdllande till genomforda transaktioner genom hogre
avgifter for sadan praxis som annullering av stora volymer eller andelar av order
som skulle kunna skapa sddana otillbérliga villkor och som kriver att kapaciteten
pd handelsplatsernas infrastruktur 6kas utan att detta nodvindigtvis gynnar andra
marknadsdeltagare.

Forutom atgirder avseende algoritmisk handel och hogfrekvenshandel ar det lampligt
att forbjuda sponsrat tilltride och naket tilltride och att inkludera kontroller
avseende virdepappersforetag som tillhandahaller direkt marknadstilltrade till
marknader for kunder. Det ar ocksa ldmpligt att foretag som tillhandahéller direkt
marknadstilltride sékerstiller att personer som anvénder denna tjanst &r vederborligen
kvalificerade och att anvéindningen av tjédnsten omfattas av riskkontroller. Detaljerade
organisatoriska krav avseende dessa nya handelsformer bor faststédllas mer i detalj i
delegerade akter. Detta bor, utover Esmas befogenheter att utarbeta uppdaterade
riktlinjer om olika former av marknadstilltriide och dirmed forknippade kontroller,
sakerstilla att krav kan @ndras vid behov for att hantera ytterligare innovation och
utveckling pé detta omrade.

For ndrvarande ér en méngd handelsplatser i drift i unionen, och av dessa handlar vissa
med identiska instrument. | syfte att hantera potentiella risker for investerares
intressen &r det nddvindigt att formalisera och ytterligare harmonisera forfarandena
avseende konsekvenserna for handel pé andra handelsplatser om en handelsplats
beslutar att tillfalligt eller definitivt stoppa handeln med ett finansiellt instrument. Av
rattssidkerhetsskél och for att pa ett tillfredsstdllande sitt hantera intressekonflikter i
samband med beslut att tillfalligt eller definitivt stoppa handel med instrument bor det
sakerstillas att om en reglerad marknad eller en MTF-plattform stoppar handeln pa
grund av bristande redovisning av information om en emittent eller ett finansiellt
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instrument, bor de dvriga folja det beslutet. Dessutom ar det nodvandigt att ytterligare
formalisera och forbéttra informationsutbytet och samarbetet mellan handelsplatser i
fall med exceptionella forhallanden avseende ett sdrskilt instrument som det sker
handel med pa olika handelsplatser. Detta bor omfatta arrangemang for att forhindra
att handelsplatser i kommersiellt syfte utnyttjar information som ges i samband med
att ett instrument stoppas tillfilligt eller avfors frdn handel.

(51)  Fler investerare har blivit aktiva pd finansmarknaderna och erbjuds ett mer
komplicerat och vittomfattande utbud av tjénster och instrument, och med hénsyn till
denna utveckling ar det nédvéndigt att ombesdrja en viss grad av harmonisering for att
erbjuda investerare en hog skyddsniva inom hela Europeiska unionen. Nér direktiv
2004/39/EG antogs var det till foljd av investerarnas 6kande beroende av personliga
rekommendationer nddvéndigt att inkludera bestimmelsen om investeringsradgivning
som en investeringstjanst som kriaver auktorisation och sérskilda uppféranderegler. De
personliga rekommendationernas fortsatta relevans for kunder och den 6kande
komplexiteten hos tjénster och instrument gor det nodvéndigt att forbéttra
uppforandereglerna i syfte att stirka investerarskyddet.

(51a) Skdrpta krav pd affirsmetoder for radgivningstjinster dr visserligen nodvindiga
men inte tillriickliga for att sikerstilla limpligt investerarskydd. Medlemsstaterna
bor sdrskilt se till att nir virdepappersforetag utformar investeringsprodukter eller
strukturerade insittningar for forsiljning till professionella eller icke-professionella
kunder dr dessa produkter utformade for att mota behoven och kinnetecknen for en
identifierad malmarknad inom den relevanta kundkategorin. Medlemsstaterna bor
dessutom se till att viirdepappersforetaget ligger ned skilig omsorg for att se till att
investeringsprodukten marknadsfors och distribueras till kunder inom mdlgruppen.
Detta bor dock inte befria tredjepartsdistributorer fran ansvar ndir de marknadsfor
eller distribuerar produkten utanfor mdalgruppen utan vetskap eller samtycke frdin
det foretag som utformade produkten. Produktskaparna bor ocksd regelbundet se
over utvecklingen av sina produkter, for att avgéra huruvida produkterna har
utvecklats i enlighet med sin utformning och bestimma huruvida mdlmarknaden
for produkten fortfarande dir riktig. Investerare behiover ocksd limplig information
om produkterna och i synnerhet konsekvent information om den sammanlagda
effekten pd avkastningen till foljd av olika lager med avgifter. Bestimmelserna i
artikel 80.8 i direktiv 2006/48/EG bor ocksd beaktas i detta hinseende.

(52) For att ge all relevant information till investerare dr det lampligt att kréva att
véirdepappersforetag som tillhandahéller investeringsradgivning klargoér grunden for de
rad de tillhandahaller, sérskilt det produkturval de tar i beaktande nér de ger personliga
rekommendationer till kunder, kostnaden for radgivningen eller, nir avgifterna eller
incitamenten inte kan bestimmas innan rdadgivningen ges, sittet pd vilket kostnaden
kommer att beriknas, huruvida investeringsradgivningen tillhandahalls tillsammans
med accept eller mottagande av incitament frdn tredje part och huruvida
viirdepappersforetagen ger kunderna en regelbunden bedomning av lampligheten hos
de finansiella instrumenten de rekommenderar kunderna. Det &r ocksa ldmpligt att
krédva att virdepappersforetag ska forklara for sina kunder grunderna for de rad de ger
till kunderna. Riktlinjer frdn Esma skulle kunna vara till nytta for att siikerstilla en
dndamalsenlig och konsekvent tillimpning av dessa bestimmelser. For att ytterligare
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(52a)

(52b)

(53)

(54

precisera regelverket for tillhandahéllande av investeringsrddgivning, samtidigt som
man Overlater valet at viardepappersforetag och kunder, &r det 1dmpligt att faststilla
villkoren for tillhandahallandet av denna tjénst nér foretag meddelar kunder att
radgivningen tillhandahalls #illsammans med accept eller mottagande av incitament
firdn tredje part. Nir diskretiondr portfoljforvaltning tillhandahalls bor
virdepappersforetaget fore avtalet upplysa kunden om hur stora incitamenten
forvintas bli, och i regelbundna rapporter beskriva alla incitament som har betalats
eller tagits emot. Med tanke pd behovet att siikerstiilla att sidana incitament fran
tredje part inte hindrar virdepappersfiretag fran att agera i kundens bista intresse
bor maojligheter skapas att under vissa villkor forbjuda att sdidana incitament mottas
eller krdiva att de overfors till kunden.

For att ytterligare skydda kunderna dr det ocksa liimpligt att se till att
virdepappersforetagen inte belonar sina anstillda eller utvirderar deras
prestationer pd ett sitt som strider mot foretagets plikt att agera i sina kunders
intresse. Ersittningen till personer som siljer eller ger rddgivning om investeringar
bor diirfor inte uteslutande vara avhingig av forsiljningsmadl eller vinsterna for
foretaget frdn ett visst finansiellt instrument eftersom detta skulle skapa incitament
att ge information som inte dr rittvis, klar och icke vilseledande och att limna
rekommendationer som inte ligger i kundernas bdsta intresse.

Med tanke pd investeringsprodukters komplexitet och den stindiga innovationen i
deras utformning dr det ocksa viktigt att se till att personer som ger rdadgivning om
eller siljer investeringsprodukter till icke-professionella investerare har en limplig
kunskaps- och kompetensnivd ndr det giiller de produkter som erbjuds.
Viirdepappersforetag behiover ge sin personal tillriickligt med tid och resurser for att
uppnd denna kunskap och kompetens och tillimpa den i tjinsterna gentemot
kunderna.

Virdepappersforetag far tillhandahalla investeringstjdnster som enbart bestar av
utférande och/eller mottagande och vidarebefordran av kundorder, utan att behova
inhdmta information om kundens kunskaper och erfarenhet i syfte att bedéma om
tjénsten eller instrumentet dr passande for kunden. Eftersom dessa tjdnster innebér en
relevant minskning av kundskyddet bor villkoren for tillhandahallandet av tjdnsterna
forbéttras. I synnerhet &r det lampligt att utesluta mojligheten att tillhandahalla dessa
tjanster i anslutning till den sidotjdnst som bestar i att bevilja krediter eller 1an till
investerare for att de ska kunna genomfora en transaktion i vilken
virdepappersforetaget deltar, eftersom detta 6kar komplexiteten i transaktionen och
gor det svarare att forstd den dirmed forbundna risken. Det &r ocksé lampligt att battre
definiera kriterierna for urvalet av de finansiella instrument som dessa tjédnster bor
avse for att utesluta de finansiella instrument som omfattar derivat sdvida detta derivat
inte okar risken for kunden eller innehéller en struktur som gor det svért for kunden
att forstd den ddrmed forbundna risken.

Tillampning av motkdp (cross-selling) dr en vanlig strategi for leverantdrer av
finansiella tjanster till privatpersoner inom hela Europeiska unionen. Sddana metoder
kan ge icke-professionella kunder férdelar men kan ocksé utgora metoder dédr kundens
intresse inte beaktas pé ett tillfredsstéllande sitt. Exempelvis kan vissa former av
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(35)

(56)

(57)

(58)

motkdp, ndmligen metoder med kopplingsforbehall (tying) dir tva eller flera
finansiella tjdnster siljs tillsammans i ett paket och minst en av dessa tjénster inte &r
tillgénglig separat, snedvrida konkurrensen och negativt paverka kundernas rorlighet
och deras formaga att gora vilgrundade val. Ett exempel pa kopplingsforbehall kan
vara kravet pa att 6ppna ett transaktionskonto nér en investeringstjanst tillhandahélls
till en icke-professionell kund. Paketforsiljning (bundling), dér tvé eller flera
finansiella tjanster séljs tillsammans i ett paket, men dér var och en av tjdnsterna ocksa
kan kopas separat, kan ocksé snedvrida konkurrensen och negativt paverka
kundrorligheten och kundernas forméga att gora vélgrundade val, men atminstone ger
de kunden valfrihet och kan darfor utgéra mindre risk for virdepappersforetagens
efterlevnad av sina skyldigheter enligt detta direktiv. Anvdndningen av sddana
metoder bor utvirderas omsorgsfullt i syfte att frimja konkurrens och konsumenternas
valfrihet.

Det bor anses att en tjdnst tillhandahélls pa en kunds initiativ om inte kunden begéir
den som svar pa ett personligt meddelande fran foretaget eller pa foretagets vignar
som dr riktat till just den kunden och som innehaller en inbjudan eller &r avsett att
paverka kunden avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en specifik
transaktion. En tjénst kan anses ha tillhandahallits pa kundens initiativ trots att kunden
begér den pa grundval av varje slags meddelande som innehaller ett reklamerbjudande
eller erbjudande om finansiella instrument och som har en allmén utformning och &r
riktat till allménheten eller en storre grupp eller kategori av kunder eller potentiella
kunder.

Detta direktiv syftar bl.a. till att skydda investerarna. Atgirder for att skydda
investerare bor anpassas till de sdrskilda forhallanden som rader for varje kategori av
investerare (icke-professionella, professionella och motparter). For att forbittra det
regelverk som é&r tillampligt pa tillhandahallandet av tjanster oberoende av vilka
kundkategorier som dr berorda, ar det lampligt att klargora att principer om att agera
hederligt, rittvist och professionellt samt skyldigheten att vara réttvis, tydlig och inte
vilseledande giller for forbindelser med alla kunder.

Med avvikelse frén principen att det &r hemmedlemsstaten som ska ansvara for
auktorisation, tillsyn och kontroll av att skyldigheter i samband med driften av filialer
uppfylls, dr det 1ampligt att virdmedlemsstatens behdriga myndighet patar sig ansvaret
att kontrollera fullgérandet av vissa av de skyldigheter som faststills i detta direktiv
vid affarer som genomfors genom en filial inom det territorium dér filialen ligger,
eftersom den myndigheten befinner sig narmast filialen och ddrmed &r béttre lampad
att upptécka och i férekommande fall ingripa mot eventuella 6vertradelser av de regler
som rader for filialens verksambhet.

Det ar nodvéndigt att infora ett effektivt krav pa ’bésta mojliga utférande”

(best execution”) som innebér att vardepappersforetagen ér skyldiga att utfora
kundorder pa de villkor som &r mest formanliga for kunden. Denna skyldighet bor
gélla for foretag som har avtalsméssiga skyldigheter gentemot kunden eller
skyldigheter som ombud.
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(58a)

(39)

(60)

(62)

(63)

(64)

(65)

(66)

(67)

For att skapa en bredare aktiedigarbas i hela unionen bér ramen for biista utforande
av order forbiittras for icke-professionella kunder, sd att de kan fa tilltride till den
stora méangden handelsplatser som nu finns i hela unionen. Forbiittringar i
tekniken for overvakning av ”bdsta utforande” bor overviigas vid tillimpningen av
ramen for biista utforande av order.

For att forbéttra de forutsittningar under vilka véirdepappersforetag fullgor sina
skyldigheter at utféra order pa de villkor som &r mest formanliga for sina kunder i
enlighet med detta direktiv, &r det lampligt att krdva att handelsplatser ger allménheten
tillgang till uppgifter om kvaliteten pa utforandet av transaktioner pa varje
handelsplats.

Information som virdepappersforetag tillhandahaller kunder avseende sina riktlinjer
for utforande av order dr ofta generisk och standardiserad och gor det inte mojligt for
kunderna att forsta hur en order kommer att utforas och att kontrollera att foretagen
fullgdr sina skyldigheter att utfora order pa de villkor som dr mest forménliga for sina
kunder. For att forbittra investerarskyddet ér det 1ampligt att precisera principerna
avseende den information som virdepappersforetag ger till sina kunder om riktlinjerna
for utférande av order och att krdva att foretagen kvartalsvis ska offentliggora, for
varje klass av finansiella instrument, de fem frimsta handelsplatserna dér de har utfort
kundorder under det foregaende aret och ta héinsyn till denna information och
information som har offentliggjorts av handelsplatser om utforandekvaliteten i
deras riktlinjer for biista utforande.

Personer som tillhandahéller investeringstjanster pa mer an ett virdepappersforetags
végnar bor inte betraktas som anknutna ombud utan som vérdepappersforetag nér de
omfattas av definitionen i detta direktiv, med undantag for vissa personer som kan
undantas.

Detta direktiv bor inte paverka de anknutna ombudens rétt att driva verksamhet som
omfattas av andra direktiv och nirbesléktad verksamhet med finansiella tjanster eller
produkter som inte omfattas av detta direktiv, &ven om detta sker pa uppdrag av delar
av samma finansiella grupp.

Villkoren for att driva verksamhet utanfor virdepappersforetagets egna lokaler
(hemforsdljning) bor inte omfattas av detta direktiv.

Medlemsstaternas behoriga myndigheter bor inte registrera eller bor dterkalla
registreringen, om den verksamhet som faktiskt bedrivs tydligt visar att ett anknutet
ombud har valt en medlemsstats rattssystem for att undga strangare regler som géller i
en annan medlemsstat inom vars territorium ombudet avser att bedriva eller i
praktiken bedriver storre delen av sin verksambhet.

I detta direktiv bor godtagbara motparter anses agera som kunder.

Finanskrisen har blottlagt begransningar i icke-professionella kunders férmaga att
uppskatta riskerna med sina investeringar. Det bor bekréftas att uppforanderegler bor

PE4963.626/ 18

SV
SV



(68)

(70)

(71)

(72)

tillampas med hénsyn till de investerare som har storst behov av skydd, men det ar
lampligt att gora en béttre kalibrering av de krav som &r tillimpliga pa olika kategorier
av kunder. For detta andamal &r det 1ampligt att utdka vissa informations- och
rapporteringskrav till att omfatta forbindelserna med godtagbara motparter. I
synnerhet bor de relevanta kraven sta i relation till skyddet av kunders finansiella
instrument och medel samt informations- och rapporteringskrav avseende mer
komplicerade finansiella instrument och transaktioner. For att bittre dferspegla hur
kommuner och lokala myndigheter fungerar, vilket inte bor handla om att géra
affiirer med spekulativa instrument, ar det lampligt att tydligt utesluta dem fran
forteckningen over godtagbara motparter och forteckningen 6ver kunder som betraktas
som professionella, samtidigt som dessa kunder dven i fortsittningen far mojlighet att
begiira en behandling som professionella kunder ndr stringa villkor som satts av
medlemsstaterna dr uppfyllda.

Nar det géller transaktioner mellan godtagbara motparter bor skyldigheten att
offentliggdra limiterade kundorder vara tillimplig endast om motparten uttryckligen
lamnar en limiterad order till ett virdepappersforetag for verkstéllighet.

Alla vérdepappersforetag bor ha samma mdjligheter att delta i eller skaffa sig tilltrdde
till reglerade marknader i hela Europeiska unionen. Oavsett pa vilket sétt
transaktionerna for nérvarande organiseras i medlemsstaterna, dr det viktigt att
avskaffa de tekniska och rittsliga begridnsningar som rader nér det géller tilltrade till
reglerade marknader.

For att underlatta avslutandet av gransoverskridande transaktioner &r det 1ampligt att
ge vardepappersforetag tilltrade till system for clearing och avveckling i hela
Europeiska unionen, oavsett om transaktionerna har genomforts via reglerade
marknader i den berdérda medlemsstaten. Vardepappersforetag som dnskar delta direkt
1 avvecklingssystem i andra medlemsstater bor uppfylla de tillimpliga operativa och
kommersiella kraven for medlemskap och vidta de tillsynsétgiarder som krivs for att
finansmarknaderna ska kunna fortsétta att fungera smidigt och under ordnade former.

Tjanster som inom Europeiska unionen tillhandahélls av tredjelandsforetag omfattas
av nationella ordningar och nationella bestimmelser. Det finns stora skillnader mellan
dessa regler, och de foretag som auktoriserats i enlighet med reglerna har inte frihet att
tillhandahélla tjanster eller etableringsritt i andra medlemsstater &n den medlemsstat
dér de &r etablerade. Det ar lampligt att infora ett gemensamt regelverk pa EU-nivd for
tredjelandsforetag, inbegripet savil virdepappersforetag som marknadsoperatirer. 1
syfte att skapa en grund for tredjelandsfiretag att utnyttja ett verksamhetstillstind
som gor det mojligt for dem att erbjuda investeringstjinster och utfora
investeringsverksamhet i hela EU, bor reglerna harmonisera det existerande,
uppsplittrade regelverket, sékerstilla sikerhet och enhetlig beddmning av
virdepappersforetag och marknadsoperatorer fran tredje land som far tilltrade till
Europeiska unionen, sékerstilla att kommissionen har genomfort en effektiv
likvardighetsbedomning avseende tredjeldnders regelverk, med prioritet for
bedomningarna av EU:s storsta handelspartner och omrdden inom G20-
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(73)

(74)

(75)

programmets tillimpningsomrdde, och tillsynssystem och bor garantera en jamforbar
skyddsniva for investerare i EU som utnyttjar tjdnster som erbjuds av
véirdepappersforetag och marknadsoperatorer fran tredje land.

For tillhandahéllandet av tjénster till icke-professionella kunder eller till kunder som
har valt att avsta ett visst skydd for att behandlas som professionella kunder bor det
alltid krévas att en filial har inrdttats i Europeiska unionen. Inrittandet av filialen ska
omfattas av auktorisation och tillsyn i Europeiska unionen. Det bor ha inréttats
lampliga arrangemang for samarbete mellan den beroérda behdriga myndigheten och
den behoriga myndigheten i tredjelandet. Filialen bor fritt forfoga over ett tillrackligt
startkapital. Nér filialen har auktoriserats bor den omfattas av tillsyn i den medlemsstat
dér filialen dr etablerad; med forbehéll for ett anmélningsforfarande bor
tredjelandsforetaget kunna tillhandahalla tjanster i andra medlemsstater via den filial
som auktoriserats och omfattas av tillsyn. Tillhandahallandet av tjdnster i unionen utan
filialer bor vara begrénsat till godtagbara motparter och andra professionella kunder
dn de som har avstitt frdan skydd for att behandlas som professionella kunder. Det
bor omfattas av registrering hos Esma och tillsyn i tredjelandet, forutom nér
tidnsterna erbjuds uteslutande pd kundens eget initiativ. Det bor ha inrittats ldmpliga
arrangemang for samarbete mellan Esma och de behoriga myndigheterna i
tredjelandet.

Den bestdmmelse i detta direktiv som reglerar tredjelandsforetags tillhandahéllande av
investeringstjinster eller investeringsverksamhet i Europeiska unionen bor inte
paverka mojligheterna for personer som &r etablerade i unionen att uteslutande pa eget
initiativ ta emot investeringstjinster fran ett tredjelandsforetag. Om ett
tredjelandsforetag tillhandahéller tjdnster uteslutande pa initiativ av en person som &r
etablerad i unionen, bor tjinsterna inte betraktas som tillhandahéllna pa unionens
territorium. Om ett tredjelandsforetag soker upp kunder eller potentiella kunder i
unionen eller erbjuder eller marknadsfor investeringstjanster eller
investeringsverksamhet tillsammans med sidotjdnster i unionen bor detta inte betraktas
som tjanster som tillhandahalls p& kundens eget initiativ.

Auktorisation att driva en reglerad marknad bdr utvidgas till att omfatta dels all
verksamhet som har direkt samband med redovisning, behandling, utférande,
bekriftelse och rapportering av order fran det att dessa order tas emot av den reglerade
marknaden, och fram till dess att de vidarebefordras for avslutande, dels verksamhet
som har samband med att finansiella instrument tas upp till handel. Detta bor dven
gilla transaktioner som genomfors genom av den reglerade marknaden utsedda
sdrskilda marknadsgaranter som omfattas av denna marknads system och 1 enlighet
med reglerna for dessa system. Med tanke pd hur viktiga marknadsgaranter dr for
att marknaderna fungerar ordnat och effektivt bor handelsplatserna ha ingdtt
skriftliga avtal med marknadsgaranter som klarligger deras forpliktelser och
sikerstiller att de under alla utom exceptionella omstindigheter fullgor sitt
dtagande att forse marknaden med likviditet. Inte alla transaktioner som genomfors
av den reglerade marknadens, MTF-plattformens eller OTF-plattformens medlemmar
eller deltagare ska anses genomforda inom ramen for den reglerade marknadens,
MTF-plattformens eller OTF-plattformens system. Transaktioner som medlemmar
eller deltagare genomfor bilateralt och som inte uppfyller alla krav som faststélls for
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(76)

(77)

(78)

(79)

(80)

(81)

en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform enligt detta direktiv
bor, vad definitionen av systematiska internhandlare vidkommer, betraktas som
transaktioner som utforts utanfor en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en
OTF-plattform. I det fallet bor skyldigheten for vardepappersforetag att offentliggora
fasta bud gélla om villkoren i detta direktiv uppfylls.

av centrala marknadsdatatjinster som ar av avgdrande betydelse for att anvéndare ska
kunna fa 6nskad 6verblick 6ver handelsverksamhet pa de olika EU-marknaderna, och
for att behdriga myndigheter ska kunna fa exakt och 6vergripande information om
relevanta transaktioner, bor omfattas av auktorisation och reglering for att sékerstélla
den erforderliga kvalitetsnivén.

Inforandet av publiceringsarrangemang bor forbattra kvaliteten pa information som
ger handelstransparens och som offentliggdrs vid OTC-handel och bor bidra betydligt
till att sékerstélla att saidana data offentliggors pa ett sitt som underldttar
sammanforandet av dessa data med data som offentliggérs av handelsplatser.

Ndr det nu finns en marknadsstruktur som maojliggor konkurrens mellan flera
handelsplatser dr det nodvindigt att en effektiv och heltickande losning for
konsoliderad handelsinformation infors sd snart som majligt. Inforandet av en
kommersiell 16sning for konsoliderad handelsinformation for aktier och aktieliknande
instrument bor bidra till skapandet av en mer integrerad europeisk marknad och gora
det lattare for marknadsdeltagare att fa tillgang till en konsoliderad &versikt ver
tillgénglig information som ger handelstransparens. Den planerade 16sningen bygger
pa en auktorisation av leverantdrer som bedriver verksamhet i enlighet med
fordefinierade och 6vervakade parametrar for att sdkerstilla att det tillhandahdlls
enhetlig och korrekt marknadsdata och som konkurrerar med varandra for att
leverera 1 tekniskt hinseende i hog grad sofistikerade och innovativa 16sningar, vilka
tjidnar marknaden i storsta mojliga utstrackning. For att underliitta en tidig utveckling
av en bdrkraftig losning for konsoliderad handelsinformation bor kommissionen sd
snart som mojligt anta delegerade akter som specificerar vissa nirmare uppgifter
kring upplysningsplikten for leverantorer av losningar for konsoliderad
handelsinformation. Genom att kréva att alla som tillhandahdller konsoliderad
handelsinformation ska konsolidera alla godkiinda publiceringsarrangemang
ombesorjs att konkurrensen kommer att ske genom kundservice och inte genom
uppgifternas omfattning. Det dr dock limpligt att redan nu forbereda sig pad att
utveckla en offentlig losning om den kommersiella losningen leder till att en effektiv
och heltickande konsoliderad handelsinformation kommer till stind i tid.

Genom en dversyn av direktiv 2006/49/EG bor det faststillas vilka minimikapitalkrav
reglerade marknader bor uppfylla for att bli auktoriserade, och déirvid beakta den
sarskilda karaktdren hos de risker som &r forenade med sddana marknader.

Den som driver en reglerad marknad bor &ven kunna driva en MTF-plattform enligt de
relevanta bestimmelserna i detta direktiv.

Bestammelserna 1 detta direktiv om upptagande av instrument till handel enligt de
regler som tillimpas av den reglerade marknaden bor inte pdverka tillimpningen av
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Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om
upptagande av virdepapper till officiell notering och om uppgifter som ska
offentliggdras betrdffande sadana vérdepapper. En reglerad marknad bor inte hindras
fran att tillimpa striktare krav dn dem som foreskrivs i detta direktiv vad betriaffar
emittenter av virdepapper eller instrument som den dverviager att ta upp till handel.

(82) Medlemsstaterna bor kunna utse olika behoriga myndigheter for att genomdriva de
vittomfattande krav som anges i detta direktiv. Dessa myndigheter bor vara av
offentlig natur for att garantera sitt oberoende gentemot de ekonomiska aktorerna och
undvika intressekonflikter. Medlemsstaterna bor i1 enlighet med den nationella
lagstiftningen se till att den behdriga myndigheten finansieras pa ett 1ampligt sétt. Att
offentliga myndigheter utses bor inte utesluta delegering, under den behoriga
myndighetens ansvar.

(83) Vid G20-toppmdétet i Pittsburgh den 25 september 2009 kom man &verens om att
forbdttra regleringen av, funktionen hos och transparensen pa de finansiella
marknaderna och rdvarumarknaderna for att komma till rétta med alltfor stor volatilitet
i rdvarupriserna. I kommissionens meddelande av den 28 oktober 2009 om en bittre
fungerande livsmedelsforsorjningskedja i Europa, och i kommissionens meddelande
av den 2 februari 2011 om att mdta utmaningarna i friga om ravarumarknader och
ravaror, skisseras atgirder som bor vidtas i samband med Oversynen av direktiv
2004/39/EG. I september 2011 offentliggjorde losco (International Organization of
Securities Commission) sina principer for reglering och tillsyn av
ravaruderivatmarknader. Dessa principer godkindes vid G20-toppmotet i Cannes
den 4 november 2011 dir man begirde att marknadens tillsynsmyndigheter skulle fi
formella positionsforvaltningsbehorigheter, inklusive behorighet att i forvig
faststilla positionslimiter ndr sd dr limpligt.

(84) De befogenheter som gors tillgéngliga for behoriga myndigheter bor kompletteras med
uttryckliga befogenheter att begéra information fran alla personer betrdffande
storleken pd och syftet med en position i rivarurelaterade derivatkontrakt och att
begéra att personen ska vidta &tgdrder for att minska storleken pd positionen i
derivatkontrakt.

(85) Handelsplatser och behoriga myndigheter bor beviljas uttryckliga befogenheter for att
begrinsa mojligheterna for varje person eller kategori av personer att ingé eller inneha
ett ravarurelaterat derivatkontrakt, pd grundval av tekniska standarder som faststills
av Esma, och att pd annat sdtt forvalta positioner pd ett siitt som frimjar integriteten
pd marknaden for derivatet och den underliggande rdvaran utan att i onédan
begrinsa likviditeten. Tillampning av gridnser bor vara moéjlig bade for enskilda
transaktioner och for positioner som byggts upp med tiden. I synnerhet i det
sistndmnda fallet bor den behdriga myndigheten sékerstélla att dessa positionslimiter
ar icke-diskriminerande, tydligt specificerade, tar vederborlig hénsyn till den aktuella
marknadens sdrdrag och dr nodvéindiga for att sdkerstilla att integriteten hos
marknaden bevaras och att den fungerar pa ett vilordnat sétt. Sddana begrinsningar
bor inte gilla for positioner som pa ett objektivt siitt sinker de risker som direkt hor
samman med kommersiell verksamhet i forhdllande till ravaran. Fér att undvika
oavsiktliga effekter pd marknaderna for den underliggande rdvaran frdn

PE4963.626/ 22

SV
SV



regleringen av derivaten ir det ocksd limpligt att klarligga skillnaden mellan
avista- och terminskontrakt.

(86)  Forutom de befogenheter som de behioriga myndigheterna far bor alla
handelsplatser som erbjuder handel med ravaruderivat ha inréttat [impliga
begransningar och andra limpliga arrangemang for positionsforvaltning som krévs
for att stdrka likviditeten, forhindra marknadsmissbruk och sikerstéilla ordnade
prissittnings- och avvecklingsvillkor. Sddana arrangemang kan t.ex. omfatta
upptiickt av stora positionskoncentrationer som byggs upp, sirskilt kort tid fore
avveckling, positionslimiter, grinser for prisrirelser, orderlikvidering eller
overforing av dppna positioner, tillfilligt handelsstopp, indrade leveransvillkor,
annullering av order och krav pa leveransavsikter. Esma bor uppritthalla och
offentliggdra en forteckning med sammanfattningar av alla sédana géllande
bestammelser. Begrdnsningarna bor tillampas pé ett konsekvent sétt och bor ta
hinsyn till de specifika egenskaperna hos marknaden i fraga. De bor vara tydligt
specificerade i friga om vem de é&r tillimpliga pa och eventuella undantag frén detta,
och @ven i frdga om de relevanta kvantitativa troskelvarden som utgdr
begrénsningarna eller som kan utldsa andra skyldigheter. Med tanke pd att en enskild
handelsplats inte kan se de totala positioner som deras medlemmar eller deltagare
intar pd totalmarknaden dr det ocksa limpligt att tilldta att kontrollerna specificeras
genom tekniska standarder for tillsyn, inbegripet i syfte att undvika eventuella
divergerande konsekvenser av de begransningar som ar tillimpliga pa jamforbara
kontrakt pé olika handelsplatser.

(87) Handelsplatser dér de flesta likvida ravaruderivat handlas bor varje vecka
offentliggdra en aggregerad redovisning av de positioner som innehas av olika typer
av marknadsdeltagare, inklusive kunderna hos dem som inte handlar for egen rikning.
En uttémmande och detaljerad redovisning bade per typ av marknadsdeltagare och per
enskild marknadsdeltagare bor begéran dversédndas till den behoriga myndigheten, i
tillimpliga fall med beaktande av de rapporteringskrav som redan inforts genom
artikel 8 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1227/2011 av den 25

oktober 2011 om integritet och dppenhet pa grossistmarknaderna for energi’.

(89)  Det ér onskvért att gora det lattare for sma och medelstora foretag att fa tillgang till
kapital och att frimja vidareutvecklingen av specialiserade marknader som syftar till
att tillgodose behoven hos emittenter som &r sma och medelstora foretag. Dessa
marknader, som vanligen drivs som MTF-plattformar enligt detta direktiv, kallas i
allménhet marknader for sma och medelstora foretag, tillvixtmarknader eller
sidomarknader. Skapandet av en ny underkategori inom kategorin MTF-plattformar —
tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag — och registreringen av dessa
marknader bor 6ka deras synlighet och stérka deras profil och bidra till utvecklingen
av gemensamma, Europaomfattande tillsynsstandarder for dessa marknader.
Uppmirksamhet bér koncentreras pd hur man ska lagstifta i framtiden for att
frimja och understodja anvindningen av denna marknad som en ny tillgangsklass

' EUTL 326,8.12.2011,s. 1.
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(90)

C2))

(92)

(93)

94)

(95)

som kan vara av intresse for investerare. All annan EU-lagstiftning avseende
marknader bor uppdateras for att minska de administrativa bérdorna och for att
skapa ytterligare incitament for notering av smd och medelstora foretag pa
tillvixtmarknader for snabbvixande smd och medelstora foretag.

De krav som ér tillampliga pa denna nya marknadskategori maste ge tillracklig
flexibilitet for att kunna ta hénsyn till det urval av framgéngsrika marknadsmodeller
som idag finns i Europa. De méste ocksa finna den rétta avvigningen mellan
upprétthéllandet av en hog niva pé investerarskyddet, vilket &r av avgérande betydelse
for att man ska kunna frdmja investerarnas fortroende for emittenter pa dessa
marknader, samtidigt som man minskar onddiga administrativa bordor for emittenter
pa dessa marknader. Det foreslés att mer detaljerade uppgifter om krav for marknader
for sma och medelstora foretag, exempelvis krav avseende kriterier for upptagande till
handel pa en sddan marknad, ska faststéllas ndrmare i delegerade akter eller tekniska
standarder.

Mot bakgrund av vikten av att inte negativt paverka existerande framgangsrika
marknader bor operatérer som driver marknader som &r inriktade pa smé och
medelstora emittenter dven i fortsittningen ha mdjlighet att vélja att fortsétta att driva
en sddan marknad i enlighet med kraven i direktivet utan att ans6ka om registrering
som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag.

Konfidentiell information som formedlas till en medlemsstats kontaktpunkt av en
annan medlemsstats kontaktpunkt bor inte betraktas som rent inhemsk.

For att uppna likvérdig behandling pa hela den integrerade finansmarknaden &r det
nodvindigt att fa till stand en béttre samordning av de behoriga myndigheternas
befogenheter. En samling gemensamma minimibefogenheter, tillsammans med
lampliga resurser, bor kunna garantera effektiv tillsyn.

Med tanke pa det betydande inflytande och den betydande marknadsandel som
uppnétts av olika MTF-plattformar, &r det lampligt att sdkerstélla att det inréttas
adekvata arrangemang for samarbete mellan MTF-plattformens behoriga myndighet
och den behdriga myndigheten inom den jurisdiktion dér MTF-plattformen
tillhandahéller tjanster. For att foregripa en eventuell liknande utveckling bor detta
utstrickas till att omfatta OTF-plattformar.

For att sikerstélla att skyldigheterna enligt detta direktiv och férordning [inserted by
OP] efterlevs av virdepappersforetag och reglerade marknader, av dem som i
praktiken kontrollerar deras affdrsverksamhet och av medlemmarna 1
vardepappersforetagets och de reglerade marknadernas ledningsorgan, samt for att
sakerstilla att de ar foremal for liknande behandling i hela Europeiska unionen, bor
medlemsstaterna vara skyldiga att féreskriva administrativa sanktioner och atgérder
som ér effektiva, proportionella och avskrickande. De administrativa sanktioner och
atgirder som faststélls i medlemsstaterna bor uppfylla vissa centrala krav nér det géller
mottagarna, kriterier som bor beaktas nér en sanktion eller atgird tilldmpas,
offentliggdrande, centrala sanktioneringsbefogenheter och nivaer fér administrativa
bater.
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(96)

7

(98)

(99)

(100)

(101)

(102)

I synnerhet bor behoriga myndigheter £ befogenhet att foreskriva boter som ar
tillrdckligt stora for att balansera de fordelar som kan forvintas och vara avskriackande
dven for storre institut och deras chefer.

For att sdkerstélla en konsekvent tillimpning av sanktioner i de olika medlemsstaterna
bor medlemsstaterna vara skyldiga att sékerstélla att de behdriga myndigheterna, nér
de faststéller typen av administrativa sanktioner eller atgérder och nivan pa
administrativa bdter, tar hdnsyn till alla relevanta omsténdigheter.

For att se till att sanktionerna har en avskrickande effekt pa allménheten i stort bor
sanktionerna som regel offentliggoras, utom under vissa vildefinierade
omsténdigheter.

For att de behoriga myndigheterna ska kunna upptéicka potentiella dvertradelser bor de
ha nddvindiga utredningsbefogenheter, och de bor inritta effektiva och tillforlitliga
mekanismer for att uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska dvertradelser,
inbegripet skydd av anstillda som rapporterar dvertridelser inom sitt eget institut.
Dessa mekanismer bor inte paverka tillborligt skydd av anklagade personer. Lampliga
forfaranden bor inréttas for att sdkerstélla den rapporterade personens rétt till forsvar
och ritt att yttra sig fore antagandet av ett slutgiltigt beslut som beror personen, samt
ritten att i domstol 6verklaga ett beslut som ror personen.

Detta direktiv bor hénvisa till bade administrativa sanktioner och administrativa
atgarder for att ge tackning for alla atgarder som vidtas efter att en dvertrddelse har
begatts och vars syfte ir att forebygga nya dvertrddelser, oavsett om atgiarderna enligt
nationell lagstiftning kvalificeras som en sanktion eller en &tgérd.

Detta direktiv bor inte paverka tillimpningen av bestimmelser om straffrattsliga
sanktioner i medlemsstaternas lagstiftning. Utan att det paverkar medlemsstaternas
rittssystem bor bestimmelserna sikerstilla att niir det pdstds att en medlem av ett
virdepappersforetags eller en marknadsaktors ledningsorgan har overtriitt
bestimmelserna eller begitt ett brott i fragor som faller inom tillimpningsomrddet
for detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR] ska han eller hon
personligen bli foremal for straffrittsliga eller civilrittsliga forfaranden.

For att skydda kunderna, utan att detta paverkar kundernas rtt att vicka talan infor
domstol, dr det 1ampligt att medlemsstaterna sikerstéller att offentliga eller privata
instanser inréttas for att 16sa tvister utanfér domstol, for att samarbeta for att 16sa
gransoverskridande tvister, och darvid beaktar kommissionens rekommendation
98/257/EG av den 30 mars 1998 om principer som ska tillimpas pa de instanser som
ar ansvariga for forfaranden for reglering av konsumenttvister utanfor domstol' och
kommissionens rekommendation 2001/310/EG om principer som ska tillimpas pa
extrajudiciella organ som deltar i reglering av konsumenttvister som gors upp i godo.
Medlemsstaterna bor uppmuntras att anvdnda befintliga mekanismer for
gransoverskridande samarbete vid genomforandet av bestimmelserna om

"EGT L 115, 17.4.1998, s. 31.
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(103)

(104)

(106)

(107)

reklamationer och forfaranden for reglering av tvister utanfér domstol, sérskilt
nétverket for klagomal mot finansiella tjanster (FIN-Net).

Varje utbyte eller 6verforing av information mellan behériga myndigheter, andra
myndigheter, organ eller personer bor ske i dverensstimmelse med de bestimmelser
om overforing av personuppgifter till tredje land som foreskrivs i Europaparlamentets
och rédets direktiv 95/46/EG. Esmas eventuella utbyte av personuppgifter med
tredjelédnder, och Esmas eventuella 6verforing av personuppgifter till tredjelénder, bor
ske 1 enlighet med de regler for 6verforing av personuppgifter som faststélls i
forordning (EG) nr 45/2001.

Det dr nodvéndigt att stirka reglerna om utbyte av information mellan nationella
behoriga myndigheter och att 6ka kraven pa att de bistar varandra och samarbetar.
Med anledning av den stindigt tilltagande gransdverskridande verksamheten bor de
behoriga myndigheterna forse varandra med den information de behdver for att kunna
utova sina befogenheter sa att detta direktiv genomfors pa ett effektivt sitt, dven i
situationer dir overtradelser eller misstidnkta overtrddelser kan berdra myndigheterna i
tva eller fler medlemsstater. Det &r viktigt att string yrkesmissig sekretess iakttas vid
informationsutbytet, for att sorja for att uppgifterna dverfors pa ett korrekt sétt och
sérskilda rattigheter skyddas.

Befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget bor delegeras
till kommissionen betrdffande nédrmare uppgifter rorande undantag, preciseringen av
vissa definitioner, kriterier for bedomning av ett virdepappersforetags tilltankta
forvarv, organisatoriska krav for vardepappersforetag, hantering av intressekonflikter,
uppforanderegler vid tillhandahéllande av investeringstjanster, utférande av order pa
de villkor som ar mest forménliga for kunder, hantering av kundorder, transaktioner
med godtagbara motparter, tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag, villkor
for bedomningen av tredjelandsfinansinstituts startkapital, atgarder avseende
systemrobusthet, handelsspérrar och elektronisk handel, upptagandet av finansiella
instrument till handel, tillfélligt stopp for handeln med finansiella instrument och
avforande av finansiella instrument fran handel, tréskelvéirden for rapportering av
positioner som innehas av kategorier av handlare, klargérande av vad som utgér en
skilig kommersiell grund for godkinda publiceringsarrangemang att offentliggora
information, for tillhandahdllare av konsoliderad handelsinformation att ge dtkomst
till datafloden och for godkinda rapporteringsmekanismer att rapportera
information, klargérande av detaljer om informationsplikten for tillhandahdllare av
konsoliderad handelsinformation och samarbete mellan behoriga myndigheter. Det ar
av sdrskild vikt att kommissionen i sitt forberedande arbete genomfor lampliga
samrdd, diribland pé expertniva. Kommissionen bor nér den forbereder och utarbetar
delegerande akter se till att relevanta handlingar 6versédnds samtidigt, vid lamplig
tidpunkt och pa lampligt sétt till Europaparlamentet och radet.

For att sékerstilla enhetliga villkor for genomforandet av detta direktiv, bor
kommissionen tilldelas genomf6érandebefogenheter. Dessa befogenheter bor avse
beslut om faststéllande av faktisk likvérdighet i friga om tredjelédnders regelverk och
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(108)

(109)

(110)

tillsynssystem nér det géller tjdnster som tillhandahélls av tredjelandsforetag och de
bor utdvas i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 182/2011
av den 16 februari 2011 om faststillande av allmédnna regler och principer for
medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina
genomforandebefogenheter'.

Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sékerstélla en konsekvent
harmonisering och ett ldmpligt skydd for inséittare, investerare och konsumenter i hela
Europeiska unionen. Det vore effektivt och lampligt att Gverldta at Esma, som ar ett
organ med hogspecialiserad expertis, att utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn och genomférande vilka inte inbegriper policyval, for 6verlimnande till
kommissionen. For att sikerstilla konsekvent skydd for investerare och
konsumenter inom sektorerna for finansiella tiinster bor Esma i sd stor
utstrickning som mdojligt genomfora sina uppgifter i nira samarbete med de andra
tvd europeiska tillsynsmyndigheterna inom ramen for den gemensamma kommittén.

Kommissionen bor anta det forslag till tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av
Esma med angivande av kriterierna for att faststilla om en verksamhet iir en
kompletterande verksamhet vid sidan av den huvudsakliga verksamheten,
betraffande forfaranden for att bevilja och avsla ansokningar om auktorisation av
virdepappersforetag, betrdffande krav for ledningsorgan, betraffande forvarv av
kvalificerat innehav, betriffande skyldigheten att utfora order pa de villkor som ar
mest formanliga for kunder, betréffande samarbete och informationsutbyte,
betraffande frihet att tillhandahélla investeringstjénster och utfora
investeringsverksamhet, betrdffande etablering av en filial, betréffande
tredjelandsforetags tillhandahallande av tjanster, betriffande limiterna for innehav av
vissa ravaruderivat och ytterligare specifikationer av positionskontroller som giller
andra ravaruderivat, betriffande forfaranden for att bevilja och avslé ansokningar om
auktorisation av leverantdrer av datarapporteringstjinster, betrdffande organisatoriska
krav for godkénda publiceringsarrangemang och tillhandahéllare av konsoliderad
handelsinformation och betriffande samarbete mellan behdriga myndigheter.
Kommissionen bor anta dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn genom
delegerade akter i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget och i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen bor ocksa ha befogenhet att anta tekniska standarder for genomforande
som utvecklats av Esma betraffande forfaranden for att bevilja och avsld ansdkningar
om auktorisation av vardepappersforetag, betraffande forvarv av kvalificerat innehav,
betrdffande handel och avslut av transaktioner pA MTF-plattformar och
OTF-plattformar, betraffande tillfalligt stopp for handel med instrument och avfoérande
av instrument fran handel, betrdffande frihet att tillhandahalla investeringstjénster och
utfora investeringsverksamhet, betriffande etablering av en filial, betrdffande
tredjelandsforetags tillhandahéllande av tjénster, betrdffande positionsrapportering per
handlarkategori, betridffande 6verlamnande av information till Esma, betréffande
skyldighet att samarbeta, betrdffande samarbete mellan behdriga myndigheter,
betrdffande informationsutbyte och betraffande samrad fore beviljande av

' EUTL55,28.2.2011,s. 13
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auktorisation. Kommissionen bor anta dessa forslag till tekniska standarder for
genomforande genom genomforandeakter i enlighet med artikel 291 i
EUF-fordraget och i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

(111) Kommissionen bor dverlamna en rapport till Europaparlamentet och radet med en
utvirdering av organiserade handelsplattformars funktion, funktionen hos ordningen
for tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag, verkan av krav avseende
automatiserad handel och hogfrekvenshandel, erfarenheterna fran mekanismen for
forbud mot vissa produkter eller metoder och verkan av atgérderna avseende
rdvaruderivatmarknader.

(112) Eftersom malet for detta direktiv, ndmligen att skapa en integrerad finansmarknad, pa
vilken investerare atnjuter effektivt skydd samtidigt som marknadens effektivitet och
integritet pa ett Overgripande plan uppritthalls, kréver att gemensamma lagstadgade
krav, som styr de reglerade marknadernas och andra handelssystems funktion pé ett
satt som forhindrar att bristande genomlysning eller storningar pa en marknad
dventyrar den effektiva funktionen hos hela det europeiska finansiella systemet,
faststiills avseende vérdepappersforetagen, oavsett var i Europeiska unionen de har
auktoriserats, béttre kan uppnas pé unionsniva, kan unionen vidta atgérder i enlighet
med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet
med proportionalitetsprincipen i samma artikel gér detta direktiv inte utover vad som
ar nodvéndigt for att uppna detta mal.

(113) Inréttandet av konsoliderad handelsinformation for andra instrument 4n aktier anses
vara svarare att genomfora dn konsoliderad handelsinformation for aktieinstrument,
och potentiella leverantdrer bor kunna skaffa sig erfarenheter fran det sistndmnda
innan man konstruerar det forstndmnda. For att underlitta ett korrekt inrdttande av
konsoliderad handelsinformation for andra instrument dn aktier ar det darfor lampligt
att foreskriva ett senareliggande av tillimpningsdatumet for de nationella
bestimmelser som inforlivar den relevanta bestimmelsen. Det dr dock limpligt att
redan nu forbereda sig pd att utveckla en offentlig losning om den kommersiella
losningen inte leder till att en effektiv och heltickande konsoliderad
handelsinformation kommer till stind i tid.

(113a) For att ytterligare utveckla unionens regelverk for virdepapper bor kommissionen
ligga fram ett forslag till forordning om en virdepapperslag som nirmare
specificerar definitionen av forvaring och handhavande av finansiella instrument
och bor ocksad, tillsammans med Esma, Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska
bankmyndigheten) och Europeiska systemrisknimnden, framja arbetet med att
standardisera identitetsbeteckningar och meddelandeformat sd att
transaktionsanalys i nira realtid och identifiering av komplexa produktstrukturer,
till exempel dem som innehdller derivat eller repor, majliggors.

(114) Detta direktiv respekterar de grundldggande rittigheter och foljer de principer som
erkdnns i Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna, i synnerhet
ratten till skydd av personuppgifter, niaringsfrihet, ritten till konsumentskydd, ritten
till ett effektivt rattsmedel och en opartisk réittegéng, rétten att inte bli domd eller
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straffad tva ganger for samma brott, och det méste genomforas i enlighet med dessa
rattigheter och principer.

(114a) Europeiska datatillsynsmannen har horts i denna fraga.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

3a.

AVDELNING I

DEFINITIONER OCH RACKVIDD

Artikel 1
Réckvidd

Detta direktiv ska tillimpas pé vardepappersforetag, reglerade marknader, leverantorer
av datarapporteringstjanster och foretag fran tredjeland som tillhandahéaller
investeringstjénster eller utfor investeringsverksamhet i Europeiska unionen.

I detta direktiv faststélls krav angaende
(a) auktorisations- och driftsvillkor for virdepappersforetag,

(b) tredjelandsforetags tillhandahallande av investeringstjdnster, med inrattande av
en filial,

(©) auktorisation och drift av reglerade marknader,

(d) auktorisation av leverantdrer av datarapporteringstjdnster samt dessa
leverantorers verksamhet, och

(e) behoriga myndigheters tillsyn, samarbete och efterlevnadsétgarder.

Detta direktiv ska ocksa tillampas pa kreditinstitut som ar auktoriserade enligt

direktiv 2006/48/EG nir de tillhandahéller en eller flera slag av investeringstjénster
och/eller utfor investeringsverksamhet och kreditinstitut och virdepappersforetag vid
forsiljning eller radgivning till kunder i samband med annan inléning @n sédan inlaning
som har en avkastningsgrad som bestdms i relation till en ranta (strukturerade
insdttningar).

Foljande bestimmelser ska ocksa tillimpas pd forsikringsforetag och
forsikringsformedlare, inbegripet bundna forsikringsformedlare, som dr
auktoriserade eller registrerade enligt Europaparlamentets och rddets direktiv
2002/83/EG av den 5 november 2002 om livﬁ)'rsiikringl, direktiv 2002/92/EG eller
direktiv 2009/138/EG niir de siljer eller erbjuder radgivning till kunder i samband
med forsikringsbaserade investeringar:

- artikel 16.3,

- artiklarna 23-26 och

1

EUT L 345, 19.12.2002, s. 1.

PE4963.626/ 30

SV
SV



artiklarna 69-80 och 83-91 diir sd dr nédvindigt for att behéoriga myndigheter
ska kunna verkstilla de artiklar som avses i forsta och andra strecksatsen
avseende forsikringsbaserade investeringar.

Artikel 2
Undantag

Detta direktiv ska inte tillimpas pa

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

forsékringsforetag eller foretag som bedriver sddan verksamhet avseende
aterforsakring och retrocession som anges i direktiv 2009/138/EG, utan att det
paverkar tillimpningen av artikel 1.3a,

personer som tillhandahéller investeringstjanster uteslutande till sina
moderforetag, sina dotterforetag eller till andra dotterforetag till samma
moderforetag,

personer som tillhandahaller investeringstjanster i de fall da tjansten
tillhandahalls tillfalligt i samband med annan yrkesméssig verksamhet som
regleras av bestimmelser i lag eller annan forfattning I ,

personer som inte tillhandahaller investeringstjanster eller utfor
investeringsverksamhet utom handel for egen rikning sévida de inte

(1) 4r marknadsgaranter,

(i1) ar medlem av eller deltagare pd en reglerad marknad eller en MTF-
plattform eller har direkt marknadstilltride till en handelsplats,

(iia)  bedriver algoritmisk handel,

(iib)  med tanke pd omfattningen av deras handelsverksamhet av den
behoriga myndigheten anses inneha en betydande marknadsandel,
eller

(iii))  handlar for egen rikning ndr de utfor kundorder,

Personer som undantas enligt punkten i behéver inte heller uppfylla villkoren i
denna punkt for att vara undantagna.

Detta undantag ska tillimpas pd personer som, nir de handlar med
utslippsriitter, inte tillhandahaller investeringstjinster eller utfor
investeringsverksamhet pd annat sdtt iin genom handel for egen rikning och
inte utfor kundorder, och som diger eller direkt driver anliggningar i den
mening som avses i direktiv 2003/87/EG.

personer som tillhandahaller investeringstjanster som uteslutande bestér av
forvaltning av program som syftar till deldgarskap for de anstéllda i foretaget,
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9]

(2

(h)

@

personer som tillhandahaller investeringstjdnster som endast bestar av
forvaltning av program som syftar till delédgarskap for de anstéllda i foretag och
tillhandahéllande av investeringstjanster uteslutande till sina moderforetag, sina
dotterforetag eller andra dotterforetag till samma moderforetag,

medlemmarna av Europeiska centralbankssystemet och andra nationella organ
som fyller likartade funktioner i Europeiska unionen, andra offentliga organ som
har som uppdrag att forvalta eller delta i forvaltningen av statsskulden i
Europeiska unionen och internationella organ i vilka tre eller flera
medlemsstater 4r medlemmar och vilka har ansvar for eller ingriper i
forvaltningen av statsskulden,

foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om de ér
samordnade pa EU-nivd eller ej, samt forvarings- eller forvaltningsinstitut for
sadana foretag,

personer som

(i) for egen riakning handlar med finansiella instrument, med undantag for
personer som handlar for egen rékning ndr de utfor kundorder,

(i) tillhandahaller andra investeringstjdnster &n handel for egen rdkning,
uteslutande for sina moderforetag, for sina dotterforetag eller for andra
dotterforetag till sina moderforetag, eller

@iij)  tillhandahéller andra investeringstjinster &n handel for egen rakning
rorande ravaruderivat eller derivatkontrakt som omfattas av bilaga I,
avsnitt C, punkt 10 eller utslappsrétter eller derivat av dessa till kunderna
1 sin huvudsakliga verksamhet

under forutséttning att detta alltid

— ar en kompletterande verksamhet vid sidan av deras huvudsakliga
verksamhet, om man ser foretagsgruppen som helhet pd konsoliderad
eller icke-konsoliderad basis, om denna huvudsakliga verksamhet inte &r
tillhandahéllande av investeringstjdnster i den mening som avses i detta
direktiv eller sddana banktjdnster som avses i direktiv 2006/48/EG, eller
om de agerar som marknadsgarant med avseende pd rdvaruderivat,

- den grund pa vilken de anser att deras verksamhet enligt punkterna i, ii
och iii dr en kompletterande verksamhet vid sidan av den huvudsakliga
verksamheten drligen rapporteras till den relevanta behériga
myndigheten,

personer som tillhandahéller investeringsradgivning inom ramen for annan
professionell verksamhet som inte omfattas av detta direktiv, om ingen specifik
ersittning ldmnas for denna radgivning,
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3a.

Q) sammanslutningar som har inréttats av danska och finldndska pensionsfonder
med det enda syftet att forvalta tillgdngarna i pensionsfonder som &r medlemmar
1 dessa sammanslutningar,

(m)  agenti di cambio” vars verksamhet och funktion styrs av artikel 201 i det
italienska lagdekretet (“decreto legislativo™) nr 58 av den 24 februari 1998,

(n) systemansvariga for overforingssystem enligt definitionen 1 artikel 2.4 i direktiv
2009/72/EG eller artikel 2.4 i direktiv 2009/73/EG nér de fullgor sina uppgifter i
enlighet med dessa direktiv eller forordning (EG) nr 714/2009 eller forordning
(EG) nr 715/2009 eller nétforeskrifter eller riktlinjer som antagits i enlighet med
dessa forordningar.

Raittigheterna enligt detta direktiv ska inte gélla tillhandahéllande av tjénster som
motpart vid transaktioner som genomfors av offentliga organ som handhar statsskuld
eller medlemmar av Europeiska centralbankssystemet vid utférandet av deras uppgifter
enligt EUF-fordraget och stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska
centralbanken (ECB) eller vid utférandet av motsvarande uppgifter i enlighet med
nationella bestimmelser.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i frdga om
atgérder vad géller undantaget i punkt 1 c for att klargora om en verksamhet bedrivs
tillfalligt.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
kriterierna for bestimning av huruvida en verksamhet iir en kompletterande
verksamhet vid sidan av den huvudsakliga verksamheten, med beaktande av
dtminstone foljande:

(a) Den omfattning i vilken verksamheten pd ett objektivt mditbart sitt minskar
risker som stadr i direkt samband med affiirsverksamheten eller
likviditetsfinansieringen.

(b) Behovet av att kompletterande verksamhet utgér en mindre del av
verksamheten pd gruppnivd, och pd enhetsnivd om inte tjinsterna endast
tillhandahdlls andra medlemmar i samma grupp.

(c) Storleken pad verksamheten i forhdllande till den huvudsakliga verksamheten
och betydelsen av verksamheten pd de relevanta marknaderna.

) Det énskviirda i att begrinsa nettokreditriskexponeringar till nivder som inte
dr systemviktiga.

(e Omfattningen pd den marknadsrisk som dir knuten till verksamheten i
forhdllande till den marknadsrisk som uppstir genom den huvudsakliga
verksamheten.

)] Systemrelevansen for en icke finansiell motparts sammantagna nettopositioner
och exponeringar i enlighet med artikel 10 i Europaparlamentets och rddets
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forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister’.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den [...]D.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr

1095/2010.
Artikel 3
Frivilliga undantag
1. Medlemsstaterna far vélja att inte tillimpa detta direktiv pa personer for vilka de ér

hemmedlemsstat, forutsatt att dessa personers verksamhet &r auktoriserad och reglerad
pa nationell niva, och som

(a) inte far inneha kundernas medel eller vardepapper och som dérfor inte vid nagon
tidpunkt far sté i skuld till sina kunder,

(b) inte fér tillhandahalla nagra investeringstjanster utom tillhandahallande av
investeringsradgivning, med eller utan mottagande och vidarebefordran av order
som avser Overlatbara vardepapper och andelar i foretag for kollektiva
investeringar, och mottagande och vidarebefordran av order som avser
overldatbara virdepapper och andelar i foretag for kollektiva investeringar pd
kundens begdran, och

(©) vid tillhandahéllande av denna tjénst endast far vidarebefordra order till
(i)  vérdepappersforetag som har auktoriserats i enlighet med detta direktiv,
(i)  kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direktiv 2006/48/EG,

(iii) filialer till vardepappersforetag eller till kreditinstitut som dr auktoriserade
i tredje land och som ar foremal for och f6ljer tillsynsregler som de
behoriga myndigheterna anser vara minst lika strikta som reglerna i detta
direktiv, direktiv 2006/48/EG eller direktiv 2000/12/EG,

(iv) foretag for kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats lagstiftning
ar auktoriserat att utbjuda andelar till allmidnheten och till cheferna i
sadana foretag,

(v) vérdepappersforetag med fast kapital enligt artikel 15.4 i radets andra
direktiv 77/91/EEG av den 13 december 1976 om samordning av de
skyddsatgirder som kridvs i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra
stycket 1 fordraget avsedda bolagen i bolagsménnens och tredje mans
intressen nér det géller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och &ndra

T EUTL201,27.7.2012, s. 1.
U EUT: Infoga datum: 12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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la.

1b.

dettas kapital, i syfte att gora skyddsatgarderna likvérdiga, vilkas
vardepapper dr noterade eller omsitts pa en reglerad marknad i en
medlemsstat,

De personer som avses i punkt 1 ska i medlemsstaterna ordningar omfattas av krav som
minst motsvarar foljande krav i detta direktiv med beaktande av deras storlek,
riskprofil och rittsliga form:

(a) Villkor och forfaranden for auktorisation och fortlopande tillsyn enligt artikel 5.1
och 5.3 samt artiklarna 7, 8, 9, 10, 21, 22 och 23 samt de respektive
genomforandebestimmelser som kommissionen har antagit genom delegerade
akter i enlighet med artikel 94.

(b) Uppforanderegler enligt artikel 24.1, 24.2, 24.3 och 24.5, artikel 25.1, 25.4 och
25.5 samt respektive tillimpningsforeskrifter i direktiv 2006/73/EG.

(c) Organisationskrav enligt artikel 16.3 och de delegerade akter som
kommissionen har antagit i enlighet med artikel 94.

Medlemsstaterna ska kréva att personer som undantas fran detta direktivs
tillimpningsomréde enligt punkt 1 ska omfattas av ett system for erséttning till
investerare som erkénns i enlighet med Europaparlamentets och ridets direktiv 97/9/EG
av den 3 mars 1997 om system for erséttning till investerare' eller av ett system som
sdkerstéller likvardigt skydd till deras kunder. Som ett alternativ till detta system fir
medlemsstaterna tillita yrkesmdssiga ansvarsforsikringar dir sd skulle vara limpligt
och proportionerligt med tanke pd storleken pa de personer som undantas frdn detta
direktivs tillimpningsomrdde liksom deras riskprofil och rittsliga natur.
Medlemsstaterna ska se till att personer som dr undantagna frdn detta direktivs
tillimpningsomrdde enligt punkt 1 och som siljer finansiella instrument till icke-
professionella kunder eller erbjuder investeringsrdadgivning eller portfoljforvaltning
till icke-professionella kunder mdste folja regler for investerarskydd som r likvirdiga
med bestimmelserna i artikel 16.6 och 16.7 samt artiklarna 24 och 25.

Personer som &r uteslutna fran direktivets rdckvidd enligt punkterna 1 har inte rétt att
atnjuta den frihet att tillhandahélla tjénster och/eller utféra verksamhet eller uppritta
filialer som foljer av artiklarna 36 respektive 37.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen och Esma om de utnyttjar den mojlighet
som ges 1 denna artikel och ska sédkerstdlla att det i varje auktorisation som beviljas i
enlighet med punkt 1 omndmns att den beviljas i enlighet med denna artikel.

Medlemsstaterna ska tillstélla Esma de bestimmelser i nationell lagstiftning som
motsvarar de krav i detta direktiv som fortecknas i punkt 1.

Artikel 4
Definitioner

I detta direktiv ska definitionerna i artikel 2 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR] gélla.

1

EGT L 84, 26.3.1997, s. 22.
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Dessutom géller foljande definitioner :

(1)

)
3)

(4)

)

(6)

(7)

(8)

)

investeringstjanster och investeringsverksamhet: nagon av de tjanster och de
verksamheter som anges i avsnitt A i bilaga 1 1 friga om de instrument som
anges 1 avsnitt C i bilaga 1.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att
faststilla

- vilka derivatkontrakt som avses i avsnitt C punkt 7 i bilaga [ som anses
ha egenskaper som andra derivat till finansiella instrument, med
utgédngspunkt fran bland annat om clearing och avveckling sker via
erkdnda system for clearing, eller om de ar foremal for regelmaissiga
marginalsikerhetskrav,

- vilka derivatkontrakt som avses i avsnitt C punkt 10 i bilaga [ som anses
ha egenskaper som andra derivat till finansiella instrument, med
utgangspunkt fran bland annat om de handlas pa en reglerad marknad
eller en MTF-plattform, om clearing och avveckling sker via erkénda
system for clearing, eller om de 4r foremal for regelmissiga
marginalsikerhetskrav.

sidotjénst: nagon av de tjdnster som anges i avsnitt B i bilaga I.

investeringsradgivning: tillhandahéllande av personliga rekommendationer till
en kund, pé dennes begéran eller pa vardepappersforetagets initiativ, i friga om
en eller flera transaktioner som avser finansiella instrument.

utforande av order for kunds rékning: att kdpa eller silja ett eller flera finansiella
instrument for kunders riakning. Utforande av order inbegriper ingdende av avtal
for att sélja finansiella instrument som utfardats av ett kreditinstitut eller ett
virdepappersforetag vid tidpunkten for utfirdandet av dessa.

handel for egen rikning: handel i finansiella instrument med utnyttjande av eget
kapital.

marknadsgarant: en person som pa finansmarknaderna pa fortlopande basis
atagit sig att handla for egen rikning genom att kopa och silja finansiella
instrument med utnyttjande av eget kapital I .

portfoljforvaltning: forvaltning av vardepapper pa skonsmaéssig grund enligt
uppdrag fran enskilda kunder, om dessa portféljer innehaller ett eller flera
finansiella instrument.

kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett virdepappersforetag
tillhandahaller investeringstjanster eller sidotjanster.

professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna i bilaga II.

(10)icke-professionell kund: en kund som inte 4r en professionell kund.
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(11

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

17)

(18)

(19)
(20)

tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag: en MTF-plattform som &r
registrerad som en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag i enlighet
med artikel 35.

sma och medelstora foretag: ett foretag som har ett genomsnittligt borsvarde pa
mindre dn 200 000 000 EUR.

limiterad order: en order att kopa eller silja ett finansiellt instrument till ett
angivet hogsta eller ligsta pris eller béttre och avseende en angiven storlek.

finansiellt instrument: sddana instrument som anges i bilaga I avsnitt C.

penningmarknadsinstrument: sddana kategorier av instrument som normalt
omsitts pa penningmarknaden, t.ex. statsskuldvéxlar, inldningsbevis och
foretagscertifikat, med undantag av betalningsmedel.

hemmedlemsstat:
(a)ndr det giller vardepappersforetag,

(1) om virdepappersforetaget dr en fysisk person, den medlemsstat
dar denne har sitt huvudkontor,

(i1) om vérdepappersforetaget dr en juridisk person, den medlemsstat
dér dess stadgeenliga site dr beldget,

(iii))  om vérdepappersforetaget i enlighet med nationell lagstiftning
saknar stadgeenligt sdte, den medlemsstat dar dess huvudkontor
ar belaget,

(b) ndr det giller reglerade marknader, den medlemsstat dér den reglerade
marknaden é&r registrerad, eller om den enligt nationell lagstiftning inte
har nagot stadgeenligt site, den medlemsstat dir dess huvudkontor &r
beldget,

viardmedlemsstat: den medlemsstat, annan 4n hemmedlemsstaten, dér ett
virdepappersforetag har en filial eller tillhandahaller investeringstjanster
och/eller utfor investeringsverksamhet eller den medlemsstat i vilken en reglerad
marknad tillhandahaller ldmpliga arrangemang for att underlétta tilltradet till
handeln i dess system for dem som ér fjarrmedlemmar eller deltagare pa distans
och etablerade i samma medlemsstat.

behorig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett i enlighet
med artikel 69, om inte annat anges i detta direktiv.

kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i direktiv 2006/48/EG.

UCITS-forvaltningsbolag: ett forvaltningsbolag enligt definitionen i
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
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samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i Overlatbara vardepapper (fondféretag)l.

(21)  anknutet anbud: en fysisk eller juridisk person som pa ett enda foretrétt
vardepappersforetags fulla och ovillkorliga ansvar marknadsfor
investeringstjénster och/eller sidotjénster till kunder eller presumtiva kunder, tar
emot eller vidarebefordrar instruktioner eller order som géller
investeringstjénster eller finansiella instrument fran kunder, placerar finansiella
instrument eller tillhandahaller radgivning till kunder eller presumtiva kunder i
frdga om dessa finansiella instrument eller tjénster.

(22) filial: ett driftsstélle, annat &n huvudkontoret, som ingér i ett virdepappersforetag
utan att ha egen juridisk form och som tillhandahaller investeringstjanster
och/eller utfor investeringsverksamhet och som ocksa kan tillhandahalla
sidotjanster for vilka/vilken vardepappersforetaget har auktorisation. Alla
driftsstéllen som har inrittats i samma medlemsstat av ett virdepappersforetag
med huvudkontor i en annan medlemsstat ska betraktas som en enda filial.

(23)  kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt dgarandel i ett
virdepappersforetag som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller av
rostritten enligt artiklarna 9 och 10 i Europaparlamentets och ridets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven
angaende upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad®, med beaktande av villkoren for sammanldggning av
dessa enligt artikel 12.4 och 12.5 i det direktivet, eller som gor det mojligt att
utdva ett vasentligt inflytande 6ver ledningen av det vardepappersforetag som
innehavet avser,

(24)  moderforetag: ett moderforetag sdésom det definieras i artiklarna 1 och 2 i radets
sjunde direktiv 83/349/EEG av den 13 juni 1983 om sammanstilld redovisning’.

(25) dotterforetag: ett dotterforetag sdsom det definieras i artiklarna 1 och 2 i
direktiv 83/349/EEG, inbegripet varje dotterforetag till ett dotterforetag till det
moderforetag som r det yttersta moderforetaget till dessa foretag.

(26) néra forbindelser: en situation dér tva eller flera fysiska eller juridiska personer
ar forenade genom

(a) dgarintresse, innebdrande ett innehav, direkt eller genom kontroll, av
20 % eller mer av rosterna eller kapitalet i ett foretag,

(b) kontroll, innebdrande forbindelse mellan ett moderforetag och ett
dotterforetag i alla de fall som omfattas av artikel 1.1 och 1.2 1
direktiv 83/349/EEQG, eller en likartad forbindelse mellan nagon fysisk
eller juridisk person och ett foretag, varvid varje dotterforetag till ett

' EUTL 302, 17.11.2009, s. 32.
2 EUTL 390, 31.12.2004, s. 38.
EGT L 193, 18.7.1983, s. 1.
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dotterforetag ocksé ska anses som dotterforetag till det moderforetag som
star over dessa foretag,

(©) en situation dér de t upprétthaller en varaktig forbindelse till en och
samma person genom ett kontrollforhallande.

(27)  ledningsorgan: ett foretags eller en leverantér av datatjinsters styrande organ
som omfattar tillsyns- och ledningsfunktionerna och som har den yttersta
beslutsbefogenheten och dr bemyndigat att faststélla foretagets eller
leverantiren av datatjinsters strategi, mal och allménna inriktning.
Ledningsorganet ska omfatta personer som i praktiken leder foretagets
verksamhet.

(28) ledningsorganet i dess tillsynsfunktion: ledningsorganet nér det utfor sin
tillsynsfunktion genom att ha uppsikt 6ver och 6vervaka ledningens
beslutfattande.

(29) personer i ledande befattning: de personer som utdvar verkstéllande funktioner i
ett foretag och som har ansvaret for och kan stéllas till svars for den dagliga
ledningen av foretaget, inbegripet genomforandet av strategier avseende
foretagets och dess personals distribution av tjanster och produkter till kunder.

(30) algoritmisk handel: handel med finansiella instrument dér en datoralgoritm
automatiskt bestimmer enskilda orderparametrar sdisom huruvida ordern ska
laggas, tidpunkt, pris och kvantitet for ordern eller hur ordern ska behandlas efter
det att den har lagts, med begrinsat eller inget méanskligt ingripande. Denna
definition inbegriper inte system som anvénds endast for dirigering av order till
en eller flera handelsplatser eller for bekréftelse av order eller for att utfora
kundorder eller uppfylla nagon juridisk skyldighet genom att faststiilla en
parameter for ordern, eller for bearbetning av utforda transaktioner.

(30a) hogfrekvenshandel: algoritmisk handel med finansiella instrument i
hastigheter dd den fysiska latensen i mekanismen for att éverfora, annullera
eller modifiera order blir den avgiorande faktorn i den tid det tar att
kommunicera instruktionen till en handelsplats eller genomfora en
transaktion.

(30b) haogfrekvenshandelsstrategi: en handelsstrategi for att handla for egen
rikning med ett finansiellt instrument som inbegriper hogfrekvenshandel och
har minst tvd av foljande kinnetecken:

(i)  Den utnyttjar samlokaliserade inriittningar, direkt marknadstilltride
eller ”ndiirviirdstjinster”.

(ii) Den avser en daglig portfoljomsiittning pd minst 50 procent.

(iii) Andelen annullerade order (inklusive delvis annullerade order)
overstiger 20 procent.

(iv) De flesta positioner som tas avslutas samma dag.
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(v)  Mer iin 50 procent av de order eller transaktioner som sker pd
handelsplatser som erbjuder rabatter pda order som ger likviditet dr
kvalificerade for sadana rabatter.

(31la) direkt marknadstilltride: ett arrangemang genom vilket en medlem av eller
deltagare pa en handelsplats ger en person tillitelse att anviinda medlemmens
eller deltagarens handelskod sd att personen elektroniskt kan vidarebefordra
order till viirdepappersforetagets interna elektroniska handelssystem for
automatisk vidarebefordran — med anvindning av virdepappersforetagets
handelskod — till en angiven handelsplats.

(31b) sponsrat och naket marknadstilltride: ett arrangemang genom vilket en
medlem av eller deltagare pd en handelsplats ger en person tillatelse att
anvinda medlemmens eller deltagarens handelskod sa att personen
elektroniskt och med anviindning av virdepappersforetagets handelskod kan
vidarebefordra order till en angiven handelsplats utan att orderna dirigeras
via viirdepappersforetagets interna elektroniska handelssystem.

I (33) tillimpning av motkop: att erbjuda en investeringstjinst tillsammans med en
annan tjénst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor for samma
overenskommelse eller paket.

(33a) forsikringsbaserade investeringar: ett forsikringsavtal dir det belopp som ska
betalas till kunden dr exponerat mot en tillgangs marknadsvirde eller
utbetalningen frdn en tillgdang eller ett referensvirde, och dir kunden inte
direkt dger tillgdngen.

(33b) investeringsprodukt: en produkt diir det belopp som ska betalas till kunden
bestims med referens till viirdet av finansiella instrument eller en produkt som
dr en strukturerad insdttning eller en produkt som dr en forsikringsbaserad
investering eller en produkt som dir en paketerad investeringsprodukt for icke-
professionella investerare enligt definitionen i artikel ... i direktiv .../.../EU

[Prips].

(33c) diskretiondr portfiljforvaltning: portfoliforvaltning diir uppdraget firin
kunden ger portfoljforvaltaren handlingsutrymme att fritt viilja de
investeringsprodukter eller finansiella instrument i vilka kundens medel
investeras.

(33d) tredjelandsforetag: ett foretag som skulle vara ett viirdepappersforetag eller en
marknadsoperator om dess huvudkontor var beliiget inom unionen.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fradga om atgirder for att specificera vissa tekniska element i eller dndra definitionerna
i punkt 3, 11, 12 och 27-33d i punkt 2 i denna artikel, i forekommande fall, for att
beakta

(a) den tekniska utvecklingen pd finansmarknaderna,
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(b) forteckningen over missbruksbeteenden i artikel 34b b i forordning (EU) nr
«oi/ves [MAR], i synnerhet niir det giiller hogfrekvenshandel, men dven i friga
om bland annat spoofing (falsk identitet pa niitet), quote stuffing (att éverosa
konkurrenter med kurser) och layering (att liigga falska order niira biista
kop/siilj-kurs).

AVDELNING II

VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH FOR VERKSAMHETEN
I VARDEPAPPERSFORETAG

KAPITELI

VILLKOR OCH FORFARANDEN FOR AUKTORISATION

Artikel 5
Auktorisationskrav

Varje medlemsstat ska kréva att tillhandahallande av investeringstjénster eller
utforande av investeringsverksamhet i form av en regelbunden verksamhet eller rorelse
pa yrkesméssig grund auktoriseras i forvég i enlighet med bestdmmelserna i detta
kapitel. Denna auktorisation ska beviljas av den behoriga myndighet i
hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet med artikel 69.

Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna tillata att varje marknadsplatsoperator
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform, forutsatt att det forst kontrolleras att
detta sker i enlighet med bestimmelserna i detta kapitel.

Varje medlemsstat ska registrera samtliga viardepappersforetag. Detta register ska vara
tillgéngligt for allménheten och innehélla uppgift om vilka tjanster eller verksamheter
vardepappersforetagen ar auktoriserade for. Den ska uppdateras regelbundet. Varje
auktorisation ska anmélas till Esma.

Esma ska uppritta en forteckning 6ver samtliga vardepappersforetag i Europeiska
unionen. Denna forteckning ska innehélla uppgift om vilka tjénster eller verksamheter
varje virdepappersforetag dr auktoriserat for och den ska uppdateras regelbundet.
Esma ska offentliggora denna forteckning pa sin webbplats och fortlopande uppdatera
den.

Nar en behorig myndighet har aterkallat en auktorisation i enlighet med artikel 8 b—d
ska denna aterkallelse synas i forteckningen i fem ar.

Varje medlemsstat ska kréva att

PE4963.626/ 41

SV
SV



- varje viardepappersforetag som &r en juridisk person har sitt huvudkontor i den
medlemsstat dar det har sitt séte,

- varje viardepappersforetag som inte ar en juridisk person, eller ett
vardepappersforetag som ar en juridisk person men som enligt den tillimpliga
nationella lagstiftningen inte har nagot séte, har sitt huvudkontor i den
medlemsstat dér det faktiskt bedriver sin verksamhet.

Artikel 6
Auktorisationens rackvidd

Hemmedlemsstaten ska se till att det i auktorisationen anges vilka investeringstjénster
eller vilken investeringsverksamhet som viardepappersforetaget ar auktoriserat att
tillhandahélla eller utfora. Auktorisationen fir omfatta en eller flera av de sidotjdnster
som avses i avsnitt B i bilaga 1. Auktorisation far inte i nagot fall beviljas endast for
tillhandahéllande av sidotjanster.

Ett viardepappersforetag som Onskar utvidga sin verksamhet med ytterligare
investeringstjinster, annan investeringsverksamhet eller ytterligare sidotjénster vilka
inte omfattas av den ursprungliga auktorisationen ska limna in en begiran om
utvidgning av auktorisationen.

Auktorisationen ska gélla inom hela Europeiska unionen och gora det mojligt for
virdepappersforetaget att overallt inom Europeiska unionen tillhandahalla de tjanster
eller utfora den verksamhet for vilka eller vilken det har auktoriserats antingen genom
att det etablerar en filial eller med stod av friheten att tillhandahalla tjénster.

Artikel 7
Forfaranden for att bevilja och avsla ansokningar om auktorisation

Den behdriga myndigheten fér inte bevilja auktorisation innan den har forvissat sig om
att sokanden uppfyller samtliga krav i de bestimmelser som antagits enligt detta
direktiv.

Virdepappersforetaget ska dverlamna all information — inbegripet en verksamhetsplan
i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetsslag som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som krivs for att den behoriga myndigheten ska
kunna f6rvissa sig om att vardepappersforetaget vid tiden for auktorisationen har
vidtagit alla nddvindiga atgérder for att uppfylla sina forpliktelser enligt
bestdmmelserna i detta kapitel.

En s6kande ska inom sex ménader efter det att en fullstindig ansdkan har l&dmnats in
underrittas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststélla

(a) de uppgifter som ska ldmnas till de behdriga myndigheterna enligt artikel 7.2,
inbegripet en verksamhetsplan,
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(b)  de uppgifter som ska utféras av nomineringskommittéer som kravs enligt
artikel 9.2,

(©) kraven i frdga om vérdepappersforetags ledning enligt artikel 9.8 samt den
information som behdvs for underrittelse enligt artikel 9.5,

(d)  kraven i fraga om aktiedgare och deldgare med kvalificerade innehav, samt
faktorer som kan hindra den behdriga myndigheten fran att utova sin
tillsynsfunktion pa ett effektivt sétt, enligt artikel 10.1 och 10.2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den /...J .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststilla
standardformulér, mallar och forfaranden for lamnande och tillhandahallande av de
uppgifter som anges i artiklarna 7.2 och 9.5.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...J .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 8
Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndigheten féar aterkalla den auktorisation som har beviljats ett
viardepappersforetag om vardepappersforetaget

(a)

(b)

(©

(d)

(e)

inte utnyttjar auktorisationen inom tolv méanader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har tillhandahallit ndgra investeringstjanster eller bedrivit
nagon investeringsverksamhet under de foregaende sex manaderna, sdvida inte den
berorda medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen forfaller 1 sidana fall,

har erhéllit auktorisationen genom att ldmna falska uppgifter eller p& nigot annat
otillborligt sitt,

inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har ldmnats, t.ex. att kraven i
direktiv 2006/49/EG ska uppfyllas,

allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser om villkor for verksamheten
1 vardepappersforetag som antagits i enlighet med detta direktiv,

omfattas av nagot i nationell lagstiftning angivet fall, utanfor detta direktivs
tillimpningsomréide, som leder till 4terkallelse.

EUT: Infoga datum: 18 mdnader firdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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Varje éterkallelse av en auktorisation ska anmélas till Esma.

Artikel 9
Ledningsorgan

1 detta direktiv ska icke-verkstillande direktor definieras enligt foljande:

En icke-verkstiillande direktor eller extern direktor dr en styrelseledamot i foretaget
som inte ingdr i den verkstillande fioretagsledningen. Han eller hon dr inte anstilld
vid foretaget eller knuten till det pd ndgot annat siitt. De skiljer sig frdn interna
direktorer, som dr styrelseledaméter som dven innehar eller tidigare har innehaft
befattning som foretagets verkstillande direktor.

Icke-verkstillande direktorer ska ha ansvar pad foljande omrdden:
- De ska pa ett konstruktivt siitt ifragasdtta och bidra till strategiutveckling.

- De ska granska ledningens insatser ndr det giiller att uppnd éverenskomna
mdl samt évervaka och vid behov avsiitta personer i ledande stillning och
engagera sig i planering av eftertriidare.

- De ska forvissa sig om att den finansiella informationen dir korrekt och att
finansiella kontroller och riskhanteringssystem dr robusta och berdittigade.

- De ska vara ansvariga for att faststilla limpliga ersdttningsnivder for
verkstillande direktorer och inneha en ledande roll vid utnimning, och vid
behov, avsiittning av den verkstillande ledningen och i planering av
eftertridare.

Icke-verkstillande direktorer ska dven bidra med en oberoende syn pad
- resurser,

- utnimningar,

- uppforandestandarder.

Icke-verkstillande direktorer ska overvaka styrningsprocessen. De ska inte vara
involverade i den dagliga affiirsverksamheten, utan évervaka den verkstillande
verksamheten och bidra till strategiutveckling.

Medlemmar i ledningsorgan for alla vardepappersforetag ska alltid ha ett tillrackligt
gott anseende, tillrickliga kunskaper, fardigheter och erfarenhet och avsitta tillrackligt
med tid for att kunna utfora sina plikter, och det ska vara mojligt att beakta ett brett
spektrum av erfarenheter sd att inte kvinnor diskrimineras.

Medlemmar i ledningsorganet ska sarskilt uppfylla foljande krav:

(a)Alla medlemmar i ledningsorganet ska avsitta tillrickligt med tid for att kunna
utfora sina uppgifter i vardepappersforetaget. Det antal ledningsfunktioner som en
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medlem av ett ledningsorgan far inneha samtidigt ska vara avhingigt av
omstindigheterna i det enskilda fallet och arten, omfattningen och komplexiteten av
institutets verksamhet.

En medlem i ett ledningsorgan vid ett institut som iir betydande i fraga om storlek,
intern organisation och verksamhetens art, omfattning och komplexitetsgrad far inte
samtidigt kombinera mer 4n ett av foljande:

1) En ledningsfunktion med verkstillande uppgifter i kombination med tva
ledningsfunktioner utan verkstéllande uppgifter.

(i1) Fyra ledningsfunktioner utan verkstéllande uppgifter.
Verkstillande och icke-verkstéllande ledningsfunktioner

i) inom en och samma koncern

(ii)  eller i institut som

— omfattas av samma institutionella skyddsordning, forutsatt att villkoren i
artikel 108.7 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr ...
/2012 av den ... [om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag] dr uppfyllda, eller

- har etablerat forbindelser i enlighet med artikel 108.6 i
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr ... /2012 av den ...
[om tillsynskray for kreditinstitut och viirdepappersforetag], eller

iii) inom samma foretag (inbegripet icke-finansiella institut) diir instituten har ett
kvalificerat innehav

ska betraktas som en enda ledningsfunktion.

Medlemmar av ledningsorganet fir inte samtidigt kombinera en ledningsfunktion
med verkstillande uppgifter i ett virdepappersforetag med en ledningsfunktion med
verkstillande uppgifter pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller OTF-
plattform, inte ens inom samma grupp.

Led a) ska inbegripa
i) foretag och icke-finansiella enheter

— i vilka det finns ett kvalificerat innehav i enlighet med artikel 4.21 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr ... /2012 av den ...
[om tillsynskrav for kreditinstitut och viirdepappersforetag],

— i vilka det finns ett dgarintresse i enlighet med artikel 4.49 i
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr ... /2012 av den ...
[om tillsynskrav for kreditinstitut och viirdepappersforetag], eller
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- som uppridtthdller niira forbindelser med vissa icke-finansiella institut,
i enlighet med artikel 4.72 i Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) nr .../2012 av den ... [om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag],

(ii)  finansiella moderholdingfioretag enligt artikel 4.65, 4.66 och 4.67 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr ... /2012 av den ... [om
tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag], som kontrollerar ett
centralt eller regionalt kreditinstitut som dr anslutet till en IPS-ordning.

(b) Ledningsorganet som helhet ska ha tillrackliga kunskaper, tillrdckliga
fardigheter och tillrdcklig erfarenhet for att kunna forsta vardepappersforetagets
verksamhet, och i synnerhet de frimsta riskerna som ar férknippade med denna
verksamhet.

(©) Varje medlem i ledningsorganet ska agera med érlighet, integritet och
oberoende, for att effektivt kunna bedoma och ifragasitta den hogsta ledningens
beslut och for att effektivt kunna kontrollera och dévervaka ledningens
beslutsfattande.

Virdepappersforetag ska avsitta tillrickliga resurser for installation och
utbildning av ledningsorganets medlemmar.

Om den marknadsplatsoperatdr som ansdker om auktorisation for att driva en
MTF-plattform eller en OTF-plattform och de personer som i praktiken leder
MTF-plattformens eller OTF-plattformens verksamhet dr desamma som
medlemmarna i den reglerade marknadens ledningsorgan, ska dessa personer
anses uppfylla kraven i forsta stycket.

Medlemsstaterna ska kréava att vardepappersforetag, dar det ar 1ampligt och stér i
proportion till verksamhetens art, omfattning och komplexitet, ska inrétta en
nomineringskommitté for att beddma dverensstimmelsen med punkt 1 och vid behov
utfirda rekommendationer pa grundval av deras bedomning. Nomineringskommittén
ska bestd av medlemmar i ledningsorganet vilka inte utfér nagon verkstéllande funktion
i den berorda institutionen. Nér ledningsorganet enligt nationell lagstiftning inte har
nagon behorighet i forfarandet for utnimning av sina medlemmar, ska denna punkt inte
vara tillimplig.

Medlemsstaterna ska kréva att institut och deras respektive utnimningskommittéer
beaktar en bred uppsittning egenskaper och kunskaper vid rekrytering av medlemmar
till sina ledningsorgan. Sdrskilt ska foljande vidtas:

(a) Viirdepappersforetagen ska ha en policy som frimjar kompetens, ansvar och
engagemang som de ledande kriterierna for rekrytering av den hogsta
ledningen, och som sorjer for att de som utnimns dr obestridligen lojala mot
institutets intressen.

b) Viirdepappersforetagen ska ocksa vidta konkreta dtgiirder for att dstadkomma
en mer balanserad representation i styrelserna, exempelvis utbildning av
utndimningskommittéerna, upprittande av forteckningar éver kompetenta
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kandidater och inforande av ett utnimningsforfarande diir dtminstone en
kandidat av vardera konet dr representerad.

(c) Nir arbetstagarrepresentation i ledningsorganet tillimpas bor den ocksd ses
som ett positivt siitt att oka mangfalden dd den tillfor ett avgirande perspektiv
och genuin kiinnedom om institutets interna arbetssiitt.

De behoriga myndigheterna ska kriiva att viirdepappersforetag genomfor en
konskvotering pd en tredjedel senast den s

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att specificera hur
institutet ska beakta foljande:

(a) Begreppet avsiitta tillrdckligt med tid, nér det giller den tid som en medlem av
ledningsorganet maste avsétta for att kunna utfora sina uppgifter, i forhallande
till omstandigheterna i det enskilda fallet och karaktaren, omfattningen och
komplexiteten hos viardepappersforetagets verksamhet som behdriga
myndigheter maste beakta nér de ger en medlem av ledningsorganet tillstand att
kombinera fler ledningsfunktioner dn vad som ér tillatet enligt punkt 1 a.

(b) Begreppet tillrickliga kunskaper, tillrdckliga fardigheter och tillracklig
erfarenhet i ledningsorganet som helhet, sdsom anges i punkt 1 b.

(©) Begreppen édrlighet, integritet och oberoende, i enlighet med vilka en medlem av
ledningsorganet ska agera enligt punkt 1 b.

(d) Vad som avses med begreppet tillrdckliga personalresurser och finansiella
resurser som ska avsittas for installation och utbildning av medlemmar i
ledningsorganet.

(e) Begreppet mangfald som ska beaktas for valet av medlemmar i ledningsorganet.

Esma ska éverliimna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senastden [...] .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetaget underréttar den behdriga
myndigheten om alla medlemmar av sitt ledningsorgan och om alla &ndringar av
medlemskapet i detta och samtidigt 6verlamnar all information som kravs for att
bedoma om foretaget uppfyller punkterna 1, 2 och 3.

Medlemsstaterna ska kriva att ledningsorganet for ett investeringsforetag sakerstiller att
foretaget leds pa ett sunt och ansvarsfullt sétt och pé ett sétt som fraimjar marknadens
integritet och kundernas intressen. For detta andamaél ska ledningsorganet

EUT: Infoga datum: tvd dr frdn dagen for detta direktivs ikrafttridande.
EUT: Infoga datum: 12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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(a) definiera, godkdnna och ha uppsikt 6ver foretagets strategiska mal,

(b) definiera, godkénna och ha uppsikt dver foretagets organisation, inbegripet de
fardigheter, de kunskaper och den expertis som personalen maste ha och
resurser, forfaranden och arrangemang for foretagets tillhandahallande av
tjanster och foretagets verksamhet, med beaktande av verksamhetens natur,
omfattning och komplexitet och alla krav som foretaget maste uppfylla,

(©) definiera, godkdnna och ha uppsikt 6ver en policy avseende tjinster, verksamhet,
produkter och transaktioner som foretaget erbjuder eller tillhandahaller, i
enlighet med foretagets risktolerans och egenskaperna och behoven hos de
kunder till vilka de kommer att erbjudas eller tillhandahillas, inbegripet
genomforande av lampliga stresstester i forekommande fall,

(ca) definiera, godkinna och ha uppsikt over foretagets ersittning till
siljpersonalen, vilken ska vara utformad for att uppmuntra ansvarsfulla
affiirsmetoder och rittvis behandling av konsumenter och for att undvika
intressekonflikter, samt om sd dr limpligt informera konsumenterna om
ersiittningsstrukturen, t.ex. dd potentiella intressekonflikter inte kan hanteras
eller undvikas, utan att det paverkar tillimpningen av artikel 24,

(d) tillhandahalla effektiv tillsyn 6ver personer i ledande befattning,
(da)  ha en antibedriigeristrategi.

Ledningsorganet ska 6vervaka och regelbundet bedoma effektiviteten i
vardepappersforetagets organisation och lampligheten hos de strategier som har att géra
med tillhandahallandet av tjdnster till kunder och vidta lampliga atgarder for att rétta till
eventuella brister.

Medlemmar i ledningsorganet i dess tillsynsfunktion ska ha adekvat tillgang till
information och dokument som behovs for att ha uppsikt 6ver och 6vervaka ledningens
beslutfattande.

Den behoriga myndigheten ska végra auktorisation om den inte dr 6vertygad om att de
personer som ska leda verksamheten i vardepappersforetaget har den erfarenhet och
vandel som krévs eller om det finns objektiva och pévisbara skil att anta att foretagets
ledningsorgan kan dventyra en effektiv, sund och ansvarsfull ledning av foretaget och
ett adekvat beaktande av kundernas intressen och marknadens integritet.

Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag leds av minst tva personer som
uppfyller kraven i punkt 1.

Med avvikelse fran forsta stycket far medlemsstaterna bevilja auktorisation for
vardepappersforetag som ar fysiska personer eller for viardepappersforetag som &r
juridiska personer ledda av en enda fysisk person i enlighet med foretagens
bolagsordning och nationell lagstiftning. Medlemsstaterna ska dock i sddana fall kréva
att
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8a.

8b.

(a) alternativa atgérder har vidtagits for att sorja for att dessa vardepappersforetag
leds pa ett sunt och ansvarsfullt sétt, och for att kunders intressen samt
marknadens integritet beaktas pa ett adekvat sitt,

(b) de berdrda fysiska personerna har tillrdckligt god vandel, 1dmpliga kunskaper
och kompetenser I och far tillrdckligt med tid till sitt férfogande for att kunna
fullgdra sina plikter samt uppdatera och befiista sina kunskaper och
kompetenser.

Utan att det paverkar medlemsstaternas riittssystem ska bestimmelserna siikerstilla
att ndr det pdstds att en medlem av ett viirdepappersforetags eller en marknadsaktiors
ledningsorgan har overtritt bestimmelserna eller begatt ett brott i fragor som faller
inom tillimpningsomrddet for detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR]
ska han eller hon personligen kunna bli foremal for straffrittsliga eller civilrittsliga
forfaranden.

Denna artikel ska inte paverka tillimpningen av bestimmelser om
arbetstagarrepresentation i bolagsstyrelser i enlighet med nationell lagstiftning eller
praxis.

Artikel 10
Aktiedgare och andra deldgare med kvalificerade innehav

De behoriga myndigheterna fér inte auktorisera ett virdepappersforetag att
tillhandahélla investeringstjénster eller utfora investeringsverksamhet, forran de har fatt
upplysningar om vilka aktiedgare eller andra deldgare, oavsett om de ar fysiska eller
juridiska personer, som direkt eller indirekt har kvalificerade innehav och om hur stora
dessa innehav ér.

De behoriga myndigheterna ska végra auktorisation om de, med hénsyn till behovet av
sund och ansvarsfull ledning av ett virdepappersforetag, inte bedomer aktiedgare eller
andra deldgare med kvalificerade innehav som lampliga.

Om det finns néra forbindelser mellan vardepappersforetaget och andra fysiska eller
juridiska personer, ska den behdriga myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa
forbindelser inte hindrar den frén att pa ett effektivt sétt utdva sin tillsynsfunktion.

Den behoriga myndigheten ska végra auktorisation om en eller flera fysiska eller
juridiska personer med vilka viardepappersforetaget har nira forbindelser omfattas av
lagar och andra forfattningar i ett tredje land och om dessa, eller svarigheter vid
tillampningen av dem, forhindrar ett effektivt utdvande av myndighetens
tillsynsfunktion.

Medlemsstaterna skall, i det fall de personer som avses i punkt 1 forsta stycket utovar
sitt inflytande pé ett sétt som kan vara till skada f6r en sund och ansvarsfull ledning av
ett virdepappersforetag, foreskriva att den behoriga myndigheten dr skyldig att vidta
lampliga &tgarder sa att detta missforhéllande upphor.
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Sddana dtgirder far besta i ansokningar om domstolsforeldgganden eller sanktioner mot
medlemmar av foretagsledningen samt i att den rostratt som ér knuten till de
ifrdgavarande aktiedgarnas eller deldgarnas aktier eller andelar upphévs.

Artikel 11
Anmalan av tilltdnkta forvarv

Medlemsstaterna ska kréva att alla fysiska eller juridiska personer (“tilltdnkt
forvérvare”), eller sddana personer i samrad, som har fattat ett beslut om att direkt eller
indirekt forvirva ett kvalificerat innehav i ett virdepappersforetag, eller om att
ytterligare 6ka, direkt eller indirekt, ett kvalificerat innehav i ett forsakringsforetag
varigenom andelen av rdstetalet eller kapitalet kommer att dverstiga 20 %, 30 % eller 50
% eller sa att viardepappersforetaget kommer att fa stillning av dotterforetag, ("tillténkt
forvarv"), forst skriftligen underréttar de behoriga myndigheterna for det
vardepappersforetag i vilket de avser att forvirva eller ytterligare 6ka ett kvalificerat

innehav om storleken pa det tilltdnkta innehavet samt lamnar relevanta uppgifter enligt
artikel 13.4.

Medlemsstaterna ska kréva att alla fysiska eller juridiska personer som har fattat ett
beslut om att direkt eller indirekt avyttra ett kvalificerat innehav i ett
virdepappersforetag forst skriftligen underréttar de behériga myndigheterna om
storleken pa det tilltdnkta innehavet. Sddana personer ska dven underrétta de behoriga
myndigheterna, om de har fattat ett beslut om att minska sitt kvalificerade innehav sa att
deras andel av rostetalet eller kapitalet skulle understiga 20 %, 30 % eller 50 % eller sa
att foretaget skulle upphora att vara deras dotterforetag.

Medlemsstaterna behover inte tillimpa troskelvérdet 30 % om de tilldmpar ett
troskelvarde pé en tredjedel enligt artikel 9.3 a i direktiv 2004/109/EG.

Nér medlemsstaterna bedomer om kriterierna for ett kvalificerat innehav enligt artikel
10 och denna artikel ar uppfyllda, ska de inte beakta de rostrétter eller andelar som
vardepappersforetag och kreditinstitut kan inneha till f6ljd av garantiverksamhet for
finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument pa grundval av ett
fast atagande enligt avsnitt A punkt 6 i bilaga I, forutsatt att dessa réttigheter dels inte
utovas eller pa annat sétt utnyttjas for att ingripa i emittentens forvaltning och dels
avyttras inom ett ar efter forvérvet.

Berorda behoriga myndigheter ska arbeta i fullsténdigt samrdd med varandra vid
beddmningen enligt artikel 13.1 ("beddmningen”), om den tilltankte forvérvaren tillhor
nagon av foljande kategorier:

(a) Ett kreditinstitut, forsdkringsforetag, aterforsidkringsforetag, vardepappersforetag
eller UCITS-forvaltningsbolag som &r auktoriserat i en annan medlemsstat eller
inom en annan sektor dn den som forvérvet géller.

(b) Ett moderforetag till ett kreditinstitut, forsdkringsforetag, aterforsakringsforetag,
véirdepappersforetag eller UCITS-forvaltningsbolag som &r auktoriserat i en
annan medlemsstat eller inom en annan sektor dn den som forvirvet géller.
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(©) En fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut,
forsakringsforetag, aterforsakringsforetag, viardepappersforetag eller UCITS-
forvaltningsbolag som &r auktoriserat i annan medlemsstat eller inom en annan
sektor an den som forvérvet géaller.

De behoriga myndigheterna ska utan onddigt drojsmal forse varandra med alla
vasentliga uppgifter eller andra uppgifter som ar relevanta for bedomningen. Harvid ska
de behoriga myndigheterna inbordes pé begiran dverldmna alla relevanta uppgifter och
pa eget initiativ 6verldmna alla visentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller
reservationer frdn den behoriga myndighet som ansvarar for den tilltdnkte forvérvaren
ska anges i beslut av den behoriga myndighet som auktoriserat det vardepappersforetag
som forvérvet giller.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag som far kinnedom om saddana
forvarv eller avyttringar av kapitalinnehav i foretaget som far till f6ljd att innehaven
Overstiger eller understiger nagot av de gransvarden som anges i punkt 1 forsta stycket,
ska underrétta den behdriga myndigheten om detta utan drojsmal.

Varje virdepappersforetag ska ocksd minst en géng om aret underrétta behoriga
myndigheter om namnen pé aktiedgare och andra deldgare med kvalificerade innehav
samt om storleken av dessa innehav, sasom dessa uppgifter framgér t.ex. av information
om aktiedgare och andra deldgare som ldmnats vid bolagsstimma eller redovisats i
enlighet med foreskrifter som géller for bolag vilkas overlatbara virdepapper ér
upptagna till handel pa en reglerad marknad.

Medlemsstaterna ska kréva att behoriga myndigheter vidtar atgérder liknande dem som
avses i artikel 10.3 i frdga om personer som underlater att Iimna férhandsinformation
om forvérv eller 6kning av kvalificerade innehav. Om ett innehav har férvirvats trots att
behoriga myndigheter har motsatt sig forvirvet, ska medlemsstaterna, oavsett de
sanktioner som i dvrigt vidtas, foreskriva antingen att rostrétterna for sddana innehav
inte far utovas eller att avgivna roster ska vara ogiltiga eller far férklaras ogiltiga.

Artikel 12
Beddomningsperiod

Utan dr6jsmal och under alla forhallanden senast tva arbetsdagar efter mottagandet av
den obligatoriska underréttelsen enligt artikel 11.1 forsta stycket samt efter ett
eventuellt, dirpé foljande mottagande av den information som avses i punkt 2 i denna
artikel, ska de behoriga myndigheterna skicka ett skriftligt mottagningsbevis till den
tilltdnkte forvérvaren.

De behoriga myndigheterna ska gora beddmningen inom sextio arbetsdagar fran och
med den skriftliga bekréftelsen av mottagandet av underréttelsen och av alla de
handlingar som medlemsstaten kréver ska bifogas underrittelsen i enlighet med
forteckningen i artikel 13.4 ("beddmningsperioden”).

De behoriga myndigheterna skall, vid tidpunkten for den skriftliga bekriftelsen,
informera den tilltdnkte forviarvaren om den dag da bedomningsperioden 16per ut.
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8a.

De behoriga myndigheterna far under beddmningsperioden vid behov, och inte senare
dn den femtionde arbetsdagen i bedomningsperioden, begéra ytterligare uppgifter som
krévs for att slutfora bedomningen. Denna begéran ska vara skriftlig och det ska klart
anges vilka ytterligare uppgifter som krévs.

Bedomningsperioden ska avbrytas mellan det datum déa de behoriga myndigheterna
begér in uppgifter och det datum dé svar tas emot fran den tilltdnkte forvarvaren.
Avbrottet far inte Gverstiga tjugo arbetsdagar. Om de behdriga myndigheterna direfter
begér ytterligare uppgifter for komplettering eller fortydligande av uppgifterna, vilket de
sjélva far besluta om, far detta inte leda till att bedomningsperioden avbryts.

De behoriga myndigheterna far forldnga det avbrott som avses i punkt 2 andra stycket
till hogst trettio arbetsdagar om den tilltdnkte forvérvaren ér ett av foljande:

(a) En fysisk eller juridisk person som &r etablerad eller reglerad utanfor Europeiska
unionen.

(b) En fysisk eller juridisk person och inte understélld tillsyn enligt detta direktiv
eller direktiv 2009/65/EG, 2009/138/EG eller 2006/48/EG.

Om de behdriga myndigheterna efter avslutad bedomning beslutar att motsitta sig det
foreslagna forvérvet, ska de inom tva arbetsdagar, och inom bedémningsperioden,
underrétta den tilltdnkte forvérvaren skriftligen och ange motiven for sitt beslut. Om
inget annat foreskrivs i nationell lagstiftning kan en lamplig motivering av beslutet
goras tillgdnglig for allménheten pa den tilltinkte forvarvarens begéran. Detta fér inte
hindra en medlemsstat fran att ge den behdriga myndigheten befogenhet att
offentliggdra beslutet utan att den tilltdnkte forvérvaren begér detta.

Om de behdriga myndigheterna inom beddémningsperioden inte skriftligen motsétter sig
det tilltdnkta forvarvet, ska forslaget anses vara godként.

De behoriga myndigheterna far faststilla en maximiperiod inom vilken det tilltinkta
forvérvet ska vara genomfort och forldnga den nér det ar lampligt.

Medlemsstaterna far inte infora stringare krav pd de berérda myndigheternas
underréttelse och godkdnnande av ett direkt eller indirekt forvérv av rostrétter eller
kapital &n de som foreskrivs i detta direktiv.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att upprétta en
uttommande forteckning 6ver uppgifter enligt punkt 4, som tilltdnkta férvarvare ska
foga till sin underréttelse, utan att det paverkar tillimpningen av punkt 2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den 1 januari 2014.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for det samréd mellan de relevanta behoriga
myndigheterna som avses i artikel 11.2.
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Esma ska dverldmna sina forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den 1 januari 2014,

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 13
Bedomning

Vid bedémningen av underrittelsen enligt artikel 11.1 och uppgifterna enligt

artikel 12.2 ska de behoriga myndigheterna, for att sdkerstélla sund och ansvarsfull
ledning av det vardepappersforetag som forvérvet giller, och med beaktande av den
tilltinkte forvirvarens sannolika paverkan pa véirdepappersforetaget, pa grundval av
samtliga foljande kriterier bedoma om den tilltdnkte forvérvaren ar lamplig och det
tilltdnkta forvérvet ar ekonomiskt sunt:

(a) Den tilltinkte forvarvarens anseende.

(b) Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att leda
virdepappersforetagets verksamhet till f6ljd av det tilltdnkta forvérvet.

(©) Den tilltdnkte forvirvarens ekonomiska stillning, sérskilt nér det géller den typ
av verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas av det vardepappersforetag som
forvarvet giller.

(d) Om vérdepappersforetaget kommer att kunna uppfylla och fortsitta att uppfylla
verksamhetskraven enligt detta direktiv, och i tillimpliga fall, andra direktiv,
framst direktiven 2002/87/EG och 2006/49/EG, sérskilt om den grupp som det
kommer att bli en del av har en struktur som mojliggdr en effektiv tillsyn, ett
effektivt informationsutbyte mellan de behoriga myndigheterna samt
faststéllande av fordelningen av ansvaret mellan de behdriga myndigheterna.

(da) Om det tilltinkta forvirvet okar risken for intressekonflikter.

(e) Om det finns rimlig anledning att misstidnka att det tilltinkta forvérvet har en
koppling till pagéende eller genomford penningtvitt eller finansiering av
terrorism eller forsok till detta, enligt artikel 1 i direktiv 2005/60/EG, eller att det
tilltdnkta forvarvet kan 6ka riskerna for sadan verksamhet.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 som
justerar kriterierna i forsta stycket i denna punkt.

De behoriga myndigheterna far bara motsétta sig det tilltankta forvarvet om det finns
rimlig anledning for att gora detta enligt kriterierna i punkt 1 eller om de uppgifter som
lamnats av den tilltdnkte forvarvaren ar ofullstdndiga.

Medlemsstaterna far varken infora forhandsvillkor for storleken pa det tilltinkta
forvérvet av aktieinnehav eller tillata de behdriga myndigheterna att bedoma forvérvet
utifrdn marknadens ekonomiska behov.
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4. Medlemsstaterna ska se till att en forteckning gors allmént tillgédnglig med de uppgifter
som krévs for bedomningen och som méste ldmnas till de behoriga myndigheterna vid
den tid for underrattelsen som avses i artikel 11.1. Uppgiftskraven ska vara
proportionerliga och anpassade till den tilltdnkte forvarvarens och det tilltdnkta
forvarvets karaktir. Medlemsstaterna far inte krdva uppgifter som inte &r relevanta for
bedomningen.

5. Utan hinder av artikel 12.1, 12.2 och 12.3 ska en behdrig myndighet, om den har fatt
underréttelser om tv4 eller flera tilltdnkta forvérv eller 6kningar av kvalificerat innehav i
ett och samma vérdepappersforetag, behandla de tilltinkta forvérvarna pa ett icke
diskriminerande sitt.

Artikel 14
Anslutning till ett auktoriserat system for ersittning till investerare

Den behoriga myndigheten ska kontrollera att varje organ som ansdker om auktorisation vid
tiden for auktorisationen uppfyller sina forpliktelser enligt direktiv 97/9/EG.

Denna artikel ska inte gilla for strukturerade insdttningar av kreditinstitut som dr
medlemmar i ett system for garanti av insdittning enligt Europaparlamentets och rdadets
direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for garanti av insiittningar’.

Artikel 15
Startkapital

Medlemsstaterna ska sorja for att de behdriga myndigheterna inte beviljar auktorisation, om
vardepappersforetaget med beaktande av den ifrdgavarande investeringstjanstens eller
investeringsverksamhetens art inte besitter ett tillrackligt startkapital enligt kraven i

direktiv 2006/49/EG.

Artikel 16
Organisatoriska krav

1. Hemmedlemsstaten ska kriva att virdepappersforetagen uppfyller de krav avseende
organisering av verksamheten som anges i punkterna 2—8 i denna artikel och i artikel 17.

2. Varje virdepappersforetag ska faststélla savil riktlinjer och forfaranden i den omfattning
som erfordras fOr att sorja for att foretaget, inklusive dess chefer, anstéllda och anknutna
ombud, respekterar sina forpliktelser enligt bestimmelserna i detta direktiv som
lampliga bestimmelser for dessa personers privata transaktioner.

3. Varje viardepappersforetag ska faststilla och tillimpa effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden sa att alla rimliga méatt och steg vidtas for att férhindra att
deras kunders intressen paverkas negativt av intressekonflikter i enlighet med artikel 23.
Dessa forfaranden ska inkludera en policy och andra forfaranden som kriivs for att
bedoma huruvida investeringsprodukten dr forenlig med behoven hos den kund som

—_
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den erbjuds till, och for att sikerstilla att investeringsprodukter eller strukturerade
insdttningar som utformats av foretaget for forsiljning till professionella eller icke-
professionella kunder uppfyller behoven pd en identifierad mdalmarknad och att ett
virdepappersforetag som marknadsfor investeringsprodukter sikerstiller att
investeringsprodukten marknadsfors till kunder inom malgruppen. Forsiljningsmadl
och interna incitamentsprogram ska inte ge incitament for forsdljning av produkter
utanfor malgruppen. Ett virdepappersforetag som utformar investeringsprodukter,
strukturerade insiittningar eller finansiella instrument ska i synnerhet ha inrdttat en
produktgodkiinnandeprocess och ska vidta alla operativa och forfarandemdissiga
dtgdrder som krivs for att genomfora denna process. Innan investeringsprodukter
och finansiella tjinster placeras eller distribueras pa marknaden mdste dessa
produkter och instrument godkéinnas i enlighet med produktgodkinnandeprocessen.
Alla relevanta risker ska noggrant bedémas, och produkter och instrument ska endast
placeras eller distribueras pa marknaden om detta gynnar den kundgrupp som de
vinder sig till. Produktgodkinnandeprocessen ska sikerstiilla att existerande
produkter regelbundet ses dver sd att produkten fortsiitter att tillgodose behoven pad
den identifierade mdalmarknaden. Produktgodkinnandeprocessen ska ses over
drligen. Ett viirdepappersforetag ska alltid kunna tillhandahdlla den relevanta
behoriga myndigheten en uppdaterad och detaljerad beskrivning av
produktgodkiinnandeprocessens natur och detaljer.

Varje virdepappersforetag ska vidta rimliga atgérder for att sorja for kontinuitet och
regelbundenhet i tillhandahallandet av investeringstjénster och utférandet av
investeringsverksamhet. Virdepappersforetaget ska i detta syfte anvéinda lampliga och
proportionerliga system, resurser och forfaranden.

Varje virdepappersforetag ska sorja for att det, om det anlitar tredje part for fullgérandet
av operativa funktioner som dr av avgorande betydelse for att tjdnsterna ska kunna
tillhandahallas kunderna kontinuerligt och pa ett tillfredsstdllande sétt och for att
investeringsverksamheten ska kunna utféras under kontinuerliga och tillfredsstillande
former, vidtar rimliga atgérder for att undvika onddiga ytterligare operativa risker.
Utldggande pa entreprenad av viktiga driftsfunktioner far inte ske pa sa sitt att det
visentligt forsdmrar kvaliteten pa foretagets internkontroll och tillsynsmyndighetens
mojligheter att dvervaka att foretaget respekterar alla sina forpliktelser.

Varje virdepappersforetag ska tillimpa sunda forfaranden for forvaltning och
redovisning samt ha mekanismer for internkontroll och effektiva
riskbedomningsmetoder samt effektiva kontroll- och skyddssystem for sina
informationsbehandlingssystem.

Varje virdepappersforetag ska se till att alla tjanster och transaktioner det genomfor
dokumenteras pé ett sddant satt att informationen &r tillrdcklig for att den behoriga
myndigheten ska kunna dvervaka att kraven i detta direktiv iakttas, sérskilt for
kontrollen av att virdepappersforetaget har uppfyllt alla sina forpliktelser i forhallande
till sina kunder eller presumtiva kunder.

Dokumentationen ska inbegripa inspelning av telefonsamtal eller bevarande av
elektronisk kommunikation som atminstone omfattar transaktioner som genomforts vid
handel for egen rakning och utforande av kundorder nér tjdnster tillhandahalls i form av
mottagande och vidarebefordran av order och utférande av order for kunds rikning.
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10.

11.

12.

Medlemsstaterna fir medge undantag fran kravet att spela in telefonsamtal niir
virdepappersforetaget inte som sin huvudsakliga verksamhet mottar och
vidarebefordrar order och utfor order for kunders rikning.

Med avseende pa kommunikation mellan finansinstitut och icke-professionella
kunder fir medlemsstaterna for den dokumentation som avses i det forsta stycket i
stiillet erkinna limplig dokumentation av innehidllet i sddana telefonsamtal i form av
protokoll om sddana protokoll undertecknas av kunden.

Dokumentation avseende telefonsamtal eller elektronisk kommunikation som inspelats i
enlighet med forsta stycket eller det protokoll som framstiillts i enlighet med det andra
stycket ska tillhandahallas berérda kunder pé begiran. Medlemsstaterna ska kriva att
sddan dokumentation sparas ett dr efter det att investeringen avslutats.

Berorda personer i virdepappersforetaget fir endast genomfor de samtal och den
kommunikation som avses i forsta stycket pa utrustning som tillhor
virdepappersforetaget och som dr dokumenterad.

Varje viardepappersforetag som innehar finansiella instrument som tillhor dess kunder
ska vidta ldmpliga atgérder for att s6rja for att kundernas dganderitt till dessa skyddas,
sérskilt i hdndelse av viardepappersforetagets insolvens, samt for att forhindra att en
kunds finansiella instrument anvénds for foretagets egen rakning, om inte kunden har
givit sitt uttryckliga samtycke till detta.

Varje viardepappersforetag som innehar penningmedel som tillhor dess kunder ska vidta
lampliga atgérder for att sorja for kundernas rittigheter och, om det inte &r ett
kreditinstitut, forhindra att kundmedel anvénds for foretagets egen ridkning.

Ett vardepappersforetag ska inte ingd avtal om dganderattsoverforing med icke-
professionella kunder i syfte att sdkra eller ticka kunders aktuella eller framtida, faktiska
eller villkorade eller framtida forpliktelser.

Nér det géller filialer till vardepappersforetag ska den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen &r beldgen se till att kravet i punkterna 6 och 7 efterlevs vid de
transaktioner som filialen genomfor, utan att detta ska paverka mdjligheten for den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten att {4 direkt tillgdng till dokumentationen i
fraga.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fraga om atgérder for att I ndrmare ange de konkreta organisatoriska krav som
faststéllas i punkterna 2-9 i denna artikel och som ska stéllas pa vardepappersforetag
och pa filialer till foretag fran tredjeland som é&r auktoriserade i enlighet med artikel 43
som tillhandahéller olika slag av investeringstjdnster och/eller utfor olika slags
investeringsverksamhet och sidotjinster eller kombinationer dérav.
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2a.

Artikel 17
Algoritmisk handel och hégfirekvenshandel

Ett virdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel ska ha inrittat effektiva system
och riskkontrollétgirder som dr limpade for den affirsverksamhet det driver for att
sdkerstélla att dess handelssystem &r motstdndskraftiga och har tillridcklig kapacitet, att
de omfattas av ldmpliga handelstrosklar och handelsgrianser och att de forhindrar att
felaktiga order skickas eller att systemet pd annat sétt fungerar sa att det kan skapa eller
bidra till en oordnad marknad. Ett sddant foretag ska ocksa ha inréttat effektiva system
och riskkontrollatgdrder for att sékerstélla att handelssystemen inte kan anvéndas for
nagot dandamal som strider mot forordning (EU) nr [MAR] eller mot reglerna for en
handelsplats till vilken det ar anslutet. Virdepappersforetaget ska ha inrittat effektiva
arrangemang for afféirskontinuitet i verksamheten for att hantera alla oforutsedda
driftsavbrott i sina handelssystem och ska sikerstélla att systemen ér till fullo testade
och vederborligen dvervakade for att sékerstilla att de uppfyller kraven i denna punkt.

Ett viardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel ska minst arligen pd eget
initiativ och ndir som helst pd begiran 6verlamna till den behoriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat en detaljerad beskrivning av egenskaperna hos sina strategier for
algoritmisk handel, ndrmare uppgifter om de handelsparametrar eller handelsgranser
som giller for systemet, de centrala Gverensstimmelse- och riskkontrollatgiarder som det
har inrattat for att sdkerstilla att villkoren i punkt 1 dr uppfyllda samt narmare uppgifter
om testningen av sina system. Ett virdepappersforetag ska pa begiiran av en behorig
myndighet dverlimna ytterligare information om sin algoritmiska handel och om de
system som anvénds for denna handel.

Ett viirdepappersforetag som har en strategi for hogfrekvenshandel ska i en godkiind
form lagra den obearbetade verifieringskedjan for all bud- och handelsverksamhet
som bedprivs pa en handelsplats och pad begiiran tillgiingliggora den fir den nationella
behoriga myndigheten.

Ett virdepappersforetag som bedriver marknadsgarantverksamhet, t.ex. genom att
delta i ett marknadsgarantsystem som erbjuds av en handelsplats, ska ingd ett
bindande skriftligt avtal mellan foretaget och handelsplatsen avseende de
huvudsakliga skyldigheter som foljer av marknadsgarantverksamheten och ska folja
avtalets villkor, som bl.a. omfattar tillhandahdllande av likviditet.
Viirdepappersforetaget ska ha infort effektiva system och kontroller for att siikerstiilla
att det alltid uppfyller sina skyldigheter enligt avtalet. Om ett virdepappersforetag
utnyttjar en strategi for algoritmisk handel for att uppfylla sina forpliktelser som
marknadsgarant ska det sikerstilla att algoritmen tillimpas kontinuerligt under de
Oppettider som géller for den handelsplats till vilken foretaget skickar order eller for de
system genom vilka det genomfor transaktioner och att handelsparametrarna eller
algoritmens griinser sékerstiller att virdepappersforetaget skickar ut fasta bud till
konkurrenskraftiga priser sa att likviditet alltid tillhandahélls regelbundet och
fortlopande till dessa handelsplatser, oberoende av radande marknadsvillkor, sdvida
annat inte foljer av det skriftliga avtalet.

Viirdepappersforetag ska inte tillhandahdlla sponsrat och naket tilltride till en
handelsplats. Ett virdepappersforetag som tillhandahéller direkt marknadstilltride till
en handelsplats ska ha inrittat effektiva system och kontroller som sdkerstéller att
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lampligheten hos personer som anvénder tjansten bedoms och granskas pa lampligt sitt,
att personer som anvénder tjansten forhindras att 6verskrida forinstdllda handels- och
kredittrosklar, att handel som bedrivs av personer som anvénder tjansten dvervakas
vederbdorligen och att lamplig riskkontroll forhindrar handel som kan skapa risker for
vardepappersforetaget sjalvt eller som skulle kunna skapa eller bidra till en oordnad
marknad eller sta i strid mot forordning (EU) nr [MAR] eller de regler som géller for
handelsplatsen. Virdepappersforetaget ska sékerstilla att det finns ett bindande skriftligt
avtal mellan foretaget och personen rérande de huvudsakliga réttigheter och
skyldigheter som f6ljer av tillhandahallandet av tjdnsten och att foretaget enligt avtalet
behéller ansvaret for att sékerstélla att handel med anvéndning av den tjansten uppfyller
kraven i detta direktiv, forordning (EU) nr [MAR] och de regler som géller for
handelsplatsen.

Ett viardepappersforetag som agerar som en allmén clearingmedlem for andra personer
ska ha inréttat effektiva system och kontroller for att sékerstilla att avvecklingstjanster
tillimpas enbart pa personer som &r ldmpliga och uppfyller tydliga kriterier och att
lampliga krav foreskrivs for dessa personer for att minska riskerna for foretaget och for
marknaden. Vardepappersforetaget ska sékerstilla att det finns ett bindande skriftligt
avtal mellan foretaget och personen rérande de huvudsakliga réttigheter och
skyldigheter som f6ljer av tillhandahallandet av den tjinsten.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fraga om éatgédrder for att specificera de detaljerade organisatoriska krav som faststélls i
punkterna 1-5 som ska foreskrivas for vardepappersforetag som utfor olika slags
investeringstjénster och/eller investeringsverksamheter och sidotjanster eller
kombinationer dérav.

Artikel 18
Handel och avslut av transaktioner pA MTF-plattformar och OTF-plattformar

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatérer som
driver MTF-plattformar eller OTF-plattformar forutom att de uppfyller de
organisatoriska kraven i artikel 16 dven upprittar 6verskadliga regler och forfaranden
for en vélordnad handel pa lika villkor samt kriterier for effektivt utférande av order. De
ska vara utrustade sa att handelsplatsens tekniska operationer hanteras korrekt, och de
ska ha vidtagit effektiva beredskapsétgarder for att hantera riskerna for systemavbrott.

Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatdrer som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upprittar dverskadliga regler for vilka
kriterier som ska anvéndas for att avgora vilka finansiella instrument som far omséttas i
dess system.

Medlemsstaterna ska i tillimpliga fall krdva att vardepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform , med
beaktande bade av vilken anvéndarkategori det ror sig om och typerna av omsatta
instrument, tillhandahaller, eller 4r forvissade om att det finns tillgang till, allmént
tillgénglig information i tillrdcklig omfattning for att dess anviandare ska kunna gora en
investeringsbedomning.
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3a.

4a.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag eller marknadsoperatdrer som driver
en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska upprétta, offentliggéra och uppritthalla
overskadliga och icke diskriminerande regler, grundade pa objektiva kriterier, for
tillgang till dennas funktioner.

Medlemsstaterna ska krdiiva att viirdepappersforetag eller marknadsoperatorer som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har vidtagit dtgdrder for att klart
kunna identifiera och hantera intressekonflikter mellan MTF-plattformen, OTF-
Plattformen, dess dgare eller dess operator och MTF-plattformens eller OTF-
plattformens sunda funktionssiitt, samt att hantera de potentiellt negativa foljderna
for driften av MTF-plattformen eller OTF-plattformen eller dess deltagare till foljd av
en sddan intressekonflikt.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatorer som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform tydligt informerar sina anvdndare om
deras respektive skyldigheter vid avveckling av transaktioner som utforts i plattformens
system. Medlemsstaterna ska kridva att de viardepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har infort
de funktioner som krévs for att underlétta effektiv avveckling av transaktioner som
genomfors enligt MTF-plattformens eller OTF-plattformens system.

Medlemsstaterna ska kriiva att en MTF-plattform eller en OTF-plattform har minst
tre medlemmar eller anvindare som bedriver verksamhet i betydande omfattning och
som var och en har maojlighet att interagera med alla de andra i fraga om
prisbildningen.

Om ett dverlatbart viardepapper som har upptagits till handel pd en reglerad marknad
ocksé omsitts pa en MTF-plattform eller en OTF-plattform utan emittentens samtycke,
ska emittenten inte omfattas av nadgon skyldighet att offentliggora finansiell information
— infor emissionen, fortlopande eller separat vid sdrskilda tillfallen — som géller den
MTF-plattformen eller OTF-plattformen.

Medlemsstaterna ska kréva att varje vardepappersforetag eller marknadsplatsoperator
som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform f6ljer alla uppmaningar fran den
behoriga myndigheten enligt artikel 72.1 om att tillfélligt eller definitivt stoppa handeln
med ett finansiellt instrument.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag och marknadsoperatérer som driver
en MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahéller den behdriga myndigheten och
Esma en detaljerad beskrivning av MTF-plattformens eller OTF-plattformens funktion,
inbegripet eventuella kopplingar till eller dgarintressen frdn en reglerad marknad, en
MTF-plattform, OTF-plattform eller en systematisk internhandlare som dgs av
samma viirdepappersforetag eller marknadsoperator, samt en forteckning éver deras
medlemmar och/eller anviindare. Varje auktorisation for ett virdepappersforetag eller
en marknadsoperator som en MTF-plattform och en OTF-plattform ska anmilas till
Esma. Esma ska uppritta en forteckning dver samtliga MTF-plattformar och OTF-
plattformar i Europeiska unionen. Forteckningen ska innehalla information om de
tjanster som en MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahaller och ska dven
inbegripa den unika kod som identifierar MTF-plattformen och OTF-plattformen for
anvindning i rapporter i enlighet med artikel 23 och artiklarna 5 och 9 i férordning (EU)
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nr .../... [MiFIR]. Den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggéra denna
forteckning pa sin webbplats och fortlopande uppdatera den.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststilla
innehallet 1 och formatet fér den beskrivning och den anmélan som avses i punkt 8.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...[ .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 19
Sérskilda krav for MTF-plattformar

Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver
en MTF-plattform forutom att de uppfyller kraven i artiklarna 16 och 18 dven upprittar
och genomfor icke skonsmaéssiga regler for utférande av order i systemet.

Medlemsstaterna ska kréva att de regler som avses i artikel 18.4 och som reglerar
tilltrddet till en MTF-plattform uppfyller de villkor som faststills i artikel 55.3.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag eller marknadsoperatdrer som driver
en MTF-plattform har vidtagit atgirder sé att de

(a) har tillrdckliga forutsittningar for att kunna hantera de risker den dr
exponerad for, vidtar limpliga dtgirder och infor system for att identifiera alla
betydande risker for dess verksamhet och vidtar effektiva dtgdrder for att
reducera sdadana risker,

(b) klart identifierar och hanterar mdjliga negativa foljder, for driften av MTF-
plattformen eller for dess deltagare, av konflikter mellan MTF-plattformens,
dess dgares eller dess operatdrs intressen och MTF-plattformens sunda funktion,

(¢ har vidtagit verksamma dtgirder for att underliitta effektivt slutforande utan
drojsmdl av de transaktioner som utfors i dess system, och

d) vid tidpunkten for auktorisationen och direfter fortlopande har tillrickliga
finansiella resurser for att goda forutséittningar ska foreligga for att den ska
kunna fungera korrekt med hiinsyn till arten och omfattningen av de
transaktioner som genomfors pa marknaden och till sammansdttningen och
graden av dess riskexponering.

Medlemsstaterna ska kréava att en MTF-plattform uppfyller artiklarna 51 och 51a och
att den har inréttat effektiva system, forfaranden och arrangemang for att sa ska ske.

Medlemsstaterna ska se till att artiklarna 24, 25, 27 och 28 inte tillimpas pa
transaktioner som genomfors i enlighet med reglerna for en MTF-plattform mellan

EUT: Infoga datum: 18 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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la.

1b.

2a.

MTF-plattformens medlemmar eller deltagare eller mellan MTF-plattformen och dess
medlemmar eller deltagare betraffande anvandningen av MTF-plattformen. MTF-
plattformens medlemmar eller deltagare ska dock iaktta de forpliktelser som foreskrivs i
artiklarna 24, 25, 27 och 28 mot sina kunder nér de pa sina kunders vagnar utfor order i
en MTF-plattforms system.

Artikel 20
Sérskilda krav for OTF-plattformar

Medlemsstaterna ska krédva att vardepappersforetag och marknadsoperatorer som driver
en OTF-plattform inrdttar arrangemang som forhindrar utférande av kundorder pa en
OTF-plattform med utnyttjande av eget kapital hos viardepappersforetaget eller den
marknadsoperator som driver OTF-plattformen eller hos en enhet i samma
Joretagsgrupp och/eller riittssubjekt som virdepappersforetaget och/eller
marknadsoperatoren.

Viirdepappersforetaget eller marknadsoperatiren eller en enhet i samma
foretagsgrupp och/eller réttssubjekt som virdepappersforetaget och/eller
marknadsoperatioren ska inte agera som en systematisk internhandlare pa en OTF-
plattform som drivs av foretaget och en OTF-plattform ska inte anslutas till en
systematisk internhandlare pad ett siitt som gor det mojligt for order pa en OTF-
plattform och order eller bud hos systematiska internhandlare att interagera. En OTF-
plattform ska inte ansluta sig till en annan OTF-plattform pa ett sddant sétt att
interaktion mellan order pa olika OTF-plattformar mojliggors.

Medlemsstaterna ska kriiva att viirdepappersforetag och marknadsoperatérer som
driver en OTF-plattform, niir en obligation, en strukturerad finansprodukt eller en
utslippsritt har upptagits till handel pad en reglerad marknad eller handlas pd en
MTF-plattform, endast tilldter order som dr stora nog att utforas pa en OTF-
plattform.

Viirdepappersforetag och marknadsoperatiorer som driver en OTF-plattform ska vid
driften av en OTF-plattform endast ha riitt att bestimma

(a) hur en tranaktion ska utforas, och
(b) hur kunderna interagerar.

En ansokan om auktorisation som OTF-plattform ska inkludera en detaljerad forklaring
av varfor systemet inte motsvarar och inte kan fungera som antingen en reglerad
marknad, en MTF-plattform eller en systematisk internhandlare. Néir en operator av en
OTF-plattform vil auktoriserats ska denne rapportera drligen till den behoriga
myndigheten och tillhandahdadlla en uppdaterad forklaring.

Medlemsstaterna ska krdiva att viirdepappersforetag och marknadsoperatérer som
driver en OTF-plattform vidtar limpliga dtgdrder for att identifiera och hantera alla
de intressekonflikter i samband med tillsynen och driften av OTF-plattformen som
skulle kunna paverka OTF-plattformens medlemmar eller deltagare negativt.

Medlemsstaterna ska sékerstilla att artiklarna 24, 25, 27 och 28 tillimpas pa de
transaktioner som genomfors pa en OTF-plattform.
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4. Medlemsstaterna ska kréva att OTF-plattformar uppfyller artiklarna 51 och 51a och att
de har inréttat effektiva system, forfaranden och arrangemang for att sd ska ske.

KAPITEL II

VILLKOR FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

AVSNITT 1

ALLMANNA BESTAMMELSER

Artikel 21
Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auktorisation

1. Medlemsstaterna ska krava att varje virdepappersforetag som auktoriserats pa dess
territorium alltid uppfyller de villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i
kapitel I 1 denna avdelning.

2. Medlemsstaterna ska kréiva att de behoriga myndigheterna tar fram lampliga metoder for
Overvakning av att viardepappersforetagen uppfyller sina forpliktelser enligt punkt 1. De
ska kréva att virdepappersforetagen meddelar de behoriga myndigheterna alla
visentliga fordndringar av villkoren for ursprunglig auktorisation.

Esma far utarbeta riktlinjer for de metoder for 6vervakning som avses i detta stycke.

Artikel 22
Allménna krav i frdga om fortlopande tillsyn

Medlemsstaterna ska sorja for att de behdriga myndigheterna 6vervakar viardepappersforetagens
verksamhet sa att de kan bedoma om de villkor for verksamheten som foreskrivs i detta

direktiv uppfylls. Medlemsstaterna ska sorja for att 1ampliga atgérder vidtas sa att de behdriga
myndigheterna kan fa tillgéng till den information som krévs for att kunna bedéma om
vardepappersforetagen uppfyller dessa krav.

Artikel 23
Intressekonflikter

1. Medlemsstaterna ska krava av vardepappersforetagen att de vidtar alla nédvindiga
atgirder for att identifiera alla intressekonflikter mellan & ena sidan dem sjélva,
inbegripet ledning, personal och anknutna ombud eller varje annan person med direkt
eller indirekt koppling till dem genom kontroll och & andra sidan deras kunder, eller
mellan tva kunder, som uppstar vid tillhandahéllandet av investeringstjénster och
sidotjénster eller en kombination av sddana tjénster, inbegripet sidana som uppstair ndr
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la.

incitament mottas fran tredje part eller via foretagets eget ersittningssystem och
andra incitamentsstrukturer.

Om de organisatoriska och administrativa system som ett vardepappersforetag i
Overensstimmelse med artikel 16.3 infort for att forhindra eller hantera
intressekonflikter inte récker till for att ge rimliga garantier for att effektivt forhindra att
kundernas intressen paverkas negativt, ska vardepappersforetaget klart och tydligt
informera kunden om den allménna arten av och/eller killorna till intressekonflikterna
innan den atar sig verksamhet for dennes rakning.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 nir
det giller foljande:

(a) ange vilka slag av atgarder ett vardepappersforetag rimligen kan forvintas vidta
for att identifiera, forhindra, hantera och informera om intressekonflikter i
samband med att olika slag av investeringstjanster eller sidotjanster och
kombinationer av sddana tjanster tillhandahélls, och

(b) upprétta lampliga kriterier for bestimning av vilka typer av intressekonflikter
som kan vara till skada for vardepappersforetagets kunders eller presumtiva
kunders intressen.

AVSNITT 2

BESTAMMELSER OM INVESTERARSKYDD

Artikel 24
Allménna principer och information till kunder

Medlemsstaterna ska krédva att varje vardepappersforetag nir det tillhandahaller
investeringstjinster, eller i forekommande fall sidotjénster, till kunder handlar hederligt,
rattvist och professionellt i enlighet med sina kunders bésta intresse och sérskilt i
enlighet med de principer som anges i denna artikel och i artikel 25.

Medlemsstaterna ska se till att nir virdepappersforetag utformar
investeringsprodukter eller strukturerade inséttningar for forséljning till
professionella eller icke-professionella kunder ir dessa produkter utformade for att
tillgodose behoven pad en identifierad malmarknad inom den relevanta kundkategorin.
Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetagen liigger ned skilig omsorg for
att se till att varje investeringsprodukt marknadsfors och distribueras till kunder inom
mdlgruppen och att forsiljningsmdl och interna ersdittningsprogram eller incitament
inte skapar incitament for forsiljning eller distribution av investeringsprodukten
utanfor malgruppen. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag som
utformar investeringsprodukter eller strukturerade insdttningar for forsdiljning till
professionella eller icke-professionella kunder limnar information till eventuella
tredje parter om den avsedda mdlmarknaden for produkten.
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1b.

Ic.

Medlemsstaterna ska tillse att det siitt pa vilket ett viirdepappersforetag ger ersiittning
till sin personal, utsedda representanter eller andra virdepappersforetag inte hindrar
dem fran att uppfylla sin skyldighet att agera i kundens bdsta intresse.
Medlemsstaterna ska tillse att dd personal ger rad om, marknadsfor eller siljer
investeringsprodukter eller finansiella instrument till icke-professionella kunder, ska
ersiittningsstrukturerna i frdaga inte vara till nackdel for deras formdga att
tillhandahdlla objektiva rekommendationer, i forekommande fall, eller att
tillhandahdlla information pd ett siitt som dr réttvist, tydligt och inte missvisande i
enlighet med punkt 2 och inte pd annat siitt ger upphov till onédiga intressekonflikter.

Medlemsstaterna ska sdrskilt sikerstilla foljande:

(a) Ersittningen beror inte huvudsakligen pa mal for forsiljningen eller
lonsamheten av investeringsprodukterna eller de finansiella instrumenten.

b) Ersdittningen eller andra arrangemang inbegripet resultatbedomningar skapar
inga incitament for personalen att rekommendera en viss investeringsprodukt
eller ett visst finansiellt instrument till en icke-professionell kund niir
virdepappersforetaget skulle kunna erbjuda en annan investeringsprodukt
eller ett annat finansiellt instrument som biittre skulle uppfylla kundens mal.

Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetag inte ska anses uppfylla sina
skyldigheter enligt artikel 23 eller det forsta stycket i denna artikel ndir de till exempel
betalar en annan person in kunden eller mottar en avgift eller provision, eller ger
eller mottar ndgon annan icke-monetir formdn i samband med erbjudandet av
investeringstjinsten eller sidotjinsten av ndgon annan iin kunden, i andra fall iin dd
betalningen av avgiften eller provisionen, eller tillhandahallandet av den icke-
monetiira formdnen

(a) overfors till investeraren tillsammans med en dokumentation som specificerar
alla tjiinster och den avgift eller provision som dir forknippad med den,

b) majliggor eller krdvs for tillhandahdllandet av investeringstjinster, till
exempel depdikostnader, avvecklings- och vixlingsavgifter, lagstadgade
avgifter eller riittsliga avgifter, och som genom sin art inte kan strida mot
foretagets forpliktelser att handla hederligt, riittvist och professionellt i
enlighet med kundernas biista intresse, eller

(¢ da forekomsten, arten och beloppet, eller di beloppet inte kan faststillas,
metoden for att berikna detta belopp, klart och tydligt meddelas kunden innan
tiinsten i fraga tillhandahalls.

Medlemsstaterna fir foreskriva att kraven i led a endast dr uppfyllda nér virdet av
avgiften, provisionen eller den icke-monetiira formdnen éverfors till kunden.

All information, inklusive marknadsforingsmaterial, som vardepappersforetaget
tillstdller kunder eller presumtiva kunder ska vara rittvisande, tydlig och fér inte vara
vilseledande. Marknadsforingsmaterial ska l4tt kunna identifieras som sadant.
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3a.

Kunder och presumtiva kunder ska forses med lamplig information vid lidmplig tidpunkt
om

- véirdepappersforetaget och dess tjanster, och ndr investeringstjinster erbjuds ska
informationen specificera det utbud av produkter som omfattas av rdadgivningen,

- produktstrukturer och kundkategoriseringen pd den tinkta mdalmarknaden,
finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier, och denna information
bor innefatta 1dmpliga riktlinjer om, och varningar for, de risker som ar
forknippade med investeringar i dessa produktstrukturer, finansiella instrument
eller sirskilda placeringsstrategier,

- handelsplatser,

- kostnader och tillhérande avgifter som hénfor sig till bade investerings- och
sidotjinster och alla investeringsprodukter, strukturerade insiittningar eller
finansiella instrument som rekommenderas eller marknadsfors till kunder.

For alla investeringsprodukter i det forsta stycket ska totalkostnaden for
investeringen anges genom ett typexempel som illustrerar den kumulativa effekten pd
avkastningen av alla avdrag, inbegripet avgifter och kostnader, som inte orsakas av
forekomsten av den underliggande marknadsrisken, pd grundval av en
standardiserad projicering av ett penningbelopp fore investeringen och dtminstone en
gang per ar for varje faktisk investering.

Nir investeringsrddgivning eller diskretiondr portfoljforvaltning tillhandahdlls ska
lamplig information enligt punkt 3 ges innan investeringsrdadgivningen tillhandahdlls
och ska inbegripa foljande:

(a) det utbud av investeringsprodukter och finansiella instrument pa vilka
rekommendationen kommer att baseras och sdrskilt huruvida utbudet iir
begrinsat till finansiella instrument som emitterats eller tillhandahdlls av
enheter som har niira forbindelser med virdepappersforetaget,

(b) huruvida en avgift ska betalas av kunden for radgivningen och i sd fall denna
avgift eller grunden for att beriikna den,

(c) huruvida foretaget mottar nagon avgift, provision, penningformdn eller
naturaformdn eller andra incitament frdan tredje parter i samband med
tillhandahdallandet av investeringstjinsten och i forekommande fall
mekanismerna for att overfora incitamenten till kunden,

(d) huruvida viirdepappersforetaget regelbundet kommer att ge kunden en
bedomning av liimpligheten hos de finansiella instrument som rekommenderas
kunderna.

Den information som avses i forsta stycket och i punkt 1c c ska tillhandahéllas i en
begriplig form pa ett sddant sétt att kunder eller presumtiva kunder har rimlig mojlighet
att forsta arten av och den risk som ar forknippad med den investeringstjanst och den
specifika typ av finansiellt instrument som erbjuds och dérigenom &r vél informerade

PE4963.626/ 65

SV
SV



infor investeringsbesluten. Medlemsstaterna far kriva att denna informationl lamnas i
standardiserad form.

I det fall en investeringstjanst erbjuds som del av en finansiell produkt for vilken det
redan finns andra regler i EU-lagstiftningen eller gemensamma europeiska normer for
kreditinstitut och konsumentkrediter avseende informationskrav, ska denna tjanst inte
dirutover omfattas av forpliktelserna enligt punkterna 2, 3 och 3a.

Medlemsstaterna fir dessutom forbjuda eller ytterligare begrinsa att avgifter,
provisioner eller naturaformdner erbjuds eller accepteras vid tillhandahallandet av
investeringsrddgivning eller diskretiondr portfoljforvaltning. Detta kan innebdra krav
pd att alla sadana avgifter, provisioner eller naturaformdner dterlimnas till kunden
eller riknas av mot avgifter som kunden betalar.

Medlemsstaterna kan vidare kriva att en radgivare som informerar kunden att
rdadgivningen ges pd oberoende basis bedomer tillrickligt mdanga
investeringsprodukter och finansiella instrument som finns tillgingliga pa
marknaden och som dr tillrickligt diversifierade niir det giiller typ och emittenter eller
produktleverantorer for att sikerstilla att kundens investeringsmadl kan tillgodoses pad
limpligt siitt och som inte ska vara begrinsade till finansiella instrument som
emitterats eller tillhandahdlls av enheter som har nira forbindelser med
virdepappersforetaget.

Medlemsstaterna ska kriiva att ett viirdepappersforetag som tillhandahdller
diskretiondir portfoljforvaltning regelbundet rapporterar om alla incitament som
betalats eller mottagits i samband med den diskretiondra portfoljforvaltningen under
den foregdende perioden. Medlemsstaterna ska tillse att ett virdepappersforetags
politik for ekonomisk ersiittning till anstillda, representanter eller andra anknutna
virdepappersforetag inte forsimrar foretagets formdga att agera i kundens biista
intresse.

Nar en investeringstjinst erbjuds en icke-professionell kund tillsammans med en annan
tjénst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor for samma
overenskommelse eller paket, ska virdepappersforetaget informera kunden om huruvida
det dr mojligt att kopa de olika komponenterna separat, och ska tillhandahalla separata
uppgifter om kostnaderna och avgifterna for varje komponent.

Esma ska, i samarbete med Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska
bankmyndigheten) och Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska forsikrings- och
tiinstepensionsmyndigheten), genom den gemensamma kommittén for de europeiska
tillsynsmyndigheterna, senast den [.../ " utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer
for bedomningen av och tillsynen éver motkdp och ska dérvid ange, i synnerhet,
situationer i vilka motkdp inte ar forenliga med skyldigheterna i punkt 1.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
frdga om éatgéirder for att sékerstilla att vardepappersforetag foljer de principer som
anges i denna artikel nir de tillhandahaller investeringstjinster eller sidotjanster till sina
kunder. I dessa delegerade akter ska foljande beaktas:

EUT: Infoga datum: 12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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(a) Arten av den eller de tjdnster som erbjuds eller tillhandahalls kunden eller den
presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, foremal, storlek och
frekvens.

(b) Arten av de investeringsprodukter som erbjuds eller tas under vervéigande,
inklusive olika typer av finansiella instrument och depositioner som avses i artikel
1.2.

(c) Kundens eller presumtiva kunders stéllning som icke-professionell eller
professionell kund eller, nir det giller punkt 3, deras klassificering som
godtagbara motparter.

(ca) parametrarna for de typexempel som avses i punkt 3.

Artikel 25
Bedomning av lamplighet och &ndamalsenlighet och rapportering till kunder

Medlemsstaterna ska kriiva att viirdepappersforetag sikerstiller och visar att de
fysiska personer som tillhandahaller investeringsrddgivning eller limnar information
om investeringsprodukter, investeringstjiinster eller sidotjinster till kunder for ett
virdepappersforetags rikning besitter den kunskap och kompetens som krdvs for att
uppfylla sina skyldigheter enligt artikel 24 och denna artikel och offentliggor de
kriterier som utnyttjats for att bedoma kunskap och kompetens.

Nér vardepappersforetaget tillhandahéller investeringsradgivning eller
portfoljforvaltning, skall det inhdmta n6dvéndiga upplysningar om kundens eller den
presumtiva kundens kunskaper och erfarenhet pa det for den specifika produkten eller
tjdnsten relevanta investeringsomradet samt dennes finansiella stillning, inbegripet
formdgan att ta forluster, risktolerans och investeringsmal, s att foretaget kan
rekommendera kunden eller den presumtiva kunden de investeringstjénster och
finansiella instrument som &r ldmpliga for denne och i synnerhet dr forenliga med
dennes risktolerans och formdga att ta forluster.

Medlemsstaterna ska se till att nir ett virdepappersfiretag tillhandahdller
investeringsrddgivning och rekommenderar tjinster eller produkter som dr en del av
ett paket enligt artikel 24.7 ska varje enskild komponent vara limplig for kunden
liksom hela paketet.

Medlemsstaterna ska se till att vardepappersforetag vid tillhandahéllande av andra
investeringstjénster dn dem i punkt 1 begér att kunden eller den presumtiva kunden
lamnar upplysningar om sin kunskap och erfarenhet pa det for den erbjudna eller
efterfragade specifika produkten eller tjinsten relevanta investeringsomradet s att
viardepappersforetaget kan bedoma om den tinkta investeringstjansten eller produkten ar
passande for kunden. Ndr det ror sig om ett paket tjinster eller produkter enligt artikel
24,7 ska bedomningen gdlla huruvida varje enskild komponent dr limplig liksom hela
paketet.

Om virdepappersforetaget mot bakgrund av de upplysningar som erhéllits i enlighet
med foregdende stycke anser att produkten eller tjinsten inte dr passande for kunden
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eller den presumtive kunden, ska virdepappersforetaget gora kunden eller den
presumtiva kunden uppmérksam pa detta. Denna information far lamnas i
standardiserad form.

Om kunder eller presumtiva kunder inte lamnar de upplysningar som anges i forsta
stycket, eller ldmnar otillrackliga upplysningar om sin kunskap och erfarenhet, ska
vardepappersforetaget varna dem for att foretaget inte kan avgora om den tinkta tjdnsten
eller produkten &r passande for dem. Denna information far ldmnas i standardiserad
form.

3. Medlemsstaterna ska tillata att virdepappersforetag, nér de tillhandahéaller
investeringstjdnster som endast omfattar utférande eller mottagande och vidarebefordran
av kundorder med eller utan sidotjénster, med undantag for den sidotjénst som anges i
avsnitt B.1 i bilaga 1, tillhandahaller dessa investeringstjinster till sina kunder utan att
begira de upplysningar eller fatta ett sddant avgoérande som avses i punkt 2 om samtliga
foljande villkor ar uppfyllda:

(a) De tjanster till vilka det Adnvisas hor samman med nagot av foljande finansiella
instrument:

(1) Aktier som upptagits till handel pa en reglerad marknad eller pa en
likvéardig marknad i tredjeland eller pa en MTF-plattform, dér dessa &r
aktier i1 foretag, och exklusive aktier i icke-fondforetag for kollektiva
investeringar och aktier som omfattar derivat, utom da derivaten inte
okar risken for investeraren.

(i1) Obligationer eller andra former av skuldforbindelser, vilka upptagits till
handel pé en reglerad marknad eller pa en likvardig marknad i tredjeland
eller pd en MTF-plattform, exklusive sddana som omfattar derivat eller
innehaller en struktur som skulle gora det svart for en kund att forsta den
dédrmed forbundna risken, utom dd derivaten inte dkar risken for
investeraren.

(iii))  Penningmarknadsinstrument, exklusive sddana som omfattar derivat eller
innehéller en struktur som skulle gora det svart for en kund att forstd den
dérmed forbundna risken, utom dd derivaten inte dkar risken for
investeraren.

(iv)  Aktier eller andelar i UCITS-fonder.
v) Andra okomplicerade finansiella instrument i enlighet med denna punkt.

Vid tillampning av denna punkt, om kraven och forfarandet 1 artikel 4.1 tredje och fjarde
styckena i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 14 november
2003 om de prospekt som skall offentliggdras nér virdepapper erbjuds till allménheten
eller tas upp till handel' tillgodoses, ska en marknad i tredjeland anses vara likvirdig
med en reglerad marknad.

' EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.
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(b) Tjéansten tillhandahélls pa initiativ av kunden eller den presumtive kunden.

(©) Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt informerats om att
virdepappersforetaget nir det tillhandahaller denna tjinst inte behdver bedoma
det tillhandahallna eller erbjudna instrumentets eller den tillhandahallna eller
erbjudna tjanstens lamplighet eller &ndamalsenlighet och att denne dérfor inte
atnjuter det skydd som avses i de relevanta uppforandereglerna. Denna
information far ldmnas i standardiserad form.

(d) Viérdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 23.

Virdepappersforetaget ska upprétta en dokumentation som innehéller de mellan
foretaget och kunden 6verenskomna handlingarna i vilket eller vilka parternas
rittigheter och skyldigheter anges, samt 6vriga villkor for foretagets tillhandahallande
av tjanster till kunden. Réttigheter och skyldigheter for 6verenskommelsens parter kan
ingd i form av hénvisningar till andra handlingar eller rattsakter.

Kunden maste av vardepappersforetaget fa en tillfredsstdllande rapportering pd ett
varaktigt medium om de tjanster foretaget tillhandahallit. Rapporteringen ska inkludera
regelbundna meddelanden till kunder, med beaktande av typen av och komplexiteten
hos de aktuella finansiella instrumenten och arten av den tjénst som tillhandahalls
kunden och ska i forekommande fall innehalla uppgifter om kostnaderna for de
transaktioner och tjanster som utforts for kundens rakning. Nér virdepappersforetaget
tillhandahéller investeringsradgivning till icke-professionella kunder ska det
tillhandahdlla kunden dokumentation pd ett varaktigt medium med angivande av
dtminstone kundens mal, rekommendationen och hur den radgivning som ges
motsvarar kundens personliga mdl. Nir ett viirdepappersforetag erbjuder diskretiondr
portfoljforvaltning och ndr ett virdepappersforetag som erbjuder diskretiondir
portfoliforvaltning informerar kunden att det kommer att tillhandahdlla en
regelbunden limplighetsbediomning i enlighet med artikel 24.3a d, ska det informera
kunden om hur ofta bedomningen ska ske, och den dirmed forknippade
kommunikationen och rapporten ska innehdlla information om hur
investeringsprodukterna i fraga har utvecklats, och dd investeringsrdadgivning eller
diskretiondir portfoljforvaltning erbjuds, en uppdaterad bedomning av dessa
investeringsprodukters limplighet.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fraga om &tgéirder for att sdkerstilla att virdepappersforetag foljer de principer som
anges i punkterna 1-5 nir de tillhandahaller investeringstjinster eller sidotjénster till
sina kunder. Dessa delegerade akter ska i synnerhet specificera kriterierna for
bedomningen av den kunskap och kompetens som krivs enligt punkt 1 och ska beakta
foljande:

(a) Arten av den eller de tjdnster som erbjuds eller tillhandahélls kunden eller den
presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, foremaél, storlek och
frekvens.

(b)  Arten av de produkter som erbjuds eller tas under 6vervigande , inklusive olika
typer av finansiella instrument och bankinsattningar som avses i artikel 1.2.
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(©) Kundens, eller den presumtiva kundens, stdllning som icke-professionell eller
professionell kund eller, nir det géller punkt 5, deras klassificering som
godtagbara motparter.

7. Esma ska senast den /...]" utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer for
bedomningen av finansiella instrument som innehaller en struktur som gor det svart for
kunden att forstd den ddrmed forbundna risken i enlighet med punkt 3 a.

Artikel 26
Tillhandahallande av tjanster via ett annat vardepappersforetag

Medlemsstaterna ska tillata att ett virdepappersforetag som mottar instruktioner om att utfora
investeringstjinster eller sidotjanster for en kunds rdkning via ett annat virdepappersforetag
forlitar sig pa de uppgifter om kunden som dverlimnats av det foretag som formedlade
instruktionerna. Det vardepappersforetag som formedlade instruktionerna ska forbli ansvarigt
for att den information som ldmnas &r fullstdndig och riktig.

Ett vardepappersforetag som pa detta sitt far instruktioner om att utfora tjanster for en kund ska
ocksa kunna forlita sig pa alla reckommendationer i frdga om tjansten eller transaktionen som
kunden har mottagit fran ett annat virdepappersforetag. Det virdepappersforetag som
formedlade instruktionerna ska forbli ansvarigt for att de rekommendationer och den radgivning
som ldmnats dr lampliga for kunden.

Ett virdepappersforetag som mottar instruktioner eller order fran en kund via ett annat
vardepappersforetag ska forbli ansvarigt for att en tjdnst eller transaktion pd grundval av sddana
uppgifter och rekommendationer genomfors i enlighet med berérda bestimmelser i denna
avdelning.

Artikel 27
Skyldighet att utfora order pé de villkor som &r mest formanliga for kunden

1. Medlemsstaterna ska kréva att viardepappersforetag nir de utfor order vidtar alla
nédvindiga étgirder for att uppna bésta mojliga resultat for sina kunder med beaktande
av pris, kostnad, skyndsamhet, sannolikhet for utférande och avveckling, storlek, art
eller varje annat overvégande av intresse for utférandet av ordern. Om kunden har givit
specifika instruktioner ska dock vardepappersforetaget vara skyldigt att utféra ordern i
enlighet med dessa.

Om ett viirdepappersforetag utfor en order for en icke-professionell kunds rikning
ska biista maojliga resultat faststillas med héinsyn till den totala ersittningen, som
utgor priset for det finansiella instrumentet och kostnaderna i samband med
utforandet, som ska inbegripa kundens alla utgifter som hanfor sig direkt till orderns
utforande, diribland handelsplatsens avgifter, clearing- och avvecklingsavgifter och
alla andra avgifter som betalats till tredje parter som deltagit i utforandet av ordern.

1a. Ett virdepappersforetag ska inte fi ndgon ersittning, rabatt eller naturaforman for
att dirigera order till en viss handelsplats eller ndgot annat handelsarrangemang.

EUT: Infoga datum: 12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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4a.

Medlemsstaterna ska kréva att varje handelsplats minst en gdng per kvartal pé begiran
offentliggdr data om kvaliteten pa utforandet av transaktioner pa den handelsplatsen och
att viirdepappersforetaget efter att ha utfort en transaktion for en kund pa begiran
ska informera kunden om var ordern utfordes. Regelbundna rapporter ska inbegripa
detaljerade uppgifter om pris, utférandehastighet och sannolikhet for utférande for
enskilda finansiella instrument.

Medlemsstaterna ska krédva att virdepappersforetagen upprittar och genomfor effektiva
forfaranden for att folja punkt 1. Medlemsstaterna ska sérskilt kriva att
virdepappersforetagen uppréttar och genomfor riktlinjer for utférande av order som gor
det mojligt for dem att uppné basta mojliga resultat for sina kundorder i enlighet med
punkt 1.

I riktlinjerna for utforande av order ska for varje kategori av instrument anges uppgifter
om de olika handelsplatser dér viardepappersforetaget utfor sina kundorder och de
faktorer som paverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna ska minst omfatta de
handelsplatser som gor det mojligt for vardepappersforetaget att stadigvarande uppna
basta mojliga resultat vid utférande av kundorder.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetagen forser sina kunder med lamplig
information om sina riktlinjer for utférande av order. Denna information ska tydligt
forklara, med tillrickligt detaljerade uppgifter och pé ett sétt som &r latt att forsta for
kunder, hur order kommer att utforas av foretaget for kundens rdkning. Medlemsstaterna
ska krdva att viardepappersforetag i forvdg inhdmtar ett godkdnnande fran sina kunder
betraffande riktlinjerna for utférande av order.

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

Medlemsstaterna ska kriiva att viirdepappersforetagen for varje klass av finansiella
instrument varje kvartal gor en sammanfattning av och offentliggor de fem frimsta
handelsplatser i fraga om handelsvolym diir de utforde kundovder under foregdende
kvartal och uppgifter om den utforandekvalitet som uppniitts.

Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetagen évervakar hur deras system och
riktlinjer for utforandet av order fungerar i praktiken sa att de kan konstatera och
avhjélpa eventuella brister. De ska sérskilt regelbundet bedoma om de val av
handelsplatser for utférandet som anges i riktlinjerna for utférande av order erbjuder det
for kunden bésta mojliga resultatet eller om de behover édndra sitt system for utférande
av order. I denna bedomning ska héinsyn dven tas till vilka eventuella forindringar
som mdste goras av riktlinjerna mot bakgrund av den information som offentliggors i
enlighet med punkterna 2 och 4a. Medlemsstaterna ska kriva att
véirdepappersforetagen meddelar kunderna varje visentlig forandring av sitt system eller
sina riktlinjer for utférande av order.
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Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetagen pa sina kunders begéran kan visa
att de har verkstillt deras order i enlighet med foretagets riktlinjer for utférandet och i
enlighet med denna artikel.

Kommissionen ska ha ritt att anta delegerade rittsakter i enlighet med artikel 94 rorande

(a) kriterierna for faststdllande av den relativa betydelsen av de olika faktorer som
enligt punkt 1 far beaktas vid faststéllandet av bédsta mdjliga resultat med hénsyn
till orderstorlek, ordertyp och kundens stéllning som professionell eller icke-
professionell kund;

(b) faktorer som féar beaktas av ett virdepappersforetag nir det ser over sitt system
for utforandet och de omstandigheter som kan foranleda att det ar lampligt att
dndra systemet. Sarskilt de faktorer som avgor vilka handelsplatser som gor det
mojligt for vardepappersforetag att stadigvarande uppna bésta mojliga resultat
vid utforande av kundorder;

(©) arten och omfattningen av den information om de riktlinjer for utférandet som
ska ldmnas till kunderna enligt punkt 4.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att bestimma

(a) det specifika innehéllet i, formatet for och periodiciteten i de data som avser
kvaliteten pé utférandet och som ska offentliggdras i enlighet med punkt 2, med
beaktande av typen av handelsplats och typen av aktuellt finansiellt instrument,

(b) innehallet i och formatet for information som ska offentliggoras av
vardepappersforetag i enlighet med punkt 5 andra stycket.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...] .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 28
Bestdimmelser om hantering av kundorder

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag som &r auktoriserade att utfora order
for kunds rékning tilldimpar forfaranden och anvinder system som gor det mojligt att
snabbt, effektivt och rattvist utfora kundernas order, utan att dessa missgynnas i
forhéllande till andra kunder eller pa grund av vardepappersforetagets handel for egen
rakning.

Dessa forfaranden och system ska innebéra att 1 6vrigt jamforbara kundorder utfors i
den tidsfoljd de togs emot av virdepappersforetaget.

EUT: Infoga datum: 12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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Medlemsstaterna ska kréiva att virdepappersforetagen, dé en kund ldamnat en limiterad
order avseende aktier som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad som inte
utfors omedelbart under radande marknadsforhallanden, vidtar atgarder for att underlétta
ett sd skyndsamt verkstidllande som mojligt av ordern genom att omedelbart
offentliggdra den limiterade kundordern pé ett sétt som gor den l4tt tillgénglig for 6vriga
marknadsaktorer savida inte kunden har givit uttryckliga instruktioner att s inte ska

ske. Medlemsstaterna far fastsla att virdepappersforetag fullgér denna skyldighet om de
vidarebefordrar kundens limiterade order till en reglerad marknad eller MTF-plattform.
Medlemsstaterna ska foreskriva att de behdriga myndigheterna far medge undantag fran
kravet att offentliggéra en limiterad order som &r betydande jamfort med den normala
orderstorleken pa marknaderna, sd som denna faststélls i artikel 4 i forordning (EU) nr
.../... [MiFIR].

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fraga om tgirder som ska ange

(a) forutséttningarna for, och arten av, forfaranden och system som leder till att
kundorder utfors snabbt, effektivt och rittvist, samt de situationer eller slag av
transaktioner som ger virdepappersforetagen en mojlighet att i rimlig omfattning
avvika fran kravet pa snabbt utférande sa att de erhéller forménligare villkor for
sina kunder,

(b) de olika metoder genom vilka ett virdepappersforetag kan anses ha fullgjort sin
forpliktelse att offentliggdra ej omedelbart utforbara limiterade kundorder pa
marknaden.

Artikel 29
Krav pa virdepappersforetag som utndmner anknutna ombud

Medlemsstaterna ska tillata att virdepappersforetagen utser anknutna ombud for att
marknadsfora foretagets tjénster, genomfora afférer eller ta emot instruktioner eller
order fran kunder eller presumtiva kunder och vidarebefordra dem, placera finansiella
instrument samt tillhandahalla rddgivning i fraga om finansiella instrument och tjénster
som erbjuds av samma vérdepappersforetag.

Medlemsstaterna ska kréiva att virdepappersforetag som beslutar att utse anknutna
ombud forblir fullt och villkorslst ansvariga for varje handling eller underlatenhet fran
det anknutna ombudets sida nir detta handlar pa foretagets vagnar. Medlemsstaterna ska
kréva att vardepappersforetagen ser till att det anknutna ombudet nér det tar kontakt
med, eller innan det arbetar med, en kund eller presumtiv kund upplyser denne om sina
handlingsbefogenheter och om vilket foretag det foretréder.

Medlemsstaterna ska forbjuda anknutna ombud som &r registrerade pa medlemsstaternas
territorier att handha kunders pengar och/eller finansiella instrument.

Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen dvervakar sina anknutna ombuds
verksamhet sé att det sékerstills att virdepappersforetagen fortfarande foljer detta
direktiv nir de dr verksamma genom anknutna ombud.
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5a.

Anknutna ombud ska inforas i det offentliga registret i den medlemsstat dér de har sitt
driftsstdlle. Esma ska pa sin webbplats offentliggora hdanvisningar eller lédnkar till de
offentliga register som upprittats enligt denna artikel av de medlemsstater som beslutat
att tillata virdepappersforetag att utse anknutna ombud.

Medlemsstaterna ska se till att anknutna ombud endast infors i det offentliga registret
om det har kunnat faststéllas att deras vandel ar tillrdckligt god och att de har tillriackliga
allmén, kommersiell och fackinriktade kunskap och kompetens for att kunna
tillhandahdlla investeringstjinsten eller sidotjinster och ge fullstindig och korrekt
information om varje foreslagen tjanst till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna far besluta, efter limplig kontroll, att virdepappersforetag i stillet for
de behoriga myndigheterna, kan kontrollera huruvida de anknutna ombud de har utsett
har tillrdckligt god vandel och besitter den kunskap som anges i tredje stycket.

Registret ska uppdateras regelbundet. Det ska vara offentligt och kunna konsulteras av
allménheten.

Medlemsstaterna ska kréiva att vardepappersforetag som utser anknutna ombud vidtar
lampliga atgérder for att undvika all negativ inverkan som det anknutna ombudets
verksamhet som inte omfattas av detta direktiv kan ha pa den verksamhet som det
anknutna ombudet utfor pa viardepappersforetagets végnar.

Medlemsstaterna far tillata behdriga myndigheter att samarbeta med
virdepappersforetag och kreditinstitut, deras branschsammanslutningar och andra
enheter i friga om att registrera anknutna ombud och 6vervaka att de uppfyller kraven i
punkt 3. I synnerhet far anknutna ombud registreras av ett vardepappersforetag,
kreditinstitut eller deras branschsammanslutningar och andra enheter under den
behoriga myndighetens Gverinseende.

Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetagen inte utser andra anknutna ombud
dn dem som é&r inforda i de offentliga register som avses i punkt 3.

Medlemsstaterna ska kriva att viirdepappersforetagen forser de anknutna ombud som
de utser med aktuell information om de investeringsprodukter och de mdlmarknader
som avses i artikel 24.1 och sikerstiller att de anknutna ombuden ger kunden den
information som kriivs enligt artikel 24.3.

Medlemsstaterna far skérpa kraven i denna artikel eller 14gga till andra krav for
anknutna ombud som é&r registrerade inom deras jurisdiktion.

Artikel 30
Transaktioner med godtagbara motparter

Medlemsstaterna ska sorja for att virdepappersforetag som ér auktoriserade att utfora
order for kunds rikning och/eller att handla for egen rékning och/eller att ta emot och
vidarebefordra order kan medverka till eller inleda transaktioner med godtagbara
motparter utan att vara skyldiga att uppfylla kraven i artiklarna 24 (med undantag for
punkt 3), 25 (med undantag for punkt 5) och 27 samt artikel 28.1 nér det géller sddana
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transaktioner eller nir det giller ndgon form av sidotjénst som &r direkt knuten till
sadana transaktioner.

Medlemsstaterna ska sékerstélla att virdepappersforetag, i sina forbindelser med
godtagbara motparter, agerar hederligt, rittvist och professionellt och kommunicerar pa
ett sdtt som ar rittvisande, tydligt och inte vilseledande, med beaktande av karaktiren
hos den godtagbara motparten och dennes verksamhet.

Som godtagbara motparter ska medlemsstaterna vid tillimpningen av denna artikel
erkénna vérdepappersforetag, kreditinstitut, forsdkringsforetag, UCITS-fonder och deras
forvaltningsbolag, pensionsfonder och deras forvaltningsbolag, Gvriga finansiella
institut som auktoriserats eller reglerats enligt Europeiska unionens lag eller en
medlemsstats nationella lagstiftning, foretag som enligt artikel 2.1 k undantas fran
tillaimpningen av detta direktiv, nationella regeringar och dirmed sammanhéngande
organ, inklusive offentliga organ som har hand om statsskuld pa nationell niva,
centralbanker och Overstatliga organisationer.

En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket ska inte paverka rétten for
enheten i frdga att antingen generellt eller per affér begéra behandling som en kund vars
affirer med virdepappersforetaget ska omfattas av artiklarna 24, 25, 27 och 28.

Som godtagbara motparter fAr medlemsstaterna ocksa erkidnna andra féretag som
uppfyller i forvig bestimda proportionerliga krav, inklusive kvantitativa troskelvarden.
Nér det géller transaktioner dér de tilltdnkta motparterna ar beldgna inom olika
jurisdiktioner ska virdepappersforetaget i friga om det andra foretagets réttsliga
stdllning rétta sig efter vad som faststills i lagar och andra forfattningar i den
medlemsstat dér det foretaget dr etablerat.

Medlemsstaterna ska se till att vardepappersforetaget nér det i enlighet med punkt 1
inleder transaktioner med séddana foretag inhdmtar en uttrycklig bekriftelse fran den
tilltinkta motparten att den godkénner behandling som godtagbar motpart.
Medlemsstaterna ska tillata att vardepappersforetagen inhdmtar en sddan bekréftelse
antingen i form av ett generellt godkidnnande eller i samband med varje enskild
transaktion.

Medlemsstaterna far som godtagbara motparter erkdnna motsvarigheter i tredje land till
de kategorier av enheter som avses i punkt 2.

Medlemsstaterna far som godtagbara motparter dven erkénna foretag i tredje land sdsom
dem som avses i punkt 3 enligt de forutséttningar och pa de villkor som anges i den
punkten.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for
att ange atgédrder som faststéller

(a) forfarandena for att begira behandling som kunder enligt punkt 2,

(b) forfarandena for att inhdmta den uttryckliga bekréftelsen fran presumtiva
motparter enligt punkt 3,
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(©) de i forvég faststillda proportionella kraven, inklusive kvantitativa
troskelvarden, for att ett foretag ska anses vara en godtagbar motpart enligt
punkt 3.

AVSNITT 3

MARKNADERNAS GENOMLYSNING OCH INTEGRITET

Artikel 31
Overvakning av att MTF-plattformens eller OTF-plattformens regler foljs och att andra rittsliga
forpliktelser uppfylls
1. Medlemsstaterna ska krédva att vardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som

driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upprittar och uppréatthdller for MTF-
plattformen eller OTF-plattformen relevanta och effektiva system och forfaranden for
regelbunden Gvervakning av att dess anvédndare eller kunder f6ljer plattformens regler.
Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetag och marknadsplatsoperatdrer som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska 6vervaka de order som liggs och
annulleras och de transaktioner som deras anvindare eller kunder genomfor i1 deras
system sa att brott mot dessa regler, otillborliga marknadsférhéllanden eller uppforande
som kan innebéra marknadsmissbruk kan upptickas och ska sditta in de resurser som
krdvs for att en sadan overvakning ska bli effektiv.

2. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag och marknadsplatsoperatérer som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform rapporterar betydande vertradelser av
dess regler, otillborliga marknadsforhéllanden eller uppforande som kan innebéra
marknadsmissbruk till den behdriga myndigheten. Medlemsstaterna ska ocksa kréva att
vardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en
OTF-plattform utan dréjsmal forser den myndighet som dr behorig for utredning och
lagforing av marknadsmissbruk med relevanta upplysningar och fullt ut stoder denna
vid utredning och lagfoéring av marknadsmissbruk i eller med hjélp av dess system.

Artikel 32
Stopp for handeln med instrument och avforande av ett instrument fran handel pa en MTF-
plattform eller en OTF-plattform

1. Utan att det paverkar den behoriga myndighetens ritt enligt artikel 72.1 d och e att
begira att handeln med ett instrument ska stoppas eller att det ska avfiras frin
handel, fiar en MTF-plattforms eller OTF-plattforms operator tillfilligt stoppa
handeln med ett finansiellt instrument eller avfora ett instrument fran handel som
inte lingre uppfyller MTF -plattformens eller OTF-plattformens regler, sdvida inte en
sddan dtgird allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden
firdn att fungera korrekt.

Medlemsstaterna ska kréva att ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som
driver en MTF-plattform eller OTF-plattform och som tillfdlligt stoppar handeln med
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ett finansiellt instrument eller avfor ett finansiellt instrument frén handel ska
offentliggdra detta beslut, meddela det till reglerade marknader, MTF-plattformar och
OTF-plattformar som bedriver handel med samma finansiella instrument och lamna
relevanta uppgifter till den behoriga myndigheten. Den behdriga myndigheten ska
informera de behoriga myndigheterna i dvriga medlemsstater. Dd beslutet att tillfilligt
stoppa handeln med det finansiella instrumentet eller att avfira det frin handel beror
pd undanhdllande av information om emittenten eller det finansiella instrumentet,
ska den relevanta behériga myndigheten enligt artikel 2.7 i kommissionens
forordning (EG) nr 1287/2006 kriva att andra reglerade marknader, MTF-plattformar
och OTF-plattformar eller ndgot annat handelsarrangemang som bedriver handel med
samma finansiella instrument ocksé sd snart som mdjligt stoppa handeln tillfalligt med
det finansiella instrumentet eller avfora det frdn handel. Medlemsstaterna ska kriva att
de ovriga reglerade marknaderna, MTF-plattformarna och OTF-plattformarna ska
meddela sitt beslut till sin behoriga myndighet och alla reglerade marknader, MTF-
plattformar och OTF-plattformar som bedriver handel med samma finansiella
instrument, inklusive en forklaring om beslutet innebar att inte tillfalligt stoppa handeln
med det finansiella instrumentet eller avfora det fran handel.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
formatet och tidpunkten for de meddelanden och det offentliggérande som avses i punkt
1.

Esma ska éverlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [...] .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 forordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen ska ha behdrighet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for
att forteckna de specifika situationer som innebér allvarlig skada for investerarnas
intressen,

(a) for att precisera begreppet “’sa snart som mdjligt” och en korrekt fungerande
marknad enligt punkterna 1 och 2,

(b) for att bestimma i fradgor som rér undanhéllande av information om emittenten
eller det finansiella instrumentet enligt punkt 1, inbegripet det nédvindiga
forfarandet for att hiva handelsstoppet for ett finansiellt instrument.

Artikel 34
Samarbete och utbyte av information for MTF-plattformar och OTF-plattformar

Medlemsstaterna ska kréva att ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform omedelbart informerar

EUT: Infoga datum: 12 mdnader firdn dagen for detta direktivs ikrafitridande
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la.

virdepappersforetag och marknadsoperatorer pa andra MTF-plattformar, OTF-
plattformar och reglerade marknader om

(a) otillborliga marknadsférhéllanden,l och
(c) systemavbrott
som ror ett finansiellt instrument.

Medlemsstaterna ska kriva att ett virdepappersforetag eller en marknadsoperator
som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform identifierar beteenden som kan
tyda pd missbruksbeteende inom tillimpningsomrddet for forordning (EU) nr .../...
[MAR] omedelbart informerar den behoriga myndighet som utsetts enligt artikel 16 i
den forordningen eller ett organ till vilken den behoriga myndigheten har delegerat
uppgifterna i enlighet med artikel 17 i den forordningen for att underliitta
marknadsovergripande overvakning i realtid.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststélla vilka
specifika omstindigheter som ska utlosa ett krav pa information enligt punkt 1.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den ... .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

AVSNITT 4

MARKNADER FOR SMA OCH MEDELSTORA FORETAG

Artikel 35
Tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag

Medlemsstaterna ska foreskriva att en operatdr som driver en MTF-plattform far ansoka
hos hemmedlemsstatens behoriga myndighet om att f& MTF-plattformen registrerad
som en tillvéixtmarknad for sma och medelstora foretag.

Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behoriga myndighet far
registrera MTF-plattformen som en tillvixtmarknad for sma och medelstora féretag om
den behoriga myndigheten mottar en ansdkan enligt punkt 1 och har forvissat sig om att
kraven i punkt 3 dr uppfyllda med héansyn till MTF-plattformen.

MTF-plattformen ska omfattas av effektiva regler, system och forfaranden som
sikerstéller at foljande kriterier ar uppfyllda:

EUT: Infoga datum: 12 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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(a) Majoriteten av emittenter vilkas finansiella instrument tas upp till handel pa
marknaden dr sma och medelstora foretag.

(b) Lampliga kriterier har faststillts for det forsta och fortlopande upptagandet till
handel med emittenters finansiella instrument pa marknaden.

(©) Vid det forsta upptagandet till handel med finansiella instrument pa marknaden
finns det tillrackligt med information offentliggjord for att géra det mojligt for
investerare att fatta ett vilgrundat beslut om att investera eller inte investera i
instrumenten, antingen ett tillimpligt upptagandedokument eller ett prospekt om
kraven i direktiv 2003/71/EG ér tillimpliga med avseende pa ett erbjudande till
allminheten som gors i anslutning till upptagandet till handel.

(d) Det finns dndamalsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell rapportering,
exempelvis reviderade arsrapporter, som ombesorjs av en emittent pa marknaden
eller for dennes rékning.

(e) Emittenter pd marknaden och personer som har en ledande stéllning hos
emittenten och dem nérstaende personer uppfyller relevanta krav som ar
tillimpliga p4 dem enligt forordning (EU) nr .../... [férordning om
marknadsmissbruk].

® Tillsynsinformation som rér emittenterna pad marknaden lagras samt sprids till
allménheten.

(2) Det finns effektiva system och kontroller som syftar till att forhindra och
uppticka marknadsmissbruk pa den marknaden, i enlighet med kraven i
forordning (EU) nr .../... [forordningen om marknadsmissbruk].

Kriterierna i punkt 3 paverkar inte MTF-plattformsoperatorens efterlevnad av andra
skyldigheter som foljer av detta direktiv och som é&r relevanta for driften av MTF-
plattformar. De hindrar inte heller den operatdr som driver MTF-plattformen fran att
infora ytterligare krav utéver dem som anges i den punkten.

Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behoriga myndighet far
avregistrera en MTF-plattform fran registret over tillvixtmarknader for sma och
medelstora foretag i nagot av foljande fall:

(a) Marknadsoperatoren ansdker om avregistrering av MTF-plattformen.
(b) Kraven i punkt 3 uppfylls inte ldngre for MTF-plattformen.

Medlemsstaterna ska kréva att om en behorig myndighet i hemmedlemsstaten registrerar
eller avregistrerar en MTF-plattform som en tillvixtmarknad for sma eller medelstora
foretag enligt denna artikel ska den snarast mojligt meddela Esma om den
registreringen. Esma ska pa sin webbplats offentliggéra en forteckning 6ver
tillvéixtmarknader for smé& och medelstora foretag och ska halla forteckningen aktuell.

Medlemsstaterna ska kréva att om en emittents finansiella instrument tas upp till handel
pa en tillvixtmarknad for smé& och medelstora foretag, far handel med det finansiella
instrumentet ocksé bedrivas pa en annan tillvixtmarknad for smé och medelstora foretag
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men bara med emittentens uttryckliga medgivande. I sddana fall ska emittenten
emellertid inte omfattas av ndgon skyldighet avseende foretagsstyrning eller
offentliggdrande (ursprungligt, fortlopande och vid sarskilt betydelsefulla hdndelser)
med avseende pé den sistndmnda marknaden f6r sma och medelstora foretag.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 f6r
att nirmare specificera de krav som foreskrivs i punkt 3. Atgirderna ska beakta behovet
av att kraven ska uppritthdlla hdga nivaer pd investerarskyddet for att frimja
investerarnas fortroende for dessa marknader samtidigt som man minimerar de
administrativa bordorna for emittenterna pa marknaden.

KAPITEL III

VARDEPAPPERSFORETAGENS RATTIGHETER

Artikel 36
Frihet att tillhandahélla investeringstjdnster och utfoéra investeringsverksamhet

Medlemsstaterna ska se till att varje vardepappersforetag som i enlighet med detta
direktiv, och nér det géller kreditinstitut, i enlighet med direktiv 2006/48/EG, ar
auktoriserat och stér under tillsyn av de behdriga myndigheterna i en annan medlemsstat
fritt far tillhandahélla investeringstjdnster och/eller utfora investeringsverksamhet samt
sidotjénster inom deras territorium, forutsatt att tjdinsterna och verksamheten omfattas av
vardepappersforetagets auktorisation. Sidotjénster far endast tillhandahallas tillsammans
med en investeringstjanst och/eller investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna fér inte stdlla nagra ytterligare krav pa sddana vardepappersforetag
eller kreditinstitut i de avseenden som omfattas av detta direktiv.

Varje vardepappersforetag som for forsta gdngen 6nskar tillhandahalla tjanster eller
utéva verksamhet inom en annan medlemsstats territorium, eller som onskar dndra
omfattningen av de tjénster som tillhandahélls eller den verksamhet som redan utdvas i
en annan medlemsstat, ska meddela foljande till de behdriga myndigheterna i foretagets
hemmedlemsstat:

(a) Ivilken medlemsstat det avser att inleda verksamhet.

(b) En verksamhetsplan, i vilken sdrskilt ska anges vilka investeringstjénster
och/eller vilken investeringsverksamhet samt sidotjadnster foretaget avser att
tillhandahalla eller utfora, samt huruvida det avser att anvanda anknutna ombud
inom de medlemsstaters territorium dir det avser att tillhandahalla tjanster. Om
ett vardepappersforetag avser att anvanda anknutna ombud ska
virdepappersforetaget meddela den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat
vilka dessa anknutna ombud ér.

Om ett vardepappersforetag avser att anvinda sig av anknutna ombud, ska den behdriga
myndigheten i virdepappersforetagets hemmedlemsstat , inom en manad efter
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mottagandet av informationen, meddela den behoriga myndighet i hemmedlemsstaten
som utsetts som kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1 vilka anknutna ombud som
virdepappersforetaget har for avsikt att anvinda sig av for att tillhandahélla tjanster i
den medlemsstaten. Vardmedlemsstaten ska offentliggora sddan information. Esma far
begdra tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pa de villkor som
anges i artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en ménad fran mottagandet
av informationen vidarebefordra den till den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten
som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1. Vérdepappersforetaget far
dérefter borja tillhandahalla investeringstjinsten eller investeringstjansterna i fraga i
viardmedlemsstaten.

Virdepappersforetaget ska skriftligt meddela den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten varje dndring av ndgon av de uppgifter som meddelats i enlighet
med punkt 2 senast en manad innan dndringen genomfors. Den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten ska underritta den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten om
sddana dndringar.

Ett kreditinstitut som onskar tillhandahalla investeringstjénster eller utfora
investeringsverksamhet samt sidotjénster i enlighet med punkt 1 genom anknutna
ombud ska meddela den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat vilka dessa
anknutna ombud ér.

Om kreditinstitutet avser att anvidnda anknutna ombud ska den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten, inom en méanad fran mottagandet av informationen, meddela den
behoriga myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med
artikel 83.1 vilka anknutna ombud kreditinstitutet avser att anvinda for att tillhandahélla
tjanster i den medlemsstaten. Vardmedlemsstaten ska offentliggora sddan information.

Medlemsstaterna ska utan négra ytterligare rittsliga eller administrativa krav tillata
viardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver MTF-plattformar och
OTF-plattformar frén andra medlemsstater att vidta ldmpliga atgérder inom
medlemsstatens territorium for att underlétta for anvandare eller deltagare pé distans
som dr etablerade inom medlemsstatens territorium att fa tilltrade till och anvidnda deras
system.

Virdepappersforetaget eller den marknadsplatsoperatdr som driver en MTF-plattform
ska underratta den behdriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om i vilken
medlemsstat den avser att vidta sddana atgérder. Den behoriga myndigheten i MTF-
plattformens hemmedlemsstat ska inom en manad vidarebefordra dessa upplysningar till
den medlemsstat dir MTF-plattformen avser att vidta sddana atgérder.

Den behdriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat ska pa begiran av den
behoriga myndigheten i MTF-plattformens virdmedlemsstat och inom en rimlig frist
vidarebefordra identiteten for de av MTF-plattformens medlemmar eller deltagare som
ar etablerade 1 den medlemsstaten.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera vilka
uppgifter som ska anmélas i enlighet med punkterna 2, 4 och 7.
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Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...[ .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

For att sékerstilla enhetliga tillampningsvillkor fér denna artikel ska Esma utarbeta
forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla standardformulér,
mallar och forfaranden for 6verlamnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 3, 4
och 7.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [31 december 2016].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 37
Etablering av en filial

Medlemsstaterna ska se till att investeringstjinster och/eller investeringsverksamhet
samt sidotjdnster kan tillhandahéllas eller bedrivas inom deras territorium i enlighet med
detta direktiv och direktiv 2006/48/EG genom filialer forutsatt att tjdnsterna och
verksamheten i fraga omfattas av den auktorisation som vardepappersforetaget eller
kreditinstitutet beviljats i hemmedlemsstaten. Sidotjanster far endast tillhandahéllas
tillsammans med en investeringstjénst och/eller investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna ska inte stélla nagra ytterligare krav pa organisation och drift av
filialen vad betriffar de fragor som omfattas av detta direktiv utover vad som ér tillatet
enligt punkt 8.

Medlemsstaterna ska kréva att varje viardepappersforetag som dnskar etablera en filial
inom en annan medlemsstats territorium forst underrittar den behoriga myndigheten i
sin hemmedlemsstat och dirvid meddelar foljande:

(a) Inom vilken eller vilka medlemsstaters territorium foretaget avser att etablera en
filial.

(b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat ska anges vilka investeringstjanster
och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjénster som ska
tillhandahéllas eller utdvas samt filialens organisationsstruktur samt uppgift om
huruvida filialen avser att anvéinda anknutna ombud och uppgift om vilka dessa
anknutna ombud ar.

(©) Den adress i virdmedlemsstaten déar handlingar kan erhallas.

(d) Namnen pé de som leder filialens verksamhet.

EUT: Infoga datum: 18 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.

PE4963.626/ 82

SV
SV



Om ett virdepappersforetag anvénder sig av ett anknutet ombud som ér etablerat i en
medlemsstat utanfér dess hemmedlemsstat ska detta anknutna ombud vara inforlivat
med filialen och vara underkastat bestimmelserna om filialer i detta direktiv.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten med beaktande av den avsedda
verksamheten inte har anledning att ifragasatta vardepappersforetagets administrativa
struktur eller finansiella situation, ska den inom tre manader efter att ha mottagit
fullstdndiga uppgifter vidarebefordra dessa till den behoriga myndighet i
viardmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1 och
underrétta virdepappersforetaget om detta.

Utover de uppgifter som avses i punkt 2 ska den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten versdnda upplysningar om det auktoriserade system for ersittning
till investerare som vérdepappersforetaget dr medlem i enlighet med direktiv 97/9/EG
till den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten. Om uppgifterna éndras ska den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten underritta den behoriga myndigheten i
viardmedlemsstaten om detta.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten végrar att 6versédnda uppgifterna till
viardmedlemsstatens behoriga myndighet ska den underrétta virdepappersforetaget i
frdga om skélen for detta inom tre manader frén det att den mottagit alla uppgifter.

Filialen fér etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande fran den behdriga
myndigheten i virdmedlemsstaten, eller, om denna inte har ldmnat ndgot sadant
meddelande, senast inom tva manader fran den dag da den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten dversénde sitt meddelande.

Ett kreditinstitut som dnskar anvinda ett anknutet ombud som &r etablerat i en
medlemsstat utanfor dess hemmedlemsstat for att tillhandahalla investeringstjénster
och/eller utfora investeringsverksamhet samt sidotjanster i enlighet med detta direktiv,
ska meddela den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte har anledning att ifragasatta
kreditinstitutets administrativa struktur eller finansiella situation, ska den inom

tre ménader efter att ha mottagit fullstindiga uppgifter vidarebefordra dessa till den
behoriga myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med
artikel 83.1 och underritta kreditinstitutet om detta.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten végrar att versidnda uppgifterna till
viardmedlemsstatens behdriga myndighet ska den underritta kreditinstitutet i fraga om
skélen for detta inom tre manader fran det att den mottagit alla uppgifter.

Det anknutna ombudet far inleda sin verksamhet efter meddelande fran den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten, eller, om denna inte har lamnat nagot sddant
meddelande, senast inom tvd ménader frdn den dag d& den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten dversidnde sitt meddelande. Ett sddant anknutet ombud ska omfattas
av de bestdmmelser i detta direktiv som avser filialer.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen &r beldgen ska ha ansvaret att
sOrja for att de tjdnster som filialen tillhandahaller eller utovar pa dess territorium
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10.

11.

12.

uppfyller kraven i artiklarna 24, 25, 27, 28, i detta direktiv och artiklarna 13-23 i
forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och i bestimmelser som antagits i enlighet med dessa
artiklar.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen ar beldgen ska ha ritt att
granska verksamhetsformerna vid filialen och begira att de dndringar gors som ér
oundgingligen nddvindiga for att myndigheten ska kunna sorja for efterlevnaden av
kraven i artiklarna 24, 25, 27, 28, i detta direktiv och artiklarna 13-23 i férordning (EU)
nr .../... [MiFIR] och i bestimmelser som antagits i enlighet med dessa artiklar i
forhéllande till tjénster och/eller verksamheter som tillhandahalls eller utvas av filialen
inom dess territorium.

Varje medlemsstat ska foreskriva att da ett vardepappersforetag som ar auktoriserat i en
annan medlemsstat har etablerat en filial inom dess territorium far den behdriga
myndigheten i viardepappersforetagets hemmedlemsstat, under utovandet av sina
uppgifter och efter att ha underréttat den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten,
genomfora inspektioner pa plats vid filialen i fraga.

Vid andring av forhallanden om vilka uppgifter [dmnats enligt punkt 2 ska
vardepappersforetaget skriftligen meddela dndringen till den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten senast en ménad innan det genomfor &ndringen. Den behdriga
myndigheten i virdmedlemsstaten ska ockséd, genom hemmedlemsstatens behoriga
myndighets forsorg, underrittas om dndringen.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera vilka
uppgifter som ska anmélas i enlighet med punkterna 2, 4 och 10.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...[] .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for 6verlimnandet av uppgifter i enlighet med
punkterna 3 och 10.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [31 december 2016].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 38
Tilltrade till reglerade marknader

Medlemsstaterna ska kréva att viardepappersforetag fran andra medlemsstater som é&r
auktoriserade att utfora order for kunds rékning eller handla for egen rdkning har rétt att

EUT: Infoga datum: 18 mdnader firdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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bli medlemmar av, eller fa tilltrdde till, reglerade marknader som &r etablerade inom
deras territorium genom nagon av foljande atgérder:

(a) Direkt genom att etablera filialer i virdmedlemsstaterna.

(b) Genom att bli fjarrmedlem, eller fa tilltrdde pa distans, till den reglerade
marknaden utan nagot krav pa etablering i den reglerade marknadens
hemmedlemsstat, om de férfaranden och system for handeln som anvands pé
marknaden i friga inte kréver fysisk nirvaro for att transaktioner ska kunna
genomforas dér.

Medlemsstaterna far inte infora nagra ytterligare bestimmelser eller administrativa krav
inom det omrade som omfattas av detta direktiv avseende virdepappersforetag som
utdvar den réttighet som tillkommer dem enligt punkt 1.

Artikel 39
Tilltrade till central motpart och andra system for clearing och avveckling samt rétt att vélja
avvecklingssystem

Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag fran andra medlemsstater har ratt till
tilltréde till central motpart och andra system for clearing- och avveckling inom deras
territorium for fullgérande eller avveckling av transaktioner med finansiella instrument.

Medlemsstaterna ska kréva att sidana viardepappersforetag ges tilltrdde till dessa system
enligt samma icke-diskriminerande, transparenta och objektiva kriterier som dem som
géller for nationella aktdrer. Medlemsstaterna far inte begrénsa utnyttjandet av systemen
till clearing och avveckling av transaktioner med finansiella instrument som genomforts
pé en reglerad marknad eller en MTF-plattform eller OTF-plattform inom deras
respektive territorier.

Medlemsstaterna ska kréva att de reglerade marknaderna inom deras territorier ger alla
sina medlemmar eller aktorer ritt att vélja system for avveckling av de transaktioner
med finansiella instrument som utforts p4 den reglerade marknaden i fraga, forutsatt att
foljande villkor &r uppfyllda:

(a) Forbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet och varje
annat system eller funktion ar siddana att en effektiv och ekonomisk avveckling
av transaktionen i fraga sékerstills.

(b) Den behdriga myndighet som ansvarar for tillsynen 6ver den reglerade
marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system for avveckling av
transaktioner som genomforts pa den reglerade marknaden 4n det som valts av
marknaden i fraga ger tekniska forutsittningar for att finansmarknaderna ska
kunna fungera friktionsfritt och korrekt.

Denna bedémning av den reglerade marknaden fran den behdriga myndighetens sida
foregriper inte de nationella centralbankernas, i egenskap av tillsynsmyndigheter, eller
andra tillsynsmyndigheters behorighet att 6vervaka avvecklingssystemen. Den behdriga
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myndigheten ska beakta den tillsyn/6vervakning som dessa institutioner redan har
genomfort, sa att onddig dverlappning av kontrollen undviks.

Artikel 40
Bestdmmelser om central motpart och system for clearing och avveckling for MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna ska inte hindra vardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som
driver en MTF-plattform frén att tréffa lampliga 6verenskommelser med en central
motpart eller andra system for clearing och avveckling i en annan medlemsstat 1 syfte att
skapa forutsittningar for clearing och/eller avveckling av vissa eller samtliga
transaktioner som genomforts av marknadsaktorerna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for viardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som
driver en MTF-plattform fér 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 ska kunna fortsatta att
fungera korrekt och med beaktande av villkoren for avvecklingssystem i artikel 39.2.

For att undvika onddig 6verlappning av kontrollen ska den behdriga myndigheten
beakta den dvervakning och tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utfors
av de berdrda centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och
avvecklingssystem eller av andra tillsynsmyndigheter med behorighet pa omradet.

KAPITEL IV

TREDJELANDSFORETAGS TILLHANDAHALLANDE AV TJANSTER

AVSNITT 1

TILLHANDAHALLANDE AV TJANSTER ELLER VERKSAMHET MED ETABLERING AV EN
FILIAL

Artikel 41
Etablering av en filial

1. Medlemsstaterna ska kréva att ett tredjelandsforetag som avser att tillhandahalla
investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet tillsammans med eventuella
sidotjanster pad medlemsstaternas territorier via en filial i forvag utverkar en
auktorisation fran de behdriga myndigheterna i de medlemsstaterna i enlighet med
foljande bestimmelser:

(a) Kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med punkt 3.

(b)  Tillhandahallandet av tjanster for vilka tredjelandsforetaget ansdker om
auktorisation omfattas av auktorisation och tillsyn i det tredjeland dér foretaget
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ar etablerat och det ans6kande foretaget dr vederbdrligen auktoriserat. Det
tredjeland dér tredjelandsforetaget dr etablerat ska inte vara upptaget i
forteckningen over icke samarbetsvilliga lander och territorier av arbetsgruppen
for finansiella atgérder mot penningtvétt och finansiering av terrorism.

(©) Det har inréttats samarbetsarrangemang, som inbegriper bestimmelser som
reglerar informationsutbytet i syfte att bevara marknadens integritet och skydda
investerare, mellan de behoriga myndigheterna i den medlemsstat ddr filialen
ska etableras och behoriga tillsynsmyndigheter i det tredjeland dér foretaget &r
etablerat.

(d)  Filialen ska fritt forfoga over ett tillrackligt startkapital.

(e) Det utses en eller flera personer som ska ha ansvaret for ledningen av filialen,
och dessa uppfyller kravet som faststills i artikel 9.1.

® Det tredjeland dér tredjelandsforetaget &r etablerat har undertecknat en
overenskommelse med den medlemsstat dér filialen ska ctableras, som till fullo
uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modellavtal for skatter pa inkomst och
formdgenhet och sékerstiller ett effektivt informationsutbyte i skattedrenden,
inklusive eventuella multilaterala skatteavtal.

(g)  Foretaget tillhor ett system for ersittning till investerare som godkénts eller
erkénts i enlighet med direktiv 97/9/EG, vid tidpunkten for auktorisationen.

Medlemsstaterna ska kréva att ett tredjelandsforetag som avser att tillhandahalla
investeringstjénster eller utfora investeringstjénster tillsammans med eventuella
sidotjénster for icke-professionella kunder eller #ill professionella kunder i den mening
som avses i avsnitt 11 i bilaga II pa dessa medlemsstaters territorier ska etablera en filial
i Europeiska unionen.

Kommissionen ska anta ett beslut i enlighet med det undersokningsforfarande som
avses i artikel 95.2 med avseende pa ett tredjeland dér det anges huruvida reglerings-
och tillsynssystemen i det tredjelandet sékerstéller att foretag som auktoriserats i
tredjelandet uppfyller rittsligt bindande krav vars verkan motsvarar verkan av de krav
som anges i detta direktiv, i forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och i direktiv
2006/49/EG och deras tillampningsforeskrifter och att det tredjelandet faktiskt medger
likvérdigt och 6msesidigt erkdnnande av det tillsynsregelverk som ér tillimpligt pa
véardepappersforetag som dr auktoriserade i enlighet med detta direktiv.

Ett tredjelands tillsynsregelverk kan anses ha likvirdig verkan nir regelverket uppfyller
samtliga foljande villkor:

(a) Foretag som tillhandahéller investeringstjanster och utfor
investeringsverksamhet i det tredjelandet omfattas av auktorisation och av
effektiv tillsyn och effektiva efterlevnadsétgarder pa fortlopande basis.

(b)  Foretag som tillhandahéller investeringstjénster och utfor
investeringsverksamhet i det tredjelandet omfattas av tillrickliga kapitalkrav och
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dndamalsenliga krav som ér tilldmpliga pa aktiedgare och medlemmar av
foretagens ledningsorgan.

(©) Foretag som tillhandahaller investeringstjénster och utfor
investeringsverksamhet omfattas av lampliga organisatoriska krav avseende
interna kontrollfunktioner.

(d) Det sdkerstiller transparens och integritet genom att forhindra
marknadsmissbruk i form av insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan.

Kommissionen fir begrinsa sitt beslut enligt detta stycke till virdepappersforetag eller
marknadsoperatiorver som tillhandahdller en eller flera specificerade
investeringstjdnster eller utfor en eller flera specificerade investeringsverksamheter
avseende ett eller flera finansiella instrument.

Ett tredjelandsforetag fir auktoriseras for tillimpningen av punkt 1 om det faller
inom en kategori som omfattas av kommissionens beslut.

Det tredjelandsforetag som avses i punkt 1 ska ldmna sin ansdkan till den behdriga
myndigheten 1 den medlemsstat dér det avser att etablera en filial efter det att
kommissionen antagit det beslut dér det faststills att reglerings- och tillsynssystemet i
det tredjeland dér tredjelandsforetaget ar auktoriserat ér likvardigt med de krav som
beskrivs i punkt 3.

Artikel 42
Skyldighet att [imna information

Ett tredjelandsforetag som avser att utverka auktorisation for tillhandahallande av
investeringstjanster eller utfoérande av investeringsverksamhet tillsammans med eventuella
sidotjanster pa en medlemsstats territorium ska dverlamna foljande uppgifter till den behoriga
myndigheten i den medlemsstaten:

(a)

(b)

(©)

(d)

Namnet pa den myndighet som har ansvaret for tillsyn 6ver foretaget i det berérda
tredjelandet. Om fler &n en myndighet har ansvaret for tillsyn ska ndrmare uppgifter om
respektive kompetensomréden tillhandahéllas.

Alla relevanta ndrmare uppgifter om foretaget (namn, rittslig form, séte och registrerad
adress, medlemmar i ledningsorganet, relevanta aktieigare) och en verksamhetsplan
med uppgifter om vilka investeringstjanster som ska tillhandahallas och/eller vilken
investeringsverksamhet som ska utforas samt vilka sidotjdnster som ska tillhandahallas
och med uppgifter om filialens organisationsstruktur, inklusive en beskrivning av
eventuell utkontraktering av vésentliga driftsfunktioner till tredje part.

Namn pa de personer som ansvarar for ledningen av filialen och relevanta dokument
som styrker dverensstimmelse med kraven enligt artikel 9.1.

Information om det startkapital som filialen fritt forfogar Gver.
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Artikel 43
Beviljande av auktorisation

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér tredjelandsforetaget har etablerat
eller avser att etablera sin filial ska bevilja auktorisation endast nér féljande villkor &r
uppfyllda:

(a) Den behoriga myndigheten har forvissat sig om att villkoren enligt artikel 41 &r
uppfyllda.

(b) Den behoriga myndigheten har forvissat sig om att tredjelandsforetagets filial
kommer att kunna folja bestimmelserna i punkt 2.

(ba) Den behoriga myndigheten har forvissat sig om att tredjelandsforetaget avser
att tillhandahdlla en betydande andel investeringstjinster eller att utfora en
betydande miingd av sin investeringsverksamhet inom EU i den medlemsstat
diir den avser att etablera en filial.

De behoriga myndigheterna ska inom sex manader efter det att en fullstdndig ansékan
har ldmnats in underritta sokanden om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

Tredjelandsforetagets filial som auktoriserats i enlighet med punkt 1 ska fullgora de
skyldigheter som faststills i artiklarna 16, 17, 18, 19, 20, 23, 24, 25, 27, 28.1, 30, 31, 32
och 34 i detta direktiv och i artiklarna 3-23 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och i de
bestimmelser som antagits i enlighet med dessa artiklar och ska omfattas av tillsyn som
utdvas av den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér auktorisationen beviljades.

Medlemsstaterna ska inte stilla nagra ytterligare krav pa organisation och drift av
filialen vad betréffar de aspekter som omfattas av detta direktiv.

Artikel 44
Tillhandahallande av tjdnster och verksamheter i andra medlemsstater

Ett tredjelandsforetag som auktoriserats i enlighet med artikel 43 ska kunna
tillhandahalla de tjanster och utféra den verksamhet som omfattas av auktorisationen i
andra medlemsstater i Europeiska unionen utan etablering av nya filialer. For detta
andamal ska det 1dmna f6ljande information till den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen &r etablerad:

(a) I vilken medlemsstat det avser att inleda verksamhet.

(b) En verksamhetsplan som sérskilt innehaller uppgifter om de investeringstjénster
eller den investeringsverksamhet samt de sidotjdnster som foretaget avser att
utfora i den medlemsstaten.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen &r etablerad ska inom en
ménad fran mottagandet av informationen vidarebefordra den till den behoriga
myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1.
Tredjelandsforetaget far direfter borja tillhandahalla tjénsten eller tjansterna i fraga i
viardmedlemsstaten.
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Tredjelandsforetaget ska skriftligen meddela den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dér filialen ar etablerad varje andring av ndgon av de uppgifter som
meddelats i enlighet med forsta stycket senast en manad innan dndringen genomfors.
Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen ar etablerad ska underritta den
behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten om sadana éndringar.

Foretaget ska fortsétta att omfattas av tillsyn som utévas av den medlemsstat dér filialen
dr etablerad i enlighet med artikel 43.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att bestimma

(a) minimiinnehallet i de samarbetsarrangemang som avses i artikel 41.1 ¢, for att
sékerstilla att de behdriga myndigheterna i den medlemsstat som beviljar en
auktorisation for ett tredjelandsforetag kan utova alla sina tillsynsbefogenheter
enligt detta direktiv,

(b) detaljinnehallet i verksamhetsprogrammet i enlighet med kraven i artikel 42 b,

(c) innehallet i de dokument som ror ledningen av filialen i enlighet med kraven i
artikel 42 c,

(d) detaljinnehallet i information avseende det startkapital som filialen fritt ska
forfoga over 1 enlighet med kravet i artikel 42 d.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...] .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomf6rande i syfte att faststilla
standardformulér, mallar och forfaranden for tillhandahallandet av information och for
de underréttelser som foreskrivs i dessa punkter.

Esma ska ldmna in dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...J .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fraga om atgérder for att ange villkoren for bedomning av det tillrickliga startkapital
som filialen fritt ska kunna forfoga 6ver med beaktande av de investeringstjanster som
filialen tillhandahaller eller den investeringsverksamhet som filialen utfor och typen av
kunder for vilka dessa tjanster och denna verksamhet bor tillhandahallas.

EUT: Infoga datum:18 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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AVSNITT 2

Registrering och éterkallelse av auktorisationer

Artikel 45
Registrering

Medlemsstaterna ska registrera de tredjelandsforetag som auktoriseras i enlighet med artikel
41. Registret ska vara tillgingligt for allménheten och ska innehalla information om de tjinster
eller verksamheter tredjelandsforetagen &r auktoriserade att tillhandahalla. Den ska uppdateras
regelbundet. Varje auktorisation ska anmélas till Esma.

Esma ska uppritta en forteckning over samtliga tredjelandsforetag som ar auktoriserade att
tillhandahalla tjanster och utfora verksamhet i Europeiska unionen. Forteckningen ska
innehalla information om de tjanster eller verksamheter for vilka tredjelandsforetaget har
auktoriserats och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggéra denna forteckning pa
sin webbplats och hélla den uppdaterad.

Artikel 46
Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndighet som beviljat en auktorisation enligt artikel 43 far aterkalla den om
tredjelandsforetaget

(a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har tillhandahallit ndgra investeringstjénster eller bedrivit
nagon investeringsverksamhet under de féregadende sex ménaderna, sévida inte den
berérda medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen forfaller 1 sddana fall,

(b) har erhéllit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter eller pa ndgot annat
otillborligt sétt,

(©) inte langre uppfyller de villkor pé vilka auktorisationen beviljades,

(d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser om villkor f6r verksamheten i
virdepappersforetag som antagits i enlighet med detta direktiv och som ér tillampliga pa
tredjelandsforetag,

(e) omfattas av nagot i nationell lagstiftning angivet fall, utanfor detta direktivs
tillimpningsomréde, som leder till &terkallelse.

Varje éterkallelse av en auktorisation ska anmélas till Esma.

Aterkallelsen ska offentliggdras under en period av fem ar i den forteckning som upprittas
enligt artikel 45.
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AVDELNING III

REGLERADE MARKNADER

Artikel 47
Auktorisation och tillamplig lagstiftning

Medlemsstaterna ska bevilja auktorisation som reglerad marknad endast for sddana
system som uppfyller kraven i denna avdelning.

Auktorisation som reglerad marknad ska beviljas endast om den behoériga myndigheten
har forvissat sig om att savél marknadsplatsoperatdren som den reglerade marknadens
system i vart fall uppfyller de krav som faststélls i denna avdelning.

Om den reglerade marknaden dr en juridisk person och forvaltas eller drivs av en annan
marknadsplatsoperator 4n sjdlva den reglerade marknaden, ska medlemsstaterna
faststélla hur de olika forpliktelser som aligger marknadsplatsoperatoren enligt detta
direktiv ska fordelas mellan den reglerade marknaden och marknadsplatsoperatoren.

Den reglerade marknadens operator ska tillhandahalla all information — inbegripet en
verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetsslag som planeras
och organisationsstrukturen for dessa — som krévs for att den behdriga myndigheten ska
kunna forvissa sig om att den reglerade marknaden vid tidpunkten for den ursprungliga
auktorisationen har vidtagit alla nddvéandiga atgarder for att uppfylla sina forpliktelser
enligt bestimmelserna i denna avdelning.

Medlemsstaterna ska kréva att den reglerade marknadens operator utfor de uppgifter
som har samband med den reglerade marknadens organisation och verksamhet under
den behoriga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna ska sorja for att de behoriga
myndigheterna regelbundet kontrollerar att de reglerade marknaderna foljer
bestammelserna i denna avdelning. De ska ocksa se till att de behoriga myndigheterna
overvakar att de reglerade marknaderna alltid uppfyller de villkor for ursprunglig
auktorisation som foreskrivs i denna avdelning.

Medlemsstaterna ska sorja for att marknadsplatsoperatéren ar ansvarig for att se till att
den reglerade marknad han forvaltar uppfyller alla krav 1 denna avdelning.

Medlemsstaterna ska ocksé se till att marknadsplatsoperatdren har befogenhet att utova
de rittigheter som enligt detta direktiv tillkommer den reglerade marknad han forvaltar.

Tillamplig offentligrittslig lag for handel som genomf6rs enligt den reglerade
marknadens system ska vara lagen i den reglerade marknadens hemmedlemsstat, utan
att detta paverkar tillimpningen av berdrda bestimmelser i direktiv 2003/6/EG.

Den behoriga myndigheten fér dterkalla den auktorisation som beviljats en reglerad
marknad om den
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(2)

(a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har varit i drift under de foregaende sex manaderna,
savida inte den berdrda medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen i
sddana fall forfaller,

(b) har erhallit auktorisationen genom att l1amna falska uppgifter eller pd ndgot annat
otillborligt stt,

(©) inte ldngre uppfyller de villkor pé vilka auktorisationen beviljades,

(d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser som har antagits i
enlighet med detta direktiv,

(e) omfattas av nagot fall som enligt nationell lagstiftning foreskriver aterkallelse.

Varje aterkallad auktorisation ska anmaélas till Esma.

Artikel 48
Krav pa ledningen for den reglerade marknaden

Medlemmar i marknadsoperatorers ledningsorgan ska alltid ha tillrdckligt god vandel,
tillrackliga kunskaper, tillrdckliga fardigheter och tillrdcklig erfarenhet och avsétta
tillrackligt med tid for att kunna fullgora sina plikter.

Alla medlemmar i ledningsorganet ska sirskilt uppfylla foljande krav:

De ska avsiitta tillrackligt med tid for att kunna utfora sina uppgifter. Det antal
ledningsfunktioner som en medlem av ett ledningsorgan fir inneha samtidigt ska
vara avhingigt av omstindigheterna i det enskilda fallet och arten, omfattningen och
komplexiteten av institutets verksamhet.

Medlemmar i ett ledningsorgan for en marknadsoperator som ir betydande i frdaga
om storlek, intern organisation och verksamhetens art, omfattning och
komplexitetsgrad far inte samtidigt kombinera mer &n ett foljande:

(i) en ledningsfunktion med verkstillande uppgifter, eller
(i) tvd ledningsfunktioner utan verkstillande uppgifter.
Verkstillande och icke-verkstéllande ledningsfunktioner
(i) inom en och samma koncern

(ii) eller i institut som

- omfattas av samma institutionella skyddsordning, forutsatt att villkoren
i artikel 108.7 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr ...
/2012 av den ... [om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag] dr uppfyllda, eller
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(b)

(©)

(ca)

- har etablerat forbindelser i enlighet med artikel 108.6 i
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr ... /2012 av den ...
[om tillsynskray for kreditinstitut och virdepappersforetag], eller

iii) inom samma foretag (inbegripet icke-finansiella institut) dir instituten har ett
kvalificerat innehav

ska betraktas som en enda ledningsfunktion.

De ska ha tillrdckliga kunskaper, tillrdckliga fardigheter och tillrdcklig erfarenhet for
att kunna forstd den reglerade marknadens verksamhet, och i synnerhet de frimsta
riskerna som ar forknippade med denna verksamhet.

De ska agera med érlighet, integritet och oberoende, for att effektivt kunna bedoma
och ifragasétta den hogsta ledningens beslut och for att effektivt kunna kontrollera
och overvaka ledningens beslutsfattande.

Marknadsoperatirer ska avsitta tillrickliga resurser for installation och utbildning av
ledningsorganets medlemmar.

De ska se till att det finns effektiva system for att identifiera och hantera konflikter
mellan marknadsoperatoren och den reglerade marknaden eller dess medlemmar
och driva och behdlla limpliga arrangemang for att skilja olika funktioner i
verksamheten dt.

Medlemsstaterna ska krava att operatdrer som driver en reglerad marknad inrdttar en
nomineringskommitté for att bedoma dverensstimmelsen med bestimmelserna i punkt 1
och vid behov utfirda rekommendationer pa grundval av kommitténs bedémning.
Nomineringskommittén ska bestd av medlemmar i ledningsorganet vilka inte utfor
nagon verkstéllande funktion hos den berérda marknadsoperatdren.

De behoriga myndigheterna far tillata att en marknadsoperator inte inrdttar en separat
nomineringskommitté med beaktande av karaktéren, omfattningen och komplexiteten
hos marknadsoperatorens verksambhet, forutsatt att det finns en skiligt jimférbar
alternativ mekanism.

Nir ledningsorganet enligt nationell lagstiftning inte har ndgon behdorighet i forfarandet
for utnimning av sina medlemmar, ska denna punkt inte vara tillamplig.

Medlemsstaterna ska kriva att marknadsoperatorer och deras respektive
utndmningskommittéer beaktar en bred uppsittning egenskaper och kunskaper vid
rekrytering av medlemmar till sina ledningsorgan.

Sdrskilt ska foljande vidtas:

(a) Marknadsoperatiorer ska ha en policy som frimjar kompetens, ansvar och
engagemang som de ledande kriterierna for rekrytering av den hogsta
ledningen, och som sorjer for att de som utnimns dr obestridligen lojala mot
institutets intressen.
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(b) Viirdepappersforetag ska ocksd vidta konkreta datgirder for att dstadkomma en
mer balanserad representation i styrelserna, exempelvis utbildning av
utndmningskommittéerna, upprittande av forteckningar over kompetenta
kandidater och inforande av ett utnimningsforfarande diir dtminstone en
kandidat av vardera konet dr representerad.

(©) Nir arbetstagarrepresentation i ledningsorganet tillimpas bor den ocksd ses
som ett positivt siitt att oka mdngfalden dd den tillfor ett avgorande perspektiv
och genuin kiinnedom om institutets interna arbetssiitt.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att specificera hur
marknadsoperatoren ska beakta foljande:

(a) Vad som avses med begreppet avsitta tillrdckligt med tid, nér det gdller den tid
som en medlem av ledningsorganet méste avsitta for att kunna utfora sina
uppgifter, i forhallande till omstdndigheterna i det enskilda fallet och karaktéren,
omfattningen och komplexiteten hos marknadsoperatérens verksamhet som
behoriga myndigheter maste beakta nir de ger en medlem av ledningsorganet
tillstand att kombinera fler ledningsfunktioner &n vad som ér tillatet enligt punkt
la.

(b) Begreppet tillrickliga kunskaper, tillrackliga fardigheter och tillracklig
erfarenhet i ledningsorganet som helhet, sdsom anges i punkt 1 b.

(©) Begreppen édrlighet, integritet och oberoende, i enlighet med vilka en medlem av
ledningsorganet ska agera enligt punkt 1 ¢, med beaktande av risken for
intressekonflikter.

(d) Vad som avses med begreppet tillrdckliga personalresurser och finansiella
resurser som ska avséttas for installation och utbildning av medlemmar i
ledningsorganet.

(e) Begreppet mangfald som ska beaktas for valet av medlemmar i ledningsorganet.

Esma ska dverldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...J .

Befogenhet delegeras till kommissionen att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Medlemsstaterna ska kréva att en operatdr som driver en reglerad marknad informerar
den behoriga myndigheten om identiteten hos alla medlemmar i dess ledningsorgan och
om alla dndringar av medlemskapet i ledningsorganet, tillsammans med all information
som behovs for att bedoma huruvida foretaget foljer bestimmelserna i punkterna 1, 2
och 3.

EUT: Infoga datum:12 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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7a.

7b.

Den behoriga myndigheten ska végra auktorisation om den inte dr 6vertygad om att de
personer som i praktiken ska leda verksamheten hos den reglerade marknaden har den
vandel eller erfarenhet som krévs, eller om det finns objektiva och pavisbara skil att
anta att marknadsoperatirens ledningsorgan kan utgora ett hot mot en effektiv, sund
och ansvarsfull ledning av foretaget och mot ett adekvat beaktande av marknadens
integritet.

Medlemsstaterna ska vid auktoriseringsforfarandet se till att den eller de personer som
leder verksamheten inom och driften av en redan auktoriserad reglerad marknad i
enlighet med bestdmmelserna i detta direktiv anses uppfylla de krav som foreskrivs i
punkt 1.

En marknadsoperators ledningsorgan ska kunna séikerstilla att den reglerade
marknaden leds pa ett sunt och ansvarsfullt siitt och pd ett siitt som frimjar
marknadens integritet.

Ledningsorganet ska overvaka och regelbundet bedoma effektiviteten i den reglerade
marknadens organisation och vidta limpliga dtgirder for att riitta till eventuella
brister.

Medlemmar i ledningsorganet i dess tillsynsfunktion ska ha adekvat tillging till
information och dokument som behévs for att ha uppsikt over och évervaka
ledningens beslutfattande.

Ledningsorganet ska faststilla, behdlla och offentliggira en forklaring av de
riktlinjer och metoder som det anviinder for att uppfylla kraven i denna punkt.

Utan att det paverkar medlemsstaternas rittssystem ska de sikerstilla att nér det
pdstds att en medlem av ett virdepappersforetags eller en marknadsaktors
ledningsorgan har dvertriitt bestimmelserna eller begitt ett brott i fragor som faller
inom tillimpningsomrddet for detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR]
ska han eller hon personligen kunna bli foremal for straffrittsliga eller civilrittsliga
forfaranden.

Artikel 49

Krav avseende personer som utdvar ett betydande inflytande pa férvaltningen av en reglerad

marknad

Medlemsstaterna ska kréva att var och en som har mdjlighet att direkt eller indirekt
utdva ett betydande inflytande pa forvaltningen av den reglerade marknaden &r lamplig i
detta sammanhang.

Medlemsstaterna ska kréva att den reglerade marknadens operator

(a) tillhandahaller den behdriga myndigheten, och offentliggor, upplysningar om
den reglerade marknadens och/eller marknadsplatsoperatorens dgarstruktur,
sérskilt om vilka parter som har mdjlighet att utdva ett betydande inflytande pa
den reglerade marknadens forvaltning och om omfattningen av dessa parters
intressen, och
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(b) underréttar den behoriga myndigheten om, och offentliggér, varje dndring av
agarforhallandena som leder till att sammanséattningen av de personer som utdvar
ett avsevért inflytande pd den reglerade marknaden &ndras.

Den behdriga myndigheten ska végra att tillstyrka foreslagna fordndringar av de
intressen som kontrollerar den reglerade marknaden och/eller marknadsplatsoperatéren
om den har objektiva och pavisbara skal att anta att dessa skulle dventyra en sund och
ansvarsfull forvaltning av den reglerade marknaden.

Artikel 50
Organisatoriska krav

Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad

(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

har vidtagit atgirder for att kunna klart identifiera och hantera mdjliga negativa foljder
for driften av den reglerade marknaden, eller for dess aktorer, av konflikter mellan den
reglerade marknadens, dess dgares eller marknadsplatsoperators intressen och den
reglerade marknadens sunda funktion, séarskilt nar sidana intressekonflikter skulle kunna
dventyra fullgdrandet av ndgon av de funktioner som den behoriga myndigheten
delegerat till den reglerade marknaden,

har tillrdckliga forutsittningar for att kunna hantera de risker den &r exponerad for,
vidtar lampliga atgérder och inf6r system for att identifiera alla betydande risker for
dess verksamhet och vidtar effektiva atgirder for att reducera sadana risker,

ar utrustad sa att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och har vidtagit
effektiva kompletterande dtgérder for att hantera riskerna for systemavbrott,

har transparenta, icke skonsmaéssiga regler och forfaranden for réttvis och vélordnad
handel och upprittar objektiva kriterier for effektivt utférande av order,

har vidtagit verksamma &tgarder for att underlétta effektivt slutférande utan drojsmél av
de transaktioner som utfors i dess system,

vid tidpunkten for auktorisationen och dérefter fortlopande har tillrickliga finansiella
resurser for att goda forutsittningar ska foreligga for att den ska kunna fungera korrekt
med hénsyn till arten och omfattningen av de transaktioner som genomfors pé
marknaden och till ssmmanséttningen och graden av dess riskexponering.

Artikel 51
Systemrobusthet, handelsspérrar och elektronisk handel

Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang som dr utformade for att sékerstélla att dess
handelssystem &ar motstandskraftiga, har tillricklig kapacitet for att kunna hantera
toppbelastning i friga om order- och meddelandevolymer, kan sidkerstélla ordnad handel
vid forhallanden med marknadspéfrestningar, &r till fullo testade for att sdkerstélla att
sadana villkor ar uppfyllda dven under perioder av extrem marknadsvolatilitet och
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la.

1b.

2a.

omfattas av effektiva arrangemang for driftskontinuitet for att sékerstilla kontinuitet i
sin verksamhet vid eventuella oférutsedda driftsavbrott i sina handelssystem.

Medlemsstaterna ska kriva att reglerade marknader har ingdtt avtal som reglerar
marknadsgaranters beteende och att de sikerstiller att ett tillrdckligt antal
virdepappersforetag ingdtt sidana avtal. Dessa virdepappersforetag ska stiilla fasta
bud till konkurrenskraftiga priser sd att likviditet regelbundet och kontinuerligt
tillhandahdlls pa marknaden under minst en viss del av oppettiderna for handeln,
med beaktande av rdadande marknadsfiorhdllanden, regler och bestimmelser, sdavida
ett sadant krav inte dr olimpligt for handelns art och omfattning pd den reglerade
marknaden. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad ingdr ett bindande
skriftligt avtal mellan den reglerade marknaden och virdepappersforetaget om de
skyldigheter som ett deltagande i ett sadant program medfor, inklusive, men inte
enbart, tillhandahallande av likviditet. Den reglerade marknaden ska overvaka och
sikerstilla att virdepappersforetagen uppfyller kraven i detta bindande skriftliga
avtal. Den reglerade marknaden ska informera sin behériga myndighet om innehdllet
i det bindande skriftliga avtalet och pa ett tillfredsstillande siitt bevisa for den
behériga myndigheten att den uppfyller kraven i denna punkt.

Esma ska utarbeta riktlinjer for de omstindigheter under vilka ett
virdepappersforetag skulle vara skyldigt att ingd det marknadsgarantavtal som avses i
detta stycka och fir utarbeta riktlinjer for innehdllet i sadana avtal.

Medlemsstaterna ska kriiva att en reglerad marknad har effektiva system, forfaranden
och arrangemang for att se till att alla order som liggs in i systemet av en medlem
eller deltagare dir giltiga i minst 500 millisekunder och inte kan annulleras eller
dndras under denna period.

Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang for att kunna avvisa order som dverskrider forutbestimda
volym- och pristrosklar eller r uppenbart felaktiga.

Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad tillfiilligt kan stoppa handeln om
det finns en betydande prisriorelse i ett finansiellt instrument pd denna marknad eller,
ndr den informerats av marknadsoperatoren i fraga, en tillhorande marknad under
en kort period och i undantagsfall kunna annullera, dndra eller korrigera en
transaktion. Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad sikerstiller att
parametrarna for att stoppa handel kalibreras pad ett sadant siitt att hiinsyn tas till
likviditeten hos olika tillgangsklasser och underklasser, marknadsmodellens art och
typen av anviindare och ricker for att undvika betydande storningar av en ordnad
handel.

Medlemsstaterna ska se till att en reglerad marknad pa ett konsekvent och jimfiorbart
sditt rapporterar parametrarna for att stoppa handel och alla betydande dndringar av
dessa parametrar till den behioriga myndigheten som i sin tur ska rapportera dem till
Esma. Esma ska offentliggira parametrarna pd sin webbplats. Medlemsstaterna ska
kriiva att niir en reglerad marknad som iir avgorande for likviditeten for detta
instrument stoppar handeln i en medlemsstat, sa ska denna handelsplats ha infort de
system och forfaranden som kriivs for att sikerstilla att den kommer att underritta de
behoriga myndigheterna sa att en marknadsovergripande insats kan samordnas och
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Sa.

de kan bestimma huruvida det dr limpligt att stoppa handeln pa andra
handelsplatser dir instrumentet handlas till dess att den dterupptas pd den
ursprungliga marknaden.

Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang, bland annat krav pd medlemmar eller deltagare att
utfora limpliga tester av algoritmer och att tillhandahdlla miljéer for att underliitta
sddana tester, for att sikerstilla att algoritmiska handelssystem eller
hogfrekvenshandelssystem inte kan skapa eller bidra till otillborliga
marknadsforhallanden p& marknaden och att hantera eventuella otillborliga
marknadsforhdllanden som kan uppstd till foljd av sadana algoritmiska
handelssystem eller hogfrekvenshandelssystem, inbegripet system for att identifiera
alla order fran hogfrekvenshandel, begrinsa andelen ej utforda order som kan liggas
in i systemet av en medlem eller en deltagare, for att det ska vara mojligt att bromsa
orderflodet om det finns en risk for att systemkapaciteten ska uppnas och for att
begrénsa och genomdriva den minsta tick-storlek som far tillimpas pa marknaden.

Medlemsstaterna ska kréiva att reglerade marknader forbjuder medlemmar eller
deltagare att tillhandahdlla sponsrat och naket marknadstilltride. Medlemsstaterna
ska kréva att en reglerad marknad som tillater direkt marknadstilltride har inréttat
effektiva system, forfaranden och arrangemang for att sdkerstélla att medlemmar eller
deltagare far tillhandahalla sddana tjanster endast om de &r ett auktoriserat foretag enligt
detta direktiv, att lampliga kriterier faststélls och tillimpas i fraga om lampligheten hos
personer for vilka sddant tilltrdde kan medges och att medlemmen eller deltagaren
behaller ansvaret for order och affdrer som utfors med anviandning av den tjénsten.

Medlemsstaterna ska ocksé kriva att den reglerade marknaden faststéller lampliga
standarder betrdffande riskkontroll och trosklar for handel via sadant tilltrdde och att den
kan sérskilja och vid behov stoppa order eller handel som utfors av en person som
anvander direkt marknadstilltride skilt fran order eller handel som utfors av
medlemmen eller deltagaren.

Medlemsstaterna ska krédva att en reglerad marknad sékerstéller att dess regler om
samlokaliseringstjénster &r transparenta, réttvisa och icke-diskriminerande.

Medlemsstaterna ska krdiva att en reglerad marknad siikerstiller att dess
avgiftsstrukturer, inklusive avgifter for utforande och sidotjinster samt alla rabatter,
dr transparenta, réttvisa och icke-diskriminerande och att de inte skapar incitament
for att placera, indra eller annullera order eller utfora transaktioner pd ett siitt som
bidrar till otillborliga handelsforhdllanden eller marknadsmissbruk. Medlemsstaterna
bor i synnerhet kriiva att en reglerad marknad infor marknadsgarantskyldigheter i de
enskilda aktierna eller i en lamplig aktiekorg, i utbyte mot eventuella rabatter som
ges, att den infor en hogre avgift for att liigga en order som senare annulleras din for
en order som utfors, och att den infor en hogre avgift for deltagare som liimnar in en
hég andel annullerade order i forhdllande till antalet utforda order och pd dem som
tillimpar en hogfrekvenshandelstrategi for att avspegla den extra bordan pa systemets
kapacitet.
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Medlemsstaterna ska tillata att en reglerad marknad anpassar sina avgifter for
annullerade order efter den tid under vilken ordern ldag kvar och kalibrera avgifterna
for varje finansiellt instrument som de avser.

Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad, pa begéran av den behdriga
myndigheten for denna reglerade marknad, forser den behdriga myndigheten med data
om orderboken eller ger den behdriga myndigheten tilltridde till orderboken sé att den
kan 6vervaka handeln.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
frdga om de krav som faststélls i denna artikel, och i synnerhet

(a) for att sikerstilla att handelssystem pa reglerade marknader &r motstandskraftiga
och har tillrécklig kapacitet,

(©) for att faststidlla den maximala andelen ej utforda order som kan antas av
reglerade marknader, med beaktande av likviditeten for det finansiella
instrumentet,

(d)  for att identifiera de omstindigheter under vilka det skulle kunna vara
limpligt att sakta ned orderflodet,

(e) for att sikerstélla att samlokaliseringstjinster och avgiftsstrukturer &r réttvisa
och icke-diskriminerande och att avgiftsstrukturerna inte skapar incitament for
otillborliga handelsforhallanden eller marknadsmissbruk,

(ea)  for att faststilla nir en reglerad marknad dr avgorande for likviditeten for det
instrumentet,

(eb)  for att sikerstiilla att marknadsgarantprogram dr réttvisa och icke-
diskriminerande och for att faststilla minimikrav pd
marknadsgarantverksamhet som reglerade marknader mdste foreskriva nir de
utformar ett marknadsgarantprogram och villkor for niir kravet att ha infort
ett marknadsgarantprogram inte dr limpligt,

(ec)  for att sikerstiilla limplig testning av algoritmer sd att det kan siikerstillas att
algoritmiska handelssystem eller hogfrekvenshandelssystem inte kan skapa
eller bidra till otillborliga marknadsforhdllanden pa marknaden.

Artikel 51a
Tick-storlekar

Medlemsstaterna ska kriiva att reglerade marknader antar regler for tick-storlekar for
aktier, depdbevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella
instrument och i alla andra finansiella instrument for vilka tekniska standarder for
tillsyn utarbetas i enlighet med punkt 4.

De regler for tick-storlekar som avses i punkt 1 ska
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(a) kalibreras sd att de dterspeglar det finansiella instrumentets likviditetsprofil
och den genomsnittliga spreaden mellan kop- och siljkurs, med beaktande av
onskan att mojliggora rimligt stabila priser utan att i onédan hindra innu
sndvare spreadar,

(b)  pa limpligt siitt justera tick-storleken for varje finansiellt instrument.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera minsta
tick-storlekar eller regler for tick-storlek for specifika aktier, depdbevis, borshandlade
fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument da detta krdvs for att
sikerstilla att marknaderna fungerar korrekt, i enlighet med faktorerna i punkt 2 och
priset, spreadarna och likviditetsdjupet pd instrumenten.

Esma ska éverlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [ ...]@

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr
1095/2010.

Esma far utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera minsta
tick-storlekar eller regler for tick-storlek for andra specifika finansiella instrument in
de som fortecknas i punkt 3 dd detta krivs for att sikerstilla att marknaderna
fungerar korrekt, i enlighet med faktorerna i punkt 2 och priset, spreadarna och
likviditetsdjupet pd instrumenten.

Befogenhet delegeras till kommissionen att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr
1095/2010.

Artikel 52
Upptagande av finansiella instrument till handel

Medlemsstaterna ska kréva att de reglerade marknaderna har tydliga och transparenta
regler for upptagande av finansiella instrument till handel.

Dessa regler ska sorja for att handeln med varje finansiellt instrument som tas upp till
handel pa en reglerad marknad kan ske pa ett réttvist, valordnat och effektivt sitt och att
de, nér det ror sig om 6verlatbara vardepapper, ar fritt dverlatbara.

I fraga om derivat ska reglerna sérskilt sorja for att utformningen av derivatavtalet
mojliggdr en korrekt prisséttning och sékerstéller effektiva avvecklingsvillkor.

Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 ska medlemsstaterna kréva att varje
reglerad marknad uppréttar och vidmakthaller effektiva funktioner for att kontrollera att
emittenter av dverlatbara virdepapper som upptas till handel pa en reglerad marknad

Q

EUT: Infoga datum:12 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
EUT: Infoga datum: 12 ménader frdn dagen for detta direktivs ikrafttradande.
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fullgor sina skyldigheter enligt EU-lagstiftningen i frdga om offentliggdrande
(ursprungligt, fortlopande och vid sédrskilt betydelsefulla hiandelser).

Medlemsstaterna ska se till att den reglerade marknaden vidtar dtgirder som underléttar
for dess medlemmar eller aktorer att inhdmta uppgifter som offentliggjorts enligt EU-
lagstiftningen.

Medlemsstaterna ska sorja for att de reglerade marknaderna har vidtagit de atgarder som
kréavs for att regelbundet kunna kontrollera att kraven for upptagande till handel uppfylls
nér det géiller finansiella instrument som de har tagit upp till handel.

Ett 6verlatbart vardepapper som har tagits upp till handel pa en reglerad marknad fér
dérefter tas upp till handel pa andra reglerade marknader d4ven utan emittentens
samtycke och i enlighet med berdrda bestaimmelser i direktiv 2003/71/EG. Den
reglerade marknaden ska underritta emittenten om att den tagit upp emittentens
vardepapper till handel. Emittenten ska inte omfattas av nagot krav pa att overlamna
sddan information som kréavs enligt punkt 3 direkt till en reglerad marknad som tagit upp
emittentens instrument till handel utan dennes samtycke.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i vilka det

(a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden ska beakta for varje kategori av
instrument nir den beddmer om ett instrument emitteras pa ett sitt som uppfyller
kraven i punkt 1 andra stycket for att det ska fa tas upp till handel inom de olika
marknadssegment dér den reglerade marknaden &r verksam,

(b) fortydligas vilka funktioner den reglerade marknaden ska infora for att kunna
anses ha uppfyllt sin skyldighet att kontrollera att emittenter av overlatbara
vardepapper uppfyller sina skyldigheter enligt EU-lagstiftningen i fraga om
offentliggdrande (ursprungligt, fortlopande och sirskilt vid betydelsefulla
hiandelser),

(©) fortydligas vilka dtgirder den reglerade marknaden maste vidta enligt punkt 3
for att underlatta for dess medlemmar eller aktdrer att inhdmta uppgifter som
offentliggjorts enligt EU-lagstiftningen.

Artikel 53
Stopp for handeln med instrument och avforande av ett instrument fran handel

Utan att det paverkar den behdriga myndighetens rétt enligt artikel 72.1 d och e att
begira att handeln med ett instrument ska stoppas eller att det ska avforas fran handel,
far en reglerad marknads operator tillfélligt stoppa handeln med ett finansiellt
instrument eller avfora ett instrument fran handel som inte langre motsvarar den
reglerade marknadens regler, sdvida inte en sadan atgérd allvarligt skulle skada
investerarnas intressen eller hindra marknaden frén att fungera korrekt.

Medlemsstaterna ska kréva att om operatoren av en reglerad marknad tillfalligt stoppar
handeln med ett finansiellt instrument eller avfor ett instrument fran handel ska denne
offentliggora sitt beslut , meddela sitt beslut till andra reglerade marknader, MTF-
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plattformar och OTF-plattformar som bedriver handel med samma finansiella
instrument och l&dmna relevanta uppgifter till den behdriga myndigheten. Denna ska
underrétta de behdriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater om detta.

Den relevanta behoriga myndigheten enligt artikel 2.7 i kommissionens forordning
(EG) nr 1287/2006 for detta finansiella instrument ska krdva att andra reglerade
marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar som stdir under dess tillsyn
tillfilligt stoppar det eller avfor det fran handel sd snart som mojligt och ska ocksa
kréva att det stoppas eller avfors i enlighet med punkt 2 niir beslutet att tillfiilligt
stoppa handeln eller avfora det frin handel beror pd undanhdllande av information
om emittenten eller det finansiella instrumentet.

En behorig myndighet som begir att handeln med ett instrument ska stoppas tillfalligt
eller avforas fran handel pa en eller flera reglerade marknader, MTF-plattformar eller
OTF-plattformar i enlighet med punkt 1 ska omedelbart offentliggora sitt beslut och
informera Esma och de behoriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater. De behoriga
myndigheterna i de 6vriga medlemsstaterna ska begéra att handeln med detta finansiella
instrument tillfalligt stoppas eller att instrumentet avfors fran handel pa de reglerade
marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar som star under deras tillsyn, savida
inte en sadan atgard allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller hindra den inre
marknaden fran att fungera korrekt.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
formatet och tidpunkten for de meddelanden och de offentliggéranden som avses i
punkterna 1 och 2.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [...] .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen ska ha behdrighet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for
att specificera den forteckning 6ver omstdndigheter som innebér allvarlig skada for
investerarnas intressen, precisera begreppet ”’sd snart som majligt” och en korrekt
fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2, och for att bestdmma i frdgor som rér
undanhallande av information om emittenten eller det finansiella instrumentet enligt
punkt 1, inbegripet det nodvindiga forfarandet for att hiva handelsstoppet for ett
finansiellt instrument.

EUT: Infoga datum:18 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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la.

Artikel 54
Samarbete och utbyte av information for reglerade marknader

Medlemsstaterna ska kréva att en operator som driver en reglerad marknad, i fraga om
ett finansiellt instrument, omedelbart informerar operatorer som driver andra reglerade
marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar om

(a) otillborliga marknadsforhéllanden,
och
(c) systemavbrott.

Medlemsstaterna ska kriiva att en operator av en reglerad marknad som identifierar
beteenden som kan tyda pd missbruksbeteende inom tillimpningsomrddet for
forordning (EU) nr .../... [MAR] omedelbart informerar den behériga myndighet
som utsetts enligt artikel 16 i denna forordning eller ett organ till vilken den behoriga
myndigheten har delegerat uppgifterna i enlighet med artikel 17 i den forordningen
for att underliitta marknadsévergripande dvervakning i realtid.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststélla vilka
specifika omstindigheter som ska utlosa ett krav pa information enligt punkt 1.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...] .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 55
Tilltrade till reglerade marknader

Medlemsstaterna ska kréva att varje reglerad marknad uppréttar, genomfor och
upprétthéller transparenta, icke-diskriminerande regler som bygger pa objektiva kriterier
for tilltrade till, eller medlemskap av den reglerade marknaden.

I dessa ska det anges vilka forpliktelser medlemmarna eller aktorerna har till foljd av
(a) den reglerade marknadens uppbyggnad och forvaltning,
(b) de regler som géller transaktioner pa marknaden,

(c) de yrkesregler som géller for personalen vid de virdepappersforetag eller
kreditinstitut som ar verksamma pd marknaden,

(d) de villkor som enligt punkt 3 géller for andra medlemmar eller aktdrer &n
virdepappersforetag och kreditinstitut,

EUT: Infoga datum:18 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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(e) regler och forfaranden for clearing och avveckling av transaktioner som
genomfors pd den reglerade marknaden.

Reglerade marknader far som medlemmar eller aktdrer uppta vardepappersforetag och
kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med direktiv 2006/48/EG samt andra personer
som

(a) har tillrdckligt god vandel,
(b) besitter tillrdcklig handelsformaga, handelskompetens och handelserfarenhet ,
(©) i tilldmpliga fall har 1amplig organisation,

(d) har tillrdckliga resurser for sin uppgift med beaktande av de olika finansiella
arrangemang som den reglerade marknaden har uppréttat for att garantera
korrekt avveckling av transaktioner.

Medlemsstaterna ska sékerstélla att medlemmar och aktdrer inte dr skyldiga att iaktta
skyldigheterna enligt artiklarna 24, 25, 27 och 28 i forhallande till varandra nar det
giller transaktioner som genomfors pa en reglerad marknad. Den reglerade marknadens
medlemmar eller aktorer ska dock iaktta de skyldigheter som foreskrivs i artiklarna 24,
25, 27 och 28 mot sina kunder nér de pa sina kunders végnar utfor order pa en reglerad
marknad.

Medlemsstaterna ska sékerstilla att reglerna om tilltrdde till eller medlemskap i en
reglerad marknad innehéller foreskrifter om virdepappersforetags och kreditinstituts
deltagande, direkt eller pa distans.

Medlemsstaterna ska utan ytterligare réttsliga eller administrativa krav tillata att
reglerade marknader fran andra medlemsstater vidtar lampliga atgarder inom deras
territorium i syfte att underlétta tilltrddet till, och handeln p4a, de reglerade marknaderna
for fjarrmedlemmar eller aktorer pé distans som r etablerade inom deras territorium.

Den reglerade marknaden ska delge den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat i
vilken medlemsstat den avser att vidta sddana atgirder. Den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten ska inom en méanad vidarebefordra dessa upplysningar till den
medlemsstat dir den reglerade marknaden avser att vidta sddana atgérder. Esma fér
begéra tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pa de villkor som
anges i artikel 35 i1 forordning (EU) nr 1095/2010.

Den behdriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat ska pa begiran
av den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten och inom rimlig tid vidarebefordra
identiteten for de av den reglerade marknadens medlemmar eller deltagare som é&r
etablerade i den medlemsstaten.

Medlemsstaterna ska kriva att den reglerade marknadens operatdr regelbundet
Overldmnar en forteckning 6ver sina medlemmar och deltagare till dess behoriga
myndighet.
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Artikel 56
Overvakning av att den reglerade marknadens regler foljs och andra rittsliga forpliktelser
fullgors

1. Medlemsstaterna ska kréva att reglerade marknader uppréttar och upprétthéller effektiva
system och forfaranden for regelbunden 6vervakning av att dess medlemmar eller
deltagare foljer dess regler. Reglerade marknader ska 6vervaka de order som ldggs och
annulleras och de transaktioner som deras medlemmar eller deltagare genomfor i deras
system, sd att overtrddelser av dessa regler, otillborliga marknadsforhéllanden eller
uppforande som kan innebdra marknadsmissbruk kan upptickas, och ska sdtta in de
resurser som krivs for att en sddan évervakning ska bli effektiv.

2. Medlemsstaterna ska kréiva att de reglerade marknadernas operatorer rapporterar
betydande dvertradelser av deras regler, otillborliga marknadsforhéllanden eller
uppforande som kan innebédra marknadsmissbruk till den reglerade marknadens
behoriga myndighet. Medlemsstaterna ska ocksa kriva att en reglerad marknads
operator utan drojsmal forser den myndighet som dr behorig for utredning och lagforing
av marknadsmissbruk pé den reglerade marknaden med relevanta upplysningar och fullt
ut stoder denna vid utredning och lagforing av marknadsmissbruk pé den reglerade
marknaden eller med hjilp av dess system.

Artikel 57
Bestdmmelser om central motpart och andra system for clearing och avveckling

1. Medlemsstaterna ska inte hindra reglerade marknader fran att traffa lampliga
Overenskommelser med en central motpart eller andra system for clearing och
avveckling i en annan medlemsstat i syfte att skapa forutséttningar for clearing och
avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som genomforts av marknadsaktorerna i
deras system.

2. Den behoriga myndigheten for en reglerad marknad fér inte motsétta sig att en central
motpart eller ett annat system for clearing och avveckling i en annan medlemsstat
utnyttjas, om det inte kan pavisas att det nddvandigt for att den reglerade marknaden i
fraga ska kunna fortsitta att fungera korrekt och med beaktande av villkoren for
avvecklingssystem i artikel 39.2.

For att undvika onddig 6verlappning av kontrollen ska den behdriga myndigheten
beakta den dvervakning/tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utfors av
de nationella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och
avvecklingssystem eller av andra tillsynsmyndigheter med behorighet pa omradet.

Artikel 58
Forteckning 6ver reglerade marknader

Varje medlemsstat ska upprétta en forteckning 6ver de reglerade marknader for vilka den &r
hemmedlemsstat och oversidnda denna till 6vriga medlemsstater och till Esma. Varje dndring av
denna forteckning ska dversidndas pa motsvarande sétt. Esma ska offentliggdra och uppdatera
denna forteckning pa sin webbplats.
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la.

AVDELNING IV

POSITIONSLIMITER, KONTROLLER OCH RAPPORTERING

Artikel 59
Positionslimiter och kontroller

Medlemsstaterna ska sékerstilla att reglerade marknader och operatdrer som driver
MTF-plattformar och OTF-plattformar som tar upp révaruderivat till handel eller som
bedriver handel med ravaruderivat tillimpar begrénsningar for médngden kontrakt eller
positioner som en marknadsmedlem eller marknadsdeltagare kan ingé eller inneha
inom en angiven tidsperiod i syfte att

(a) stirka likviditeten,
(b) forhindra marknadsmissbruk,
(c) framjar ordnade prisbildnings- och avvecklingsvillkor,

(ca) frimja konvergens mellan derivatpriserna under leveransmdnaden och
spotpriserna for den underliggande rdavaran, utan att detta inkriktar pd
prisbildningsprocessen pd marknaden for den underliggande rdvaran,

(cb) forhindra uppbyggnaden av positioner som snedvrider marknaden.

De begriinsningar som avses i forsta stycket ska gilla for bdde fysiskt och kontant
avvecklade kontrakt och ska vara transparenta och icke-diskriminerande, med uppgifter
om de personer de giller for och om eventuella undantag, och med beaktande av
marknadsdeltagarnas art och sammanséttning och av deras anvindning av de kontrakt
som tagits upp till handel. De ska ange tydliga kvantitativa troskelvirden, exempelvis
den maximala nettoposition som personer kan ingd eller inneha under en angiven
tidsperiod, med beaktande av egenskaperna hos den underliggande derivatmarknaden,
inklusive likviditet, och den underliggande ravarumarknaden, inklusive monster for
produktion, konsumtion och transport till marknaden. De ska inte gilla positioner som
pd ett objektivt mitbart siitt minskar de risker som direkt hor samman med
affiirsverksamhet.

For positioner som pd ett objektivt mitbart siitt minskar de risker som direkt hor
samman med affirsverksamhet ska ett positionskontrollsystem inforas.
Positionskontrollen ska utforas av de reglerade marknaderna och de operatérer som
driver en MTF- eller OTF-plattform i enligt med foljande:

(a) Medlemmar av och deltagare pad reglerade marknader, MTF-plattformar och
OTF-plattformar maste till respektive handelsplats rapportera detaljerade
uppgifter om sina positioner, i enlighet med artikel 60.2.
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1b.

2a.

(b)  Reglerade marknader och operatorer som driver MTF- och OTF-plattformar
far fran medlemmar och deltagare begira information som inbegriper all
relevant dokumentation om storleken pa eller syftet med en position eller en
exponering som har ingdtts via ett ravaruderivat.

(c) Efter att den information som har mottagits i enlighet med punkterna a och b
har analyserats kan de reglerade marknaderna och de operatérer som driver
MTF- och OTF-plattformar kriva att de berérda marknadsmedlemmarna eller
marknadsdeltagarna vidtar dtgirder eller sjilva vidta atgirder for att reducera
storleken pd eller eliminera en ravaruderivatposition eller en
ravaruderivatexponering om detta ir nédvindigt for att sikerstilla den
berorda marknadens integritet och korrekta funktion.

) Efter att den information som har mottagits i enlighet med punkterna a och b
har analyserats kan reglerade marknader och operatorer som driver MTF- och
OTF-plattformar, i de fall dd dtgiirderna enligt punkt c dr otillriickliga,
begriinsa marknadsmedlemmars eller marknadsdeltagares majlighet att inga
ett ravaruderivatkontrakt, inbegripet genom att infora icke-diskriminerande
begrdnsningar for positioner som marknadsmedlemmar eller
marknadsdeltagare kan ingd under en sdrskild tidsperiod, om detta dr
nédvindigt for att uppnd mdlen som avses i punkt 1 eller sikerstilla de
berérda marknadernas integritet och korrekta funktion.

(e) De reglerade marknaderna och MTF- och OTF-plattformarna ska, i enlighet
med punkt 2, informera de behoriga myndigheterna om den information de
har mottagit i enlighet med punkterna b och d samt om vilka dtgirder som
vidtagits.

) De behoriga myndigheterna ska sammanstilla uppgifter som mottagits fidn
olika handelsplatser och ska vid behov kriva att marknadsmedlemmar eller
marknadsdeltagare minskar sina samlade positioner i enlighet med punkt 3.

Reglerade marknader och operatorer av MTF- och OTF-plattformar som tar upp
ravaruderivat till handel eller handlar med dem far kriva ytterligare arrangemang
avseende kontrakt och positioner for vilka limiterna sdtts i enlighet med punkt 1 diir
detta iir nodvindigt for att sikerstilla de berorda marknadernas integritet och
korrekta funktion. De behoriga myndigheterna fir ocksd kriva att reglerade
marknader och operatorer av MTF-plattformar och OTF-plattformar som tar upp
ravaruderivat till handel eller handlar med dem infor sdadana ytterligare arrangemang
da detta kriivs for att sikerstilla marknadernas integritet och korrekta funktion.

Reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar ska forse sin behoriga
myndighet med detaljerade uppgifter om positionslimiter eller positionskontroller. Den
behoriga myndigheten ska ldmna samma information till Esma, som pa sin webbplats
ska offentliggéra och forvalta en databas med sammanfattningar av géllande
positionslimiter.

Esma ska regelbundet undersoka uppgifterna som mottas i enlighet med punkt 2 i
denna artikel och artikel 60.1 och 60.1a och ska bedéma huruvida eventuella
dtgdrder krivs avseende positioner som pd ett objektivt mdtbart sitt kan minska
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riskerna i samband med affiirsverksamhet utover dem som ges i punkt la i denna
artikel i syfte att sikerstilla marknadernas integritet och korrekta funktion.

Om Esma anser att sadana dtgiirder dr nodvindiga ska Esma dversinda en motiverad
rapport till kommissionen med en redogorelse for de foreslagna dtgirderna och
varfor de dr nodvindiga och ska utan drijsmal oversinda denna rapport till
Europaparlamentet och rddet.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att bestimma
limiterna som avses i punkt 1 och ytterligare specificera de positionskontroller som
avses i punkt la, sirskilt begrinsningarna for méingden kontrakt eller den
nettoposition som en person kan ingd eller inneha under en angiven tidsperiod,
metoderna for att berikna de positioner som personer direkt eller indirekt innehar,
villkoren for att tillimpa sddana limiter inbegripet den sammanlagda positionen over
olika handelsplatser och kriterierna for att avgora huruvida en position uppfyller
kriterierna for att direkt minska de risker som dr kopplade till affiirsverksamhet.

Limiterna, som ocksd ska differentiera mellan klasser av marknadsdeltagare, och
positionskontrollerna ska ta hansyn till de villkor som ndmns i punkterna 1 och 1a och
de regler som har faststéllts av reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-
plattformar.

Efter att ha genomfort ett offentligt samrdd ska Esma overlimna dessa forslag till
tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den [...] .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket, i enlighet med forfarandet i artiklarna 10—14 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

De limiter och positionskontroller som faststillts i de tekniska standarderna for tillsyn
ska ocksé ha foretrdde framfor eventuella atgérder som vidtagits av behoriga
myndigheter i enlighet med artikel 72 g i detta direktiv.

Behoriga myndigheter ska inte foreskriva begréansningar I som dr mer restriktiva &n de
som antagits i enlighet med punkt 3, utom i undantagsfall om de &r objektivt motiverade
och proportionella med beaktande av likviditeten pa den specifika marknaden och en
korrekt fungerande marknad. Restriktionerna ska gélla under en inledningsperiod som
inte ska 6verskrida sex méanader fran dagen for offentliggérandet p& den relevanta
behoriga myndighetens webbplats. En sadan restriktion far fornyas med ytterligare
perioder som inte overskrider sex manader i taget om grunderna for restriktionen &r
fortsatt tillimpliga. Om restriktionen inte fornyats efter denna sexmanadersperiod ska
den automatiskt upphora att gélla.

De behoriga myndigheterna ska meddela Esma nér de antar mer restriktiva limiter &n de
som antagits i enlighet med punkt 3. Meddelandet ska innehalla en motivering for de
mer restriktiva limiterna. Esma ska inom 24 timmar utfirda ett yttrande om huruvida
Esma anser att dtgiirden dr nédvéndig for hantering av undantagsfallet. Yttrandet ska
offentliggdras pa4 Esmas webbplats.

EUT: Infoga datum:12 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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la.

Om en behdrig myndighet infor limiter som strider mot Esmas yttrande ska den
omedelbart pa sin webbplats offentliggora ett meddelande med en utforlig forklaring av
dess skal for att gora detta.

Artikel 60
Positionsrapportering per kategori av handlare

Medlemsstaterna ska sékerstilla att reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-
plattformar som tar upp till handel, eller bedriver handel med, ravaruderivat eller
utsléppsritter eller derivat av dessa

(a) varje vecka offentliggdr en rapport med uppgifter om de totala positioner som
innehas av de olika kategorierna av handlare for de olika finansiella instrument
som handlas pa deras plattformar i enlighet med punkt 3, och dversinder denna
rapport till de behoriga myndigheterna och Esma

(b) ger den behoriga myndigheten en fullstindig redovisning av positionerna for alla
marknadsmedlemmar eller marknadsdeltagare, inklusive alla positioner som
innehas for deras kunders rakning, pa begéran.

Den skyldighet som faststills i led a ska gélla endast nér bade antalet handlare och deras
Oppna positioner i ett visst finansiellt instrument dverskrider minimitréskelvéarden.

Medlemsstaterna ska sékerstilla att viirdepappersforetag som bedriver handel med
ravaruderivat eller utslippsriitter eller derivat pd dessa utanfor en handelsplats, pd
begiiran ger den behoriga myndigheten en fullstindig redovisning av sina positioner, i
enlighet med artikel 23 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och i tillimpliga fall
artikel 8 i forordning (EU) nr 1227/2011 [REMIT].

For att mojliggora det offentliggérande som avses i punkt 1 a ska medlemsstaterna
kréva att medlemmar av och deltagare pa reglerade marknader, MTF-plattformar och
OTF-plattformar ska rapportera till respektive handelsplats detaljerade uppgifter om
sina positioner i realtid, inklusive alla positioner som innehas for deras kunders rékning.

Medlemmarna, deltagarna och deras kunder ska klassificeras av den reglerade
marknaden, MTF-plattformen eller OTF-plattformen som handlare i enlighet med
karaktdren hos deras huvudsakliga verksamhet, med beaktande av eventuell tillimplig
auktorisation, som négot av foljande:

(a) Virdepappersforetag enligt definitionen i direktiv 2004/39/EG eller kreditinstitut
enligt definitionen i direktiv 2006/48/EG.

(b) Investeringsfonder, antingen ett foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara
viardepapper (fondforetag) enligt definitionen i direktiv 2009/65/EG, eller en
forvaltare av alternativa investeringsfonder enligt definitionen i direktiv
2011/61/EG.

(©) Andra finansinstitut, inklusive forsikringsforetag och aterforsakringsforetag
enligt definitionerna i direktiv 2009/138/EG, och tjénstepensionsinstitut enligt
definitionen 1 direktiv 2003/41/EG.
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4a.

Sa.

(d) Kommersiella foretag.

(e) For utslappsritter eller derivat av dessa, operatorer med efterlevnadsskyldigheter
enligt direktiv 2003/87/EG.

De rapporter som avses i punkt 1 a ska ange antalet 1anga och korta positioner per
handlarkategori, fordndringar av dessa sedan foregaende rapport, procentandel 6ppna
kontrakt totalt for varje kategori, och antalet handlare i varje kategori.

De rapporter som avses i punkterna 1 a och 1a ska dessutom skilja mellan:

(a)  positioner som identifierats som positioner som pd ett objektivt mdtbart siitt
minskar de risker som direkt hor samman med affirsverksamhet, och

b) andra positioner.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststdlla
formatet for de rapporter som ndmns i punkterna 1 a och la, och innehéllet i de
uppgifter som ska tillhandahallas i enlighet med punkt 2.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...J .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

For utsléppsritter och derivat av dessa ska rapporteringen inte paverka
efterlevnadsskyldigheterna enligt direktiv 2003/87/EG.

Esma ska utveckla forslag till tekniska standarder for genomforande i fraga om
dtgirder for att krdva att alla rapporter som avses i punkt 1 a ska skickas till Esma vid
en angiven tidpunkt varje vecka, for centraliserat offentliggorande av dessa rapporter
genom Esmas forsorg.

Esma ska liimna in dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [...] .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010. 5.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94
i frAga om atgirder for att bestimma de troskelvirden som avses i punkt 1 sista stycket
och for att mer i detalj faststélla den uppdelning i kategorier av medlemmar, deltagare
eller kunder som ndmns i punkt 3.

Esma ska utveckla forslag till tekniska standarder for genomforande i fraga om
dtgirder for att kriva att alla rapporter som avses i punkt 1 a ska skickas till Esma vid

EUT: Infoga datum:12 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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en angiven tidpunkt varje vecka, for centraliserat offentliggorande av dessa rapporter
genom Esmas forsorg.

Esma ska limna in dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [...] .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

AVDELNING V

DATARAPPORTERINGSTJANSTER

AVSNITT 1

AUKTORISATIONSFORFARANDEN FOR LEVERANTORER AV
DATARAPPORTERINGSTJANSTER

Artikel 61
Auktorisationskrav

Medlemsstaterna ska kréva att tillhandahéllandet av datarapporteringstjénster som
beskrivs i bilaga I avsnitt D som en regelméssig verksamhet eller rorelse ska
auktoriseras i forvig i enlighet med bestimmelserna i detta avsnitt. Denna auktorisation
ska beviljas av den behdriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet
med artikel 69.

Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna tillata att varje marknadsplatsoperator
driver datarapporteringstjdnsterna for ett godként publiceringsarrangemang, en
tillhandahallare av konsoliderad handelsinformation och en godkand
rapporteringsmekanism, forutsatt att det forst kontrolleras att de uppfyller
bestdmmelserna i denna avdelning. En sadan tjinst ska inkluderas i deras auktorisation.

Medlemsstaterna ska registrera alla leverantorer av datarapporteringstjénster. Registret
ska vara tillgdngligt for allmidnheten och ska innehalla information om de tjanster for
vilka leverantoren av datarapporteringstjdnster ar auktoriserad. Den ska uppdateras
regelbundet. Varje auktorisation ska anmaélas till Esma.

Esma ska uppritta en forteckning over alla leverantdrer av datarapporteringstjinster i
Europeiska unionen. Forteckningen ska innehalla information om de tjanster for vilka
leverantdren av datarapporteringstjanster har auktoriserats och den ska uppdateras
regelbundet. Esma ska offentliggdra denna forteckning pa sin webbplats och fortlopande
uppdatera den.
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Nér en behorig myndighet har aterkallat en auktorisation i enlighet med artikel 64 ska
denna éterkallelse synas i forteckningen i fem é&r.

Artikel 62
Auktorisationens rackvidd

1. Hemmedlemsstaten ska sékerstélla att det i auktorisationen anges vilken
datarapporteringstjénst som leverantoren av datarapporteringstjénster har auktoriserats
att tillhandahalla. En leverantor av datarapporteringstjénster som vill utvidga sin
verksamhet med ytterligare datarapporteringstjdnster ska 1dmna in en ansékan om
utvidgning av sin auktorisation.

2. Auktorisationen ska gélla for hela Europeiska unionen och ska gora det mojligt for en
leverantor av datarapporteringstjénster att tillhandahalla de tjénster for vilka den har
auktoriserats inom hela Europeiska unionen.

Artikel 63
Forfaranden for att bevilja och avsla ansdkningar om auktorisation
1. Den behoriga myndigheten far inte bevilja auktorisation innan den har forvissat sig om
att sokanden uppfyller samtliga krav i de bestimmelser som antagits enligt detta
direktiv.
2. Leverantoren av datarapporteringstjanster ska 6verldmna all information — inbegripet en

verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka typer av tjédnster som planeras
och organisationsstrukturen for dessa — som krévs for att den behdriga myndigheten ska
kunna forvissa sig om att leverantoren av datarapporteringstjanster vid tiden for den
ursprungliga auktorisationen har vidtagit alla nédvéndiga atgéarder for att uppfylla sina
forpliktelser enligt bestimmelserna i denna avdelning.

3. En s6kande ska inom sex ménader efter det att en fullstindig ansdkan har lamnats in
underréttas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att bestimma

(a) vilken information som ska ldmnas till de behoriga myndigheterna enligt punkt
2, inbegripet verksamhetsplanen,

(b) vilken information som ska ingé i underrittelserna enligt artikel 65.4.

Esma ska overldmna de utkast till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket till kommissionen senast den /... ]D.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Y EUT: Infoga datum:12 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for underrittelsen om eller tillhandahéallandet
av information enligt punkt 2 och artikel 65.4.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...[ .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 64
Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndigheten fér dterkalla den auktorisation som utférdats till en leverantdr av
datarapporteringstjanster om leverantoéren

(2)

(b)

(©)
(d)

inte utnyttjar auktorisationen inom tolv méanader, uttryckligen avstér fran
auktorisationen eller inte har tillhandahallit nagra datarapporteringstjanster under de
foregdende sex méanaderna, savida inte den berdrda medlemsstaten har bestimmelser om
att auktorisationen forfaller 1 sddana fall,

har erhéllit auktorisationen genom att ldmna falska uppgifter eller pa nigot annat
otillborligt sitt,

inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

allvarligt eller systematiskt har brutit mot bestimmelserna i detta direktiv,

Artikel 65
Krav pa ledningsorganet hos en leverantor av datarapporteringstjianster

Medlemmar i ledningsorganet hos en leverantor av datarapporteringstjanster ska alltid
ha tillrdckligt god vandel, tillrdckliga kunskaper, tillrdckliga fardigheter och tillrdcklig
erfarenhet och avsitta tillrackligt med tid for att kunna fullgdra sina plikter.

Ledningsorganet som helhet ska ha tillrdckliga kunskaper, tillrdckliga fardigheter och
tillricklig erfarenhet for att kunna forstd den verksamhet som bedrivs av leverantoren av
datarapporteringstjinster. Varje medlem av ledningsorganet ska agera med érlighet,
integritet och oberoende for att pé ett effektivt sitt kunna bedoma och ifragasitta beslut
som fattas av personer i ledande befattning.

Om en marknadsoperatdr ansdker om auktorisation for att driva ett godként
publiceringsarrangemang, tillhandahalla konsoliderad handelsinformation eller driva en
godkind rapporteringsmekanism och medlemmarna i ledningsorganet hos detta
godkénda publiceringsarrangemang, denna tillhandahéllare av konsoliderad
handelsinformation eller denna godkénda rapporteringsmekanism dr desamma som

EUT: Infoga datum:18 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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2a.

medlemmarna i den reglerade marknadens ledningsorgan, ska dessa personer anses
uppfylla det krav som anges i forsta stycket.

Esma ska senast den [...]" utarbeta riktlinjer for bedomningen av lampligheten hos
medlemmarna av det ledningsorgan som beskrivs i punkt 1, med beaktande av de olika
roller och funktioner som utfors av dem och behovet av att undvika intressekonflikter
mellan medlemmarna i ledningsorganet och anvindarna av godkénda
publiceringsarrangemang, konsoliderad handelsinformation eller godkénda
rapporteringsmekanismer.

Utan att det paverkar medlemsstaternas rdittssystem ska de siikerstilla att nir det
pdstds att en medlem av ett virdepappersforetags eller en marknadsaktors
ledningsorgan har overtritt bestimmelserna eller begatt ett brott i fragor som faller
inom tillimpningsomrddet for detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR]
ska han eller hon personligen kunna bli foremal for straffrittsliga eller civilrittsliga
forfaranden.

Medlemsstaterna ska kriva att leverantdren av datarapporteringstjdnster underréttar den
behoriga myndigheten om alla medlemmar i sitt ledningsorgan och om alla &dndringar av
medlemskapet i ledningsorganet, tillsammans med all information som behdvs for att
beddma huruvida enheten foljer bestimmelserna i punkt 1 i denna artikel.

Ledningsorganet hos en leverantor av datarapporteringstjdnster ska kunna sikerstélla att
enheten leds pé ett sunt och ansvarsfullt sétt och pa ett sétt som frimjar marknadens
integritet och de egna kundernas intressen.

Den behdriga myndigheten ska végra auktorisation om den inte &r dvertygad om att den
eller de personer som ska leda verksamheten hos leverantéren av
datarapporteringstjanster har tillrackligt god vandel, eller om det finns objektiva och
pavisbara skil att anta att de foreslagna dndringarna av leverantérens ledning kan utgora
ett hot mot en sund och ansvarsfull ledning hos leverantéren och mot ett adekvat
beaktande av kundernas intressen och marknadens integritet.

AVSNITT 2

VILLKOR FOR GODKANDA PUBLICERINGSARRANGEMANG

Artikel 66
Organisatoriska krav

Hemmedlemsstaten ska kréva att ett godkant publiceringsarrangemang har inréttat
adekvata strategier och arrangemang for att offentliggéra den information som krivs
enligt artiklarna 19 och 20 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR] sa néra realtid som det &r
tekniskt mdjligt, pa rimliga affarsméssiga villkor. Informationen ska goras tillgénglig
kostnadsfritt 15 minuter efter offentliggérandet av en transaktion. Hemmedlemsstaten

EUT: Infoga datum:12 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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la.

ska krédva att det godkidnda publiceringsarrangemanget pa ett effektivt och konsekvent
satt ska kunna sprida sddan information pa ett sétt som sdkerstiller snabb tillgéng till
informationen, pé icke-diskriminerande grunder och i ett format som underlattar
sammanslagningen av informationen med liknande data frén andra kéllor.

Den information som offentliggors genom ett godkiint publiceringsarrangemang i
enlighet med punkt 1 ska minst inkludera foljande:

(a) Identifieringskod for det finansiella instrumentet.
b) Det pris som giillde di transaktionen genomfordes.
(¢ Transaktionsvolym.

d) Tidpunkt for transaktionen.

(e Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

) Prisnotering for transaktionen.

(2 Den handelsplats eller den systematiska internhandlare dir transaktionen
genomfordes, alternativt koden ”OTC”.

(h) 1 tillimpliga fall, en indikator som visar att sdrskilda villkor gillde for
transaktionen.

Hemmedlemsstaten ska kriva att det godkénda publiceringsarrangemanget driver och
uppritthéller effektiva administrativa arrangemang som &r utformade for att forhindra
intressekonflikter i forhallande till dess kunder. I synnerhet ska ett godkint
publiceringsarrangemang som diven dr en marknadsoperator eller ett
virdepappersforetag behandla all insamlad information pa ett icke-diskriminerande
séitt och driva och uppriitthdilla limpliga arrangemang for att gora dtskillnad mellan
olika affiirsfunktioner.

Hemmedlemsstaten ska kriva att det godkénda publiceringsarrangemanget har inréttat
sunda skyddsmekanismer som é&r utformade for att garantera skyddet vid
informationsdverforingen, for att minimera risken for dataférvanskning och for
obehdrigt tilltrdde och for att forhindra informationsléckor fore offentliggérandet. Det
godkénda publiceringsarrangemanget ska uppritthilla adekvata resurser och ska ha
inrdttat backupanordningar sa att dess tjdnster alltid kan erbjudas och uppritthallas.

Hemmedlemsstaten ska kréva att det godkénda publiceringsarrangemanget har inréttat
system som pa ett effektivt sétt kan kontrollera handelsrapporters fullstaindighet, hitta
fall av utelamnad information och uppenbara fel och begéra omséndning av alla sidana
felaktiga rapporter.

For att sdkerstélla en konsekvent harmonisering av punkt 1 ska Esma utarbeta forslag
till tekniska standarder for tillsyn for att bestimma gemensamma format, datastandarder
och tekniska arrangemang som underléttar den sammanslagning av information som
avses i punkt 1.
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Esma ska overldmna de utkast till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket till kommissionen senast den /...J .

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for
att klargdra vad som utgor rimliga affairsméssiga villkor for offentliggérandet av
information i enlighet med punkt 1.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for
att ange

(a) det sitt pa vilket ett godként publiceringsarrangemang far fullgéra den
informationsskyldighet som avses i punkt 1,

(b) innehallet i den information som ska offentliggoras enligt punkt 1.

AVSNITT 3

VILLKOR FOR TILLHANDAHALLARE AV KONSOLIDERAD HANDELSINFORMATION

Artikel 67
Organisatoriska krav

Hemmedlemsstaten ska kréva att en tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation
har inréttat adekvata strategier och arrangemang for att samla in den information som
offentliggjorts i enlighet med artiklarna 5 och 19 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR],
sla samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom och gora informationen
tillgénglig for allménheten sé néra realtid som det ar tekniskt mojligt, pa rimliga
affarsmassiga villkor och inklusive, atminstone, foljande uppgifter:

(a) Identifieringskod for det finansiella instrumentet.
(b) Det pris som gillde da transaktionen genomfordes.
(©) Transaktionsvolym.

(d) Tidpunkt for transaktionen.

(e) Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

® Prisnotering for transaktionen.

(2) Den handelsplats eller den systematiska internhandlare dér transaktionen
genomfordes, alternativt koden "OTC”.

EUT: Infoga datum:12 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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(ga) [ltillimpliga fall, det automatiska handelssystem som genererade
transaktionen.

(h) I tillimpliga fall, en indikator som visar att sérskilda villkor géllde for
transaktionen.

Informationen ska goras tillgénglig kostnadsfritt 15 minuter efter offentliggdrandet av
en transaktion. Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad
handelsinformation pa ett effektivt och konsekvent sétt ska kunna sprida sadan
information pa ett sétt som sikerstéller snabb tillgéng till informationen, pa icke-
diskriminerande grunder och i format som &r létta att komma at och att anvénda for
marknadsdeltagare.

Hemmedlemsstaten ska kréva att en tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation
har inrédttat adekvata strategier och arrangemang for att samla in den information som
offentliggjorts i enlighet med artiklarna 9 och 20 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR],
sla samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom och gora foljande information
tillgénglig for allmédnheten s& néra realtid som det dr tekniskt mojligt, pa rimliga
affarsmaissiga villkor och inklusive, atminstone, foljande uppgifter:

(a) Identifieringskod eller identifierbara kénnetecken for det finansiella
instrumentet.

(b) Det pris som gillde da transaktionen genomfordes.
(©) Transaktionsvolym.

(d Tidpunkt for transaktionen.

(e) Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

® Prisnotering for transaktionen.

(2) Den handelsplats eller den systematiska internhandlare dér transaktionen
genomfordes, alternativt koden "OTC”.

(h) I tillampliga fall, en indikator som visar att sérskilda villkor gillde for
transaktionen.

Informationen ska goras tillgénglig kostnadsfritt 15 minuter efter offentliggérandet av
en transaktion. Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad
handelsinformation pa ett effektivt och konsekvent sitt ska kunna sprida sadan
information paé ett sétt som sékerstéller snabb tillgang till informationen, pé icke-
diskriminerande grunder och i allmént accepterade format som é&r driftskompatibla och
latta att komma at och att anvénda for marknadsdeltagare.

Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad handelsinformation
ska sdkerstédlla att de data som tillhandahalls har sammanstillts frn alla reglerade
marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och godkénda publiceringsarrangemang
och for de finansiella instrument som specificeras genom delegerade akter enligt punkt
8c.
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4. Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad handelsinformation
driver och uppritthaller effektiva administrativa arrangemang som é&r utformade for att
forhindra intressekonflikter. I synnerhet ska en marknadsoperator eller ett godként
publiceringsarrangemang, som ocksa tillhandahaller konsoliderad handelsinformation,
behandla all insamlad information ett icke-diskriminerande sitt och driva och
uppratthalla 1ampliga arrangemang for att gora atskillnad mellan olika affarsfunktioner.

5. Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad handelsinformation
har inréttat sunda skyddsmekanismer som ar utformade for att garantera skyddet vid
informationsdverforingen och for att minimera risken for dataférvanskning och for
obehdrigt tilltrade. Hemmedlemsstaten ska kriva att tillhandahéallaren av konsoliderad
handelsinformation upprétthaller adekvata resurser och har inréttat backupanordningar
sa att dess tjénster alltid kan erbjudas och upprétthallas.

6. For att sikerstilla konsekvent harmonisering av punkterna 1 och 2 ska Esma utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn for att bestimma datastandarder och format for
den information som ska offentliggéras i enlighet med artiklarna 5, 9, 19 och 20 1
forordning (EU) nr .../... [MiFIR], inklusive identifieringskod f6r instrument, pris,
kvantitet, tidpunkt, prisnotering, identifieringskod for handelsplats och indikatorer
avseende sérskilda villkor som géllde for transaktionerna samt tekniska arrangemang
som framjar en effektiv och konsekvent spridning av information pa ett sitt som
sdkerstéller att den &r 14tt att komma at och att anvidnda for marknadsdeltagare i enlighet
med punkterna 1 och 2, inklusive att faststilla ytterligare tjanster som tillhandahéllaren
av konsoliderad handelsinformation skulle kunna utfora och som 6kar marknadens
effektivitet.

Esma ska 6verldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket till kommissionen senast den /...]" vad giller information som offentliggjorts i
enlighet med artiklarna 5 och 19 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR] och senast den
[...]” vad giller information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 9 och 20 i
forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

7. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i friga om étgérder
for att klargora vad som utgor rimliga affarsmaissiga villkor for tillhandahallandet av
tilltrade till datastrommar i enlighet med punkterna 1 och 2.

8. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fradga om atgérder for att ange

(a) det sitt pa vilket tillhandahallaren av konsoliderad handelsinformation fér
fullgéra den informationsskyldighet som avses i punkterna 1 och 2,

(b) innehéllet 1 den information som ska offentliggdras enligt punkterna 1 och 2.

EUT: Infoga datum:12 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
EUT: Infoga datum:18 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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(©) I de finansiella instrument for vilka data maste tillhandahallas i datastrémmen

(d) andra satt att sékerstélla att de data som offentliggdrs av olika tillhandahéllare av
konsoliderad handelsinformation ar sinsemellan 6verensstimmande och
mojliggdr uttémmande kartldggning och korshdnvisning i forhallande till
liknande data fran andra kallor samt redovisning i aggregerad form pda EU-nivd.

Artikel 67a
En gemensam konsoliderad databas

1. Esma ska senast den [...]" till Europaparlamentet, radet och kommissionen avge ett
yttrande om tillgingligheten av hogkvalitativ information efter handel som
offentliggors i enlighet med artiklarna 5 och 19 i forordning (EU) nr .../... No .../...
[MiFIR] i ett konsoliderat format som omfattar hela marknaden i enlighet med
anvindarviinliga standarder till en rimlig kostnad.

2. Om Esma anser att informationen efter handel, offentliggjord i enlighet med
artiklarna 5 och 19, inte finns tillginglig, inte iir av hog kvalitet eller inte omfattar
hela marknaden, ska Esma avge ett negativt yttrande.

3. Inom tre mdnader fran ett negativt yttrande enligt punkt 2 ska kommissionen i
enlighet med artikel 94 anta en delegerad akt avseende dtgirder som specificerar
inrittandet av en enda enhet som sammanstiiller konsoliderad handelsinformation
med information efter handel, som offentliggors i enlighet med artiklarna 5 och 19.

4. Esma ska senast den [...]"" till Europaparlamentet, radet och kommissionen avge ett
yttrande om tillgingligheten av hogkvalitativ information efter handel som
offentliggors i enlighet med artiklarna 9 och 20 i forordning (EU) nr .../... No .../..
[MiFIR] i ett konsoliderat format som omfattar hela marknaden i enlighet med
anvindarviinliga standarder till en rimlig kostnad.

5. Om Esma anser att informationen efter handel, offentliggjord i enlighet med
artiklarna 9 och 20, inte finns tillgiinglig, inte dr av hog kvalitet eller inte omfattar
hela marknaden, ska Esma avge ett negativt yttrande.

6. Inom tre mdnader fran ett negativt yttrande enligt punkt 5 ska kommissionen i
enlighet med artikel 94 anta en delegerad akt avseende dtgirder som specificerar
inrittandet av en enda enhet som sammanstiiller konsoliderad handelsinformation
med information efter handel, som offentliggors i enlighet med artiklarna 9 och 20.

EUT: Infoga datum: 6 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
EUT: Infoga datum: 1 dar fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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AVSNITT 4

VILLKOR FOR GODKANDA RAPPORTERINGSMEKANISMER

Artikel 68
Organisatoriska krav

Hemmedlemsstaten ska kréiva att en godkéind rapporteringsmekanism har inréttat
adekvata strategier och arrangemang for rapportering av den information som kravs
enligt artikel 23 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR] s& snabbt som mdojligt, och senast
vid slutet av foljande arbetsdag. Sddan information ska rapporteras i enlighet med
kraven i artikel 23 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR] pé rimliga affarsméssiga villkor.

Hemmedlemsstaten ska kréava att den godkdnda rapporteringsmekanismen driver och
upprétthaller effektiva administrativa arrangemang som &r utformade for att forhindra
intressekonflikter i forhdllande till dess kunder. I synnerhet ska en godkéind
rapporteringsmekanism som dven dr en marknadsoperator eller ett
virdepappersforetag behandla all insamlad information pa ett icke-diskriminerande
sdtt och driva och uppritthdlla limpliga arrangemang for att gora dtskillnad mellan
olika affiirsfunktioner.

Hemmedlemsstaten ska kriva att den godkédnda rapporteringsmekanismen har inréttat
sunda skyddsmekanismer som ar utformade for att garantera skyddet vid
informationsdverforingen, for att minimera risken for dataférvanskning och for
obehorigt tilltrdde och for att forhindra informationsldckor fore offentliggdrandet.
Hemmedlemsstaten ska kriva att den godkénda rapporteringsmekanismen upprétthaller
adekvata resurser och har inrittat backupanordningar sé att dess tjanster alltid kan
erbjudas och uppritthallas.

Hemmedlemsstaten ska krédva att den godkidnda rapporteringsmekanismen har inréttat
system som pa ett effektivt sétt kan kontrollera transaktionsrapporters fullstindighet,
hitta fall av uteldmnad information och uppenbara fel och begira omsandning av alla
sadana felaktiga rapporter.

Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att klargéra vad
som utgor rimliga affdrsmaéssiga villkor for rapportering av information 1 enlighet med
punkt 1.
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AVDELNING VI
BEHORIGA MYNDIGHETER
KAPITELI

UTNAMNING, BEFOGENHETER OCH PROVNINGSFORFARANDEN

Artikel 69
Utndmning av behoriga myndigheter

Varje medlemsstat ska utse de behoriga myndigheter som ska fullgéra var och en av de
uppgifter som foreskrivs i1 de olika bestimmelserna i forordning (EU) nr .../... (MiFIR)
och i detta direktiv. Medlemsstaterna ska underritta kommissionen, Esma och dvriga
medlemsstaters behoriga myndigheter om vilka behdriga myndigheter som dr ansvariga
for att utfora varje enskild uppgift och om eventuell uppdelning av ansvaret.

De behoriga myndigheter som avses i punkt 1 ska vara offentliga myndigheter, dock
utan att detta foregriper mdjligheten att delegera uppgifter till andra organ nir en sadan
mojlighet uttryckligen foreskrivs i artikel 29.4.

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter 4n de myndigheter som avses i
punkt 1 fér inte innefatta offentlig myndighetsutdvning eller befogenhet att géra
skonsmassiga bedomningar. Medlemsstaterna ska kréva dels att de behoriga
myndigheterna fore delegeringen vidtar alla rimliga atgirder for att se till att det organ
som uppgifterna delegeras till har kapacitet och resurser for att i praktiken genomfora
alla uppgifter dels att delegeringen sker endast om en tydligt faststilld och
dokumenterad ram for utférandet av varje delegerad uppgift har upprittats med
angivande av vilka uppgifter som ska utforas och pé vilka villkor de ska utforas. Dessa
villkor ska innehélla en bestimmelse om att enheten ska agera och vara organiserad pa
ett sadant sétt att intressekonflikter undviks och att den information som erhallits vid
utforandet av de delegerade uppgifterna inte utnyttjas pa ett illojalt sitt eller for att
forhindra konkurrens. Det slutliga ansvaret for 6vervakningen av att detta direktiv och
alla dess tillampningsforeskrifter f6ljs ska ligga hos den behoriga myndighet eller de
behoriga myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behoriga myndigheterna i de
ovriga medlemsstaterna alla beslut som fattas i friga om delegering av uppgifter,
inbegripet de exakta villkor som reglerar sddan delegering.

Esma ska offentliggora och uppdatera en forteckning 6ver de behoriga myndigheter som
avses i punkterna 1 och 2 pé sin webbplats.
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Artikel 70
Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer dn en behdrig myndighet for att genomfora en bestimmelse i
detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR], ska deras respektive uppdrag tydligt
definieras och de ska ha ett ndra samarbete.

Varje medlemsstat ska ocksé kréva att ett sidant samarbete sker mellan de enligt detta

direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR] behoriga myndigheterna och de myndigheter i
medlemsstaten som &r ansvariga for 6vervakningen av kreditinstitut och andra finansiella
institut, pensionsfonder, fondforetag, forsdkrings- och aterforsékringsformedlare och
forsakringsforetag.

Medlemsstaterna ska kréiva att de behdriga myndigheterna utbyter all information som é&r
nddvéndig och relevant for att de ska kunna fullgéra sina befogenheter och uppdrag.

Artikel 71
De behoriga myndigheternas befogenheter

1. De behoriga myndigheterna ska fa alla tillsyns- och utredningsbefogenheter som den
behover for att utfora sina uppgifter. Inom ramen for deras nationella lagstiftning ska de
utdva sadana befogenheter

(a) direkt eller i samarbete med andra myndigheter,

(b) pa eget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har delegerats i
enlighet med artikel 69.2, eller

(c) genom anstkan hos de behoriga réttsliga myndigheterna.

2. De befogenheter som avses i punkt 1 ska utdvas i enlighet med nationell lag och omfatta
atminstone ritten att

(a) fa tillgéng till alla dokument i vilken form som helst, inbegripet den
dokumentation som avses i artikel 16.7, som skulle vara relevanta for
fullgérandet av tillsynsuppgifterna och att fa en kopia av det,

(b) kréva tillhandahdllande av upplysningar fran vilken person som helst och att
vid behov kalla in och fraga ut en person for att inhdmta upplysningar,

(©) utfora kontroller pa plats,
(ca) genomfora anonym provhandel,

(d) begéra befintliga uppgifter om tele- och datatrafik eller motsvarande
dokumentation som avses i artikel 16.7, vilka innehas av véirdepappersforetag
dér det finns en rimlig misstanke om att sddana uppgifter som ror &mnet for
inspektionen kan vara relevanta for att bevisa att viardepappersforetaget inte har
fullgjort sina skyldigheter enligt detta direktiv, dessa uppgifter ska emellertid
endast rora innehallet i det meddelande som uppgifterna hor samman med om
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utlimnandet av denna dokumentation dr forenlig med skyddet av
personuppgifter enligt unionsriitten och nationell ritt,

(da)  kriva att tillgangar fryses eller beliiggs med kvarstad,
(e) begira tillfalligt forbud mot yrkesverksamhet,

() begira uppgifter fran revisorer for vardepappersforetag och reglerade
marknader,

(2) overlamna drenden till atal,
(h) ge revisorer eller sakkunniga tillstand att utféra kontroller eller utredningar,

(1) kréva tillhandahdllande av information som inbegriper all relevant
dokumentation fran alla personer betrdffande storleken pa eller syftet med en
position eller en exponering som innehas via ravaruderivat, och alla tillgangar
eller skulder pa den underliggande marknaden.

3. Om en begiran om uppgifter om tele- eller datatrafik i en form som avses i artikel 16.7
enligt punkt 2 d i denna artikel kraver tillstand fran en réttslig myndighet enligt
nationella bestimmelser, ska det ansokas om sadant tillstand. Ett sadant tillstand far
ocksé ansokas om i forebyggande syfte.

4. Behandlingen av personuppgifter som insamlats under utévandet av tillsyns- och
utredningsbefogenheterna enligt denna artikel ska utforas i enlighet med direktiv
95/46/EG.

Artikel 72
De behoriga myndigheternas befogenheter

Behoriga myndigheter ska fa alla tillsynsbefogenheter som de behover for att utfora sina
uppgifter. Inom ramen for deras nationella lagstiftning ska de ha dfminstone foljande
befogenheter som kan utovas pd det siitt som specificeras i artikel 71.1.

(a) Kriva att varje praxis eller upptridande som strider mot bestimmelserna i
forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och de bestimmelser som antagits vid
genomforandet av detta direktiv upphor och att denna praxis eller detta
upptradande inte upprepas.

(b) Krdva att tillgangar fryses eller beldggs med kvarstad.

(©) Vidta varje slag av dtgérd for att se till att virdepappersforetag och reglerade
marknader fortsatter att folja lagstiftningen.

(d) Begira att handeln med ett finansiellt instrument tillfzlligt stoppas.

(e) Begira att ett finansiellt instrument ska avforas fran handel, oberoende av om
det omsitts pé en reglerad marknad eller enligt andra handelséverenskommelser.
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® Begiéra att alla personer som har tillhandahéllit information i enlighet med artikel
71.2 1 dédrefter ska vidta dtgérder for att reducera storleken pa positionen eller
exponeringen.

(2) Begriansa mojligheten hos varje person eller kategori av personer att inga
kontrakt om /som avser /kdpa ett /investera i ett ravaruderivat, déribland genom
att infora icke-diskriminerande granser for positioner eller antalet sadana
derivatkontrakt (per underliggande tillgang?) som nagon kategori av personer
kan ingé/inneha/forvérva under en angiven tidsperiod, nér det dr nédvéndigt for
att sékerstélla att integriteten hos de berdérda marknaderna bevaras och att de
fungerar pa ett vilordnat sétt.

(h) Utfarda offentliga underréttelser.

(ha) Kriiva att ersiittning betalas eller annan avhjilpande dtgiivd vidtas for att
korrigera en ekonomisk forlust eller annan skada som en investerare lider till
foljd av ndgon metod eller nagot uppforande som strider mot detta direktiv
eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

(hb)  Stoppa marknadsforingen eller forsiiljningen av investeringsprodukter dd
villkoren i artikel 32 [MiFIR] dir uppfyllda eller da viirdepappersfiretaget inte
har utvecklat eller tillimpat en effektiv produktgodkinnandeprocess eller pa
annat siitt underldtit att uppfylla artikel 16.3.

(hc)  Kriiva att en fysisk person avsiitts frdan ledningsorganet i ett
virdepappersforetag eller en marknadsoperator.

Artikel 73
Administrativa sanktioner

Medlemsstaterna ska sorja for att deras behoriga myndigheter kan vidta lampliga
administrativa sanktioner och atgérder nér bestimmelser i forordning (EU) nr .../...
(MiFIR) eller nationella bestimmelser som antagits vid genomforandet av detta
direktiv inte har f6ljts , och ska sékerstélla att de tillimpas. Medlemsstaterna ska se till
att sadana atgérder ar effektiva, proportionerliga och avskrickande.

Medlemsstaterna ska sékerstilla att — om vardepappersforetag och marknadsoperatorer
omfattas av skyldigheter i hindelse av en 6vertrddelse — administrativa sanktioner och
atgérder kan tillampas pa medlemmarna av virdepappersforetagens och
marknadsoperatdrernas ledningsorgan, och pa varje annan fysisk eller juridisk person
som, enligt nationell lagstiftning, dr ansvarig for en overtradelse.

Medlemsstaterna ska arligen ge Esma uppgifter i aggregerad form om alla
administrativa atgarder och sanktioner som beslutats i enlighet med punkterna 1 och 2.
Esma ska offentliggora denna information i en drlig rapport.

Om den behoriga myndigheten har offentliggjort en administrativ atgérd eller sanktion
ska den samtidigt informera Esma om detta.
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5. Om den offentliggjorda sanktionen géller ett virdepappersforetag som auktoriserats i
enlighet med detta direktiv ska Esma légga till en hdnvisning till den offentliggjorda
sanktionen i det register dver vardepappersforetag som uppréttats enligt artikel 5.3.

Sa. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i fraga om
forfarandena och formerna for éverlimnande av information enligt denna artikel.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den [...] .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 74
Offentliggorande av sanktioner

Medlemsstaterna ska foreskriva att den behoriga myndigheten utan otillborligt drojsmél
offentliggor alla sanktioner eller atgarder som har dlagts till f6ljd av dvertrddelser av
bestimmelserna i forordning (EU) nr .../... (MiFIR) eller av de nationella bestimmelser som
har antagits for att genomfora detta direktiv, inklusive information om Overtréddelsens typ och
karaktir och uppgifter om personer som é&r ansvariga for dvertradelsen, utom om ett sddant
offentliggrande allvarligt skulle dventyra finansmarknaderna. Om offentliggérandet skulle
orsaka oproportionell skada for de berorda parterna ska de behoriga myndigheterna
offentliggdra sanktionerna pa anonym grund.

Artikel 75
Overtriadelse av auktorisationskrav och andra dvertradelser

1. Medlemsstaterna ska se till att det i deras lagar och andra forfattningar foreskrivs
sanktioner dtminstone for foljande:

(a) Tillhandahallande av investeringstjinster eller utférande av
investeringsverksamhet i form av en regelbunden verksambhet eller rorelse pa
yrkesmaissig grund utan att ha erhallit auktorisation och ddrmed i strid mot
artikel 5.

(b) Forvérv, direkt eller indirekt, av kvalificerat innehav i ett virdepappersforetag
eller ytterligare 6kning, direkt eller indirekt, av ett sadant kvalificerat innehav i
ett virdepappersforetag som leder till att andelen rostritter eller andelen
kapitalinnehav nér eller 6verskrider 20 procent, 30 procent eller 50 procent eller
sa att viardepappersforetaget blir ett dotterforetag (“det foreslagna forvirvet™)
utan att skriftligen underrétta de behdriga myndigheterna for det
vardepappersforetag dar forvérv eller 6kning av kvalificerat innehav planeras av
forvarvaren, i strid mot artikel 11.1 forsta stycket.

(c) Avyttring, direkt eller indirekt, av ett kvalificerat innehav i ett
virdepappersforetag eller minskning av ett kvalificerat innehav sa att andelen av

EUT: Infoga datum:18 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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(d)

(e)

®

(2)

(h)

@

(k)

M

(m)

(n)

rostrétterna eller kapitalinnehavet faller under 20 procent, 30 procent eller

50 procent eller sa att viardepappersforetaget upphor att vara dotterforetag, utan
att skriftligen underrétta de behoriga myndigheterna, i strid mot artikel 11.1
andra stycket.

Ett vardepappersforetag som har fatt en auktorisation pa grundval av oriktiga
uppgifter eller pa nagot annat otillborligt sétt, 1 strid mot artikel 8 b.

Ett virdepappersforetag som inte uppfyller krav som ér tillampliga pa
ledningsorganet i enlighet med artikel 9.1.

Ett vardepappersforetags ledningsorgan som inte fullgor sina skyldigheter 1
enlighet med artikel 9.6.

Ett vardepappersforetag som har fatt kinnedom om forvérv eller avyttringar av
innehav i foretagets kapital som leder till att innehaven dverstiger eller
understiger ndgot av de troskelvdarden som anges i artikel 11.1, och som
underlater att underritta de behdriga myndigheterna om dessa forvérv eller
avyttringar, i strid mot artikel 11.3 forsta stycket.

Ett virdepappersforetag som underléter att minst en gang per ar informera den
behoriga myndigheten om namnen pa aktieigare och medlemmar som innehar
kvalificerade innehav och storleken pé sddana innehav i strid mot artikel 11.3
andra stycket.

Ett vardepappersforetag som inte har uppfyllt ett organisatoriskt krav som inforts
i enlighet med de nationella bestimmelser varigenom artiklarna 16 och 17
genomfors.

Ett vardepappersforetag som inte vidtar atgirder for att identifiera, forhindra,
hantera och informera om intressekonflikter i enlighet med de nationella
bestdmmelser varigenom artikel 23 genomfors.

En MTF-plattform eller en OTF-plattform som inte inréttar regler, féraranden
och arrangemang eller som underléter att f6lja instruktioner i enlighet med de
nationella bestimmelser varigenom artiklarna 18, 19 och 20 genomf6rs.

Ett vardepappersforetag som upprepade gdnger underlater att tillhandahélla
information eller rapporter till kunder och att fullgéra skyldigheter avseende
bedomningen av ldmplighet eller &andamalsenlighet i enlighet med de nationella
bestimmelser varigenom artiklarna 24 och 25 genomfors.

Ett vardepappersforetag som godtar eller tar emot avgifter, kommission eller
ekonomisk erséttning 1 strid mot de nationella bestimmelser varigenom artikel
19.5 och 19.6 genomfors.

Ett virdepappersforetag som I misslyckas med att uppné bésta mojliga resultat
for kunder nér det utfor order eller som underléter att inrdtta arrangemang i
enlighet med nationella bestimmelser varigenom artiklarna 27 och 28
genomfors.
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Drift av en reglerad marknad utan att ha erhéllit auktorisation, i strid mot artikel
47.

En marknadsoperators ledningsorgan som inte fullgor sina skyldigheter i
enlighet med artikel 48.6.

En reglerad marknad eller en marknadsoperator som inte har inrittat
arrangemang, system, regler och forfaranden och som inte har tillrickliga
finansiella resurser i enlighet med nationella bestimmelser varigenom artikel 50
genomfors.

En reglerad marknad eller en marknadsoperator som inte har inréttat system,
forfaranden, arrangemang och regler eller som inte har beviljat tilltrdde till data i
enlighet med nationella bestimmelser varigenom artikel 51 genomfors, eller som
inte har genomfort det tick-storlekssystem som krévs i artikel 51a.

En datatjinstleverantors ledningsorgan som inte fullgor sina skyldigheter i
enlighet med artikel 65.

Ett godkiint publiceringsarrangemang, konsoliderad handelsinformation eller
en godkdnd rapporteringsmekanism som inte uppfyller sina organisationskrav
i enlighet med artiklarna 66, 67 eller 68.

En reglerad marknad, en marknadsoperator eller ett virdepappersforetag som
upprepade ganger har underlétit att offentliggdra information i enlighet med
artiklarna 3, 5, 7 eller 9 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

Ett vardepappersforetag I som underléter att offentliggéra information i enlighet
med artiklarna 13, 17, 19 och 20 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR].

Ett vardepappersforetag som I underlater att rapportera transaktioner till berérda
myndigheter i enlighet med artikel 23 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

En finansiell motpart och en icke-finansiell motpart som underlater att handla
med derivat pa handelsplatser i enlighet med artikel 24 i férordning (EU) nr
.../... [MiFIR].

En central motpart som underlater att bevilja tilltrdde till sina clearingtjénster i
enlighet med artikel 28 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR];

En reglerad marknad, en marknadsoperator eller ett virdepappersforetag som
underlater att bevilja tilltréde till sina transaktionsuppgifter i enlighet med artikel
29 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR];

En person med dganderitt till referensvarden vilken underléter att bevilja
tilltrdde till ett referensvirde 1 enlighet med artikel 30 i férordning (EU) nr .../...
[MiFIR];

Ett virdepappersforetag som marknadsfor, distribuerar eller siljer finansiella
instrument eller bedriver en typ av finansiell verksamhet eller antar en praxis i
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2a.

2b.

strid mot forbud eller restriktioner som inforts pé grundval av artiklarna 31 eller
32 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

(za)  En fysisk person som ingdr i ledningsorganet for en marknadsoperator eller
ett virdepappersforetag och som kinner till overtridelser som skett inom
ramen for denna punkt och beslutar att inte rapportera dessa dvertridelser till
den behoriga myndigheten.

Medlemsstaterna ska i de fall som avses i punkt 1 se till att det i deras lagar och andra
Sforfattningar foreskrivs administrativa sanktioner och atgirder som kan tillimpas, och
att dessa omfattar minst foljande:

(a) Ett offentligt utlitande med uppgifter om den fysiska eller juridisk personer och
overtradelsens karaktér.

(b) En order enligt vilken det krivs att den fysiska eller juridiska personen upphor
med sitt agerande och inte upprepar detta agerande.

(©) I fraga om ett vardepappersforetag, aterkallelse av foretagets auktorisation enligt
artikel 8.

(d) Ett tillfalligt eller permanent torbud for en medlem av viardepappersforetagets
ledningsorgan eller ndgon annan fysisk person som halls ansvarig att utova
ledningsfunktioner i virdepappersforetag.

(da) Ett tillfiilligt forbud for virdepappersforetaget att vara medlem eller deltagare
pd reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar.

(e) I frdga om en juridisk person, administrativa ekonomiska pafoljder pa upp till
15 % av den juridiska personens totala arsomséttning under det foregdende
rakenskapsaret; i fall ddr den juridiska personen &r ett dotterbolag till ett
moderforetag, ska den relevanta totala drsomséttningen vara den totala
arsomséttning som foljer av de konsoliderade rikenskaperna for det sista
moderforetaget under det foregéende rdkenskapsaret.

® I fraga om en fysisk person, administrativa ekonomiska pafoljder pa upp till
10 000 000 EUR eller, i medlemsstater dér den officiella valutan inte ar euro,
motsvarande vérde i nationell valuta pa den dag dé detta direktiv trdder i kraft.

(2) Administrativa ekonomiska pafoljder pa upp till tio ganger beloppet for den
fordel som erhallits genom Gvertrddelsen, i fall diar denna fordel kan faststillas.

Medlemsstaterna fir ge behioriga myndigheter befogenhet att utfirda ytterligare typer
av sanktioner, eller utfiirda sanktioner som overskrider de belopp som avses i leden e,
foch g ipunkt 2, forutsatt att de dir forenliga med artikel 76.

Medlemsstaterna ska ge behoriga myndigheter befogenhet att besluta om effektiva,
proportionella och avskrickande sanktioner for dsidosiittande av detta direktiv och av
forordning EU nr .../... [MiFIR] vilka inte nimns i punkt 1.
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2a.

Artikel 76
Effektiv tillimpning av sanktioner

Medlemsstaterna ska sékerstélla att de behdriga myndigheterna, nér de faststéller typen
av administrativa sanktioner eller atgérder och nivin pa administrativa ekonomiska
pafoljder, beaktar alla relevanta omstindigheter, i vilket ingar foljande:

(a) Overtridelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.
(b) Den ansvariga fysiska eller juridiska personens grad av ansvar.

(©) Den fysiska eller juridiska personens finansiella styrka, som den indikeras
genom den ansvariga juridiska personens totala omséttning eller den ansvariga
fysiska personens arsinkomst.

(d) Omfattningen av erhéllna fordelar eller undvikande av forluster for den
ansvariga fysiska eller juridiska personen, i den man de kan bestimmas.

(e) Forluster for tredjeparter orsakade av dvertradelsen, i den man de kan faststéllas.

63) Graden av samarbete mellan den ansvariga fysiska eller juridiska personen och
den behoriga myndigheten.

(2) Tidigare dvertrddelser som den ansvariga fysiska eller juridiska personen har
gjort sig skyldig till.

Esma ska senast den /... utfirda riktlinjer till de behoriga myndigheterna i enlighet
med artikel 16 i forordning ((EU) nr 1095/2010 i fraga om typerna av administrativa
atgirder och sanktioner och nivan pd administrativa ekonomiska paféljder.

Denna artikel ska inte pdaverka behiriga myndigheters befogenheter att inleda
straffrittsliga forfaranden eller utkriiva straffrittsliga sanktioner ndir de har
behérighet att gora det enligt nationell lag. Alla straffirdttsliga sanktioner som
beslutas ska beaktas vid faststillandet av typen av och nivan pa ytterligare
administrativa sanktioner som kan tillimpas.

Artikel 77
Rapportering av dvertrddelser

Medlemsstaterna ska se till att de behdriga myndigheterna etablerar effektiva
mekanismer fOr att uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska 6vertradelser av
bestdmmelserna i férordning och nationella bestimmelser for genomforande av detta
direktiv till de behdriga myndigheterna.

Dessa arrangemang ska dtminstone omfatta foljande:

(a) Sérskilda forfaranden for mottagande av rapporter och uppfoljning av dem.

EUT: Infoga datum:12 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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2a.

(b) Lampligt skydd for anstéllda i finansinstitut som anméler 6vertriddelser som
begétts inom finansinstitutet, inbegripet anonymitet dir sd dr limpligt.

(©) Skydd av personuppgifter bade f6r den person som anmaéler vertrddelser och
den fysiska eller juridiska person som anklagas for att vara ansvarig for en
Overtrddelse, 1 enlighet med de principer som faststills i direktiv 95/46/EG.

Medlemsstaterna ska kriva att finansinstituten har inréttat 1ampliga forfaranden for att
deras anstillda ska kunna anmaéla 6vertrddelser internt genom en sérskild kanal.

En anstilld ska inte hindras frdn att anmdla overtridelser som begitts inom
finansinstitutet genom ndgra sekretessregler. All information som bidrar till att bevisa
overtridelser som begatts inom finansinstitutet ska inte lingre betraktas som
konfidentiell och en person som i god tro rapporterar sidan information ska inte pd
ndgot sitt hallas ansvarig.

Artikel 79
Ritt att 6verklaga

Medlemsstaterna ska se till att alla beslut som fattats i enlighet med bestimmelserna i
forordning (EU) nr .../... (MiFIR) eller med stdd av lagar och andra forfattningar som
har antagits i enlighet med detta direktiv dr vil underbyggda och kan dverklagas i
domstol. Rétt att overklaga i domstol ska dven finnas i det fall att beslut om
auktorisation inte har fattats inom sex manader efter det att en ansdkan som innehaller
alla begirda uppgifter har ldmnats in.

Medlemsstaterna ska foreskriva att ett eller flera av foljande organ, enligt vad som
faststills i nationell lagstiftning, i konsumenternas intresse och enligt nationell
lagstiftning, ocksé ska kunna vidta atgirder vid domstol eller behorig administrativ
myndighet for att sékerstélla att forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och de nationella
bestammelserna for genomforandet av detta direktiv tillimpas:

(a) Offentliga organ eller deras foretrédare.

(b) Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att skydda
konsumenterna.

(©) Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera for att skydda sina
medlemmar.

Artikel 80
System for investerares klagomal utanfor domstol

Medlemsstaterna skall, dar sa ar lampligt genom att anvinda befintliga organ,
sdkerstélla uppréttandet av effektiva och d&ndamalsenliga klagomals- och
Overprovningsforfaranden s att konsumenttvister rorande virdepappersforetags
tillhandahéllande av investerings- och sidotjanster kan handldggas utanfoér domstol.
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Medlemsstaterna ska vidare sikerstélla att alla virdepappersforetag ansluts till ett eller
flera sddana organ som handlagger sadana klagomals- och dverprovningsforfaranden.

Medlemsstaterna ska se till att dessa organ samarbetar aktivt med sina motparter i andra
medlemsstater for att 16sa gransoverskridande tvister.

De behoriga myndigheterna ska underritta Esma om de klagomals- och
Overprovningsforfaranden enligt punkt 1 som finns tillgédngliga inom deras jurisdiktion.

Esma ska offentliggdra och uppdatera en forteckning 6ver samtliga system utanfor
domstol pa sin webbplats.

Artikel 81
Tystnadsplikt

Medlemsstaterna ska foreskriva att de behoriga myndigheterna, alla personer som
arbetar, eller har arbetat, for de behoriga myndigheter eller organ som tilldelats
uppgifter enligt artikel 69.2 samt de revisorer och sakkunniga som har anlitats av de
behoriga myndigheterna dr bundna av tystnadsplikt. Utan att det paverkar krav i
nationella straffrittsliga bestimmelser eller 6vriga bestimmelser i detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../... [MiFIR], tar de inte r6ja konfidentiell information som de
fitt i tjéinsten, utom i sammandrag eller i sammanstéllning som omdojliggor identifikation
av enskilda virdepappersforetag, marknadsplatsoperatorer, reglerade marknader eller
nagon annan person.

Om ett vardepappersforetag, marknadsplatsoperator eller reglerad marknad har forsatts i
konkurs eller tvangslikviderats, far konfidentiell information, om uppgifterna inte ror
tredje part, rojas i tvistemal eller handelsmél om det dr nodvandigt for att kunna driva
maélet.

De behoriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska personer utom
behoriga myndigheter som mottar konfidentiell information enligt detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../... [MiFIR] fir, utan att det paverkar krav i nationella
straffrittsliga bestimmelser, anvdnda denna information, savitt géiller de behoriga
myndigheterna, enbart for utférandet av sina uppgifter och utévandet av sina
befogenheter inom réckvidden for detta direktiv eller forordning (EU) nr .../...
[MiFIR], eller savitt géller andra myndigheter, organ eller fysiska eller juridiska
personer, for det andamal for vilket sddan information lamnades till dem och/eller inom
ramen for administrativa eller rittsliga forfaranden som har ett samband med utdvandet
av dessa befogenheter. Om den behoriga myndighet eller annan myndighet, organ eller
person som overlamnar uppgifterna ger sitt samtycke, far den mottagande myndigheten
emellertid anvdnda dem i andra syften.

Bestammelserna om tystnadsplikt i denna artikel skall gélla f6r allt mottagande, utbyte
eller formedling av konfidentiell information i enlighet med detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../... [MiFIR]. Den hér artikeln skall emellertid inte hindra att de
behoriga myndigheterna utbyter eller formedlar konfidentiell information i enlighet med
detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR], och andra direktiv eller
forordningar som ir tillimpliga pa viardepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder,
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fondforetag, forsdkrings- och aterforsikringsformedlare, forsdkringsforetag, reglerade
marknader eller marknadsplatsoperatorer, eller annars med medgivande av den behoriga
myndighet eller annan myndighet eller ett organ eller en fysisk eller juridisk person som
meddelade informationen.

Denna artikel ska inte hindra de behoriga myndigheterna fran att i enlighet med
nationell lagstiftning utbyta eller férmedla konfidentiell information som inte har
mottagits fran en annan medlemsstats behodriga myndighet.

Artikel 82
Forhéllandet till revisorer

Medlemsstaterna ska atminstone foreskriva att varje person som &r auktoriserad i den
mening som avses i radets attonde direktiv 84/253/EEG av den 10 april 1984 om
godkinnande av personer som har ansvar for lagstadgad revision av rdkenskaper och
som i ett vardepappersforetag utfor det uppdrag som beskrivs i artikel 51 i radets
fjarde direktiv 78/660/EEG av den 25 juli 1978 om arsbokslut i vissa typer av bolag,
artikel 37 1 direktiv 83/349/EEG eller artikel 73 i direktiv 2009/65/EG eller varje annat
uppdrag som foreskrivs i lag, ska vara skyldig att omgéende underritta de behoriga
myndigheterna om alla uppgifter eller beslut som ror det foretag som han eller hon har
fatt kdinnedom om under sitt uppdrag och som kan

(a) utgdra en pataglig overtridelse av lagar och andra forfattningar som reglerar
villkoren for auktorisation eller som sérskilt reglerar virdepappersforetagens
verksambhet,

(b) paverka virdepappersforetagets fortsatta verksamhet, eller
(c) leda till att rikenskaperna inte godkdnns eller till att reservationer framstélls.

Denna person ska ocksa vara skyldig att rapportera alla uppgifter och beslut som ror ett
foretag som har nira forbindelser med det vardepappersforetag inom vilket
vederborande utfor sitt uppdrag, vilka han eller hon har fatt kinnedom om under
fullgérandet av en av de uppgifter som avses i forsta stycket.

Personer som auktoriserats i den mening som avses i direktiv 84/253/EEG, och som i
god tro rapporterar sddana uppgifter eller beslut som avses i punkt 1 till de behoriga
myndigheterna, ska inte stéllas till ndgot som helst ansvar och avsldjandet ska inte heller
utgdra en dvertrddelse av eventuella restriktioner i avtal eller lagstiftning for r6jande av
uppgifter.

KAPITEL II
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SAMARBETE MELLAN DE BEHORIGA MYNDIGHETERNA I
MEDLEMSSTATERNA OCH MED ESMA

Artikel 83
Skyldighet att samarbeta

Behoriga myndigheter fran skilda medlemsstater skall samarbeta med varandra da det ar
nddviandigt for att de under utdvandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../... [MiFIR] eller nationell lagstiftning skall kunna utfora sina
uppdrag enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

De behoriga myndigheterna ska bista behdriga myndigheter i de andra medlemsstaterna.
De ska sérskilt utbyta information och samarbeta i utrednings- eller tillsynsverksambhet.

For att underlitta och paskynda samarbetet, sérskilt utbytet av uppgifter, ska
medlemsstaterna utse en enda behorig myndighet som kontaktpunkt vad géller detta
direktiv och forordning (EU) nr .../... [MiFIR]. Medlemsstaterna ska meddela
kommissionen, Esma och de andra medlemsstaterna namnen pa de myndigheter som har
utsetts att motta forfragningar om utbyte av uppgifter eller samarbete enligt denna
punkt. Esma ska offentliggdra en forteckning 6ver dessa myndigheter pa sin webbplats
och fortlopande uppdatera den.

Nir en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform som etablerat sig i
en virdmedlemsstat med beaktande av situationen pa dess virdepappersmarknad har
kommit att fa vésentlig betydelse for vardepappersmarknadernas funktion och skyddet
av investerarna i den virdmedlemsstaten, ska hem- och virdmedlemsstatens behoriga
myndigheter upprétta samarbetsformer som star i proportion till detta férhéllande.

Medlemsstaterna ska vidta nddvéandiga administrativa och organisatoriska atgarder for
att underlétta det bistdnd som foreskrivs i punkt 1.

De behoriga myndigheterna ska i samarbetet kunna anvénda sina befogenheter dven i
fall d& det uppforande som utreds inte utgor en dvertriddelse av gillande bestimmelser i
medlemsstaten i fraga.

Om en behdrig myndighet har goda skél att misstdnka att enheter som inte star under
dess overinseende har utfort handlingar i en annan medlemsstat som strider mot detta
direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR] ska den anméla detta p4 ett sé tydligt
sétt som mojligt till den behoriga myndigheten i den andra medlemsstaten och till Esma.
Den underréttade behoriga myndigheten ska vidta lampliga &tgirder. Den ska underritta
den behoriga myndighet som ldmnat anmélan och Esma om resultatet av atgirden och, i
den mén det 4r mojligt, om hur drendet utvecklas i stort. Denna punkt ska inte paverka
befogenheterna for den behoriga myndighet som har ldmnat underréttelsen.

Utan att det paverkar tillimpningen av punkterna 1 och 4 ska behoriga myndigheter
meddela Esma och andra behoriga myndigheter detaljerade uppgifter om

(a) varje begédran om att reducera storleken pa en position eller en exponering i
enlighet med artikel 72.1 ),
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(b) eventuella begransningar av personers mojligheter att investera i ett instrument 1
enlighet med artikel 72.1 g.

Meddelandet ska innehalla, dér det &r relevant, detaljerade uppgifter om en begéiran i
enlighet med artikel 72.1 £, inbegripet identitetsuppgifter om den eller de personer till
vilka begdran riktades och skélen till detta, samt omfattningen av de granser som inforts
1 enlighet med artikel 72.1 g inklusive den berorda personen eller kategorin av personer,
tillimpliga finansiella instrument, eventuella kvantitativa atgérder eller troskelvirden
sdsom det maximala antalet kontrakt personer kan ingé eller de utestiende positionerna
innan en grins ir naddd, eventuella undantag fran detta, och skélen till detta.

Meddelandena ska 1dmnas senast 24 timmar innan atgédrderna eller bestimmelserna &r
avsedda att trida i kraft. Under exceptionella omsténdigheter far en behdrig myndighet
lamna meddelandet mindre 4n 24 timmar innan atgérden ska trada i kraft om det inte &r
mdjligt att ge 24 timmars varsel.

En behorig myndighet i en medlemsstat som mottar ett meddelande enligt denna punkt
far vidta atgérder enligt artikel 72.1 f eller g om den anser att atgirden dr nddvéandig for
att uppna den andra behoriga myndighetens mal. Den behdriga myndigheten ska ocksé
ge varsel i enlighet med denna punkt om den planerar att vidta atgérder.

Om en atgérd som beskrivs i led a eller b avser grossistenergiprodukter ska den behoriga
myndigheten ocksd meddela byran for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter,
vilken inrdttades i enlighet med férordning (EG) nr 713/2009.

Nir det géller utsléppsritter bor behoriga myndigheter samarbeta med offentliga organ
som har behdorighet for tillsyn 6ver spotmarknader och auktionsmarknader och med
behoriga myndigheter, registeradministratérer och andra offentliga organ som har som
uppdrag att utova tillsyn av efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG 1 syfte att sdkerstilla
att de kan skaffa en samlad dverblick 6ver marknader for utslédppsrétter.

Kommissionen ska efter samrdd med Esma ha befogenhet att anta delegerade akter i
enlighet med artikel 94 i fradga om éatgirder som faststéller de kriterier enligt vilka en
reglerad marknads verksamhet i en virdmedlemsstat kan anses vara av vésentlig
betydelse for vardepappersmarknadernas funktion och for skyddet av investerarna i den
viardmedlemsstaten.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for de samarbetsformer som avses i punkt 2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /.../ .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

EUT: Infoga datum:18 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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Artikel 84
Samarbete mellan behérviga myndigheter i tillsynsverksamhet, for kontroller pa plats eller
utredningar

Den behoriga myndigheten i en medlemsstat kan begéra att den behériga myndigheten i
en annan medlemsstat samarbetar betrdffande tillsynsverksambhet, eller i samband med
en kontroll pa plats eller en utredning. Nar det ror sig om virdepappersforetag som ar
fjarrmedlemmar pé reglerad marknad far den behoriga myndigheten for den reglerade
marknaden vilja att vinda sig direkt till dessa, varvid den vederbdorligen ska informera
den i hemmedlemsstaten behoriga myndigheten for denna fjarrmedlem.

I det fall en behorig myndighet far en begiran om en kontroll pa plats eller en utredning
ska den, inom ramen for sina befogenheter

(a) sjilva utfora kontrollerna eller utredningarna, ge de myndigheter som har begért
kontrollerna eller utredningarna tillstdnd att utféra dem,

(b) ge revisorer eller sakkunniga tillstand att utfora kontrollerna eller utredningarna.

I syfte att uppna samstdmmighet i tillsynspraxis far Esma delta i tillsynskollegiernas
verksamhet, inbegripet kontroller eller utredningar pa plats som genomfors gemensamt
av tva eller fler behoriga myndigheter i enlighet med artikel 21 i férordning (EU) nr
1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att specificera de
uppgifter som ska utbytas mellan behoriga myndigheter nir de deltar i samarbete
avseende tillsynsverksamhet, kontroller pa plats och vid utredningar.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska tillsynsstandarder till kommissionen
senast den /...] . Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att
faststélla standardformulér, mallar och forfaranden for behdriga myndigheter nér de ska
samarbeta avseende tillsynsverksamhet, kontroller pa plats och vid utredningar.Esma
ska l&dmna in dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till kommissionen
senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 85
Informationsutbyte

De behoriga myndigheter som i 6verensstimmelse med artikel 83.1 har utsetts till
kontaktpunkter vad géller detta direktiv och forordning (EU) nr .../... [MiFIR] ska
omedelbart forse varandra med de upplysningar som erfordras for att de, 1 egenskap av

EUT: Infoga datum:18 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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behoriga myndigheter som utsetts 1 enlighet med artikel 69.1, ska kunna utfora sina
uppgifter i 6verensstimmelse med de bestimmelser som har antagits enligt detta
direktiv eller férordning (EU) nr .../... [MiFIR].

De behoriga myndigheter som utbyter information med andra behdriga myndigheter i
enlighet med detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR] far samtidigt med
meddelandet ange att sédan information inte far rojas utan deras uttryckliga samtycke,
och dé endast i det syfte till vilket den myndighet som tillhandahdll informationen har
givit sitt samtycke.

De behoriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter far vidarebefordra sddan
information som mottagits i enlighet med punkt 1 och artiklarna 82 och 92 till sddana
myndigheter som avses i artikel 74. De far inte vidarebefordra informationen till andra
organ eller fysiska eller juridiska personer utan uttryckligt samtycke fran de behdriga
myndigheter som har §verldmnat informationen och endast for de &ndamal for vilka
dessa myndigheter gav sitt samtycke, med undantag for vederborligen motiverade fall. |
sadana fall ska kontaktpunkten omedelbart underrétta den kontaktpunkt som overldmnat
informationen.

De myndigheter som avses i artikel 74 och andra organ eller fysiska eller juridiska
personer som mottar konfidentiell information i enlighet med punkt 1 i denna artikel,
eller i enlighet med artiklarna 82 och 92, far endast anvidnda dem for att genomftra sina
uppgifter, bland annat i foljande fall:

(a) For att kontrollera att villkoren for att viardepappersforetag ska fa starta
verksamhet dr uppfyllda och for att underlétta gruppbaserad eller icke
gruppbaserad 6vervakning av sddan verksamhet, sérskilt med avseende pa
kapitalkrav enligt direktiv 93/6/EEG, forfaranden for administration och
redovisning samt mekanismer for internkontroll.

(b) For att 0vervaka att handelsplatserna fungerar val.
(©) For att besluta om paféljder.

(d) Vid administrativa 6verklaganden av beslut som fattats av de behoriga
myndigheterna.

(e) Vid domstolsférfaranden som har inletts i enlighet med artikel 79.

® Inom ramen for det system for investerares klagomal utanfér domstol som
foreskrivs i artikel 80.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststdlla
standardformulér, mallar och forfaranden for utbyte av uppgifter.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...J .

EUT: Infoga datum:18 manader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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la

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Varken denna artikel, artikel 81 eller artikel 92 ska hindra en behorig myndighet fran att
till Esma, Europeiska systemriskndmnden , centralbankerna, Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska centralbanken i deras egenskap av monetéra
myndigheter och, dér sa &r lampligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar for att
Overvaka betalnings- och avvecklingssystem dverldmna konfidentiella uppgifter som
ska anvéndas for att de ska kunna fullgdra sina verksamhetsuppgifter. Dessa
myndigheter eller organ ska inte heller hindras fran att meddela de behdriga
myndigheterna de uppgifter dessa eventuellt behover for att utfora sina
verksamhetsuppgifter enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

Artikel 86
Bindande medling

De behoriga myndigheterna fér till Esma hénskjuta situationer dér en begéran enligt ett
av foljande led har avslagits eller inte lett till atgarder inom rimlig tid, nimligen

(-a) att samarbeta enligt artikel 83,

(a) en begdran om att utfora tillsynsverksamhet, en kontroll pa plats eller en
utredning enligt artikel 84, en begéran om att utbyta uppgifter enligt artikel 85,

De behoriga myndigheterna fir ocksd héinskjuta fall till Esma dir en behorig
myndighet motsiitter sig en annan medlemsstats behoriga myndighets forfarande eller
innehdallet i en dtgiird eller det faktum att dtgdrder inte vidtagits i samband med
bestimmelserna i detta direktiv eller i forordning (EU) nr .../... [MiFIR].

I de situationer som avses i punkt 1 far Esma agera i enlighet med artikel 19 i férordning
(EU) nr 1095/2010, utan att det paverkar vare sig de mdjligheter att végra att tillmdtesga
en begéran om uppgifter som anges i artikel 87 eller Esmas mojligheter att handla i
enlighet med artikel 17 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 87
Végran att samarbeta

En behorig myndighet far végra att tillmotesgé en begédran om samarbete vid genomforandet av
en utredning, kontroll pa plats eller tillsynsverksamhet enligt artikel 88 eller att utbyta
information enligt artikel 85 endast om

(@)

(a)

en sddan utredning eller kontroll pad plats, tillsynsverksamhet eller ett sadant
informationsutbyte negativt kan pdverka den aktuella medlemsstatens suverinitet,
siikerhet eller allmiinna ordning,

rittsliga forfaranden i frdga om samma garningar och personer redan har inletts infor
myndigheterna i den aktuella medlemsstaten,
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(b) ett slutligt avgoérande redan har meddelats mot samma person for samma gérningar i den
berdrda medlemsstaten.

Nir den behoriga myndigheten har for avsikt att inte tillmotesgéa en sddan begiran ska denna
underritta den behoriga myndighet som lamnat begdran och Esma om detta och 1&dmna sa
fullstandiga uppgifter som majligt.

Artikel 88
Samréad fore beviljande av auktorisation

1. Samrad ska ske med de behoriga myndigheterna i den andra berdrda medlemsstaten fore
beviljande av auktorisation till ett virdepappersforetag som r ett av foljande:

(a) Ett dotterforetag till ett vardepappersforetag eller kreditinstitut som auktoriserats
i en annan medlemsstat. Ett dotterforetag till moderforetaget till ett
virdepappersforetag eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan
medlemsstat.

(b) Kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrollerar ett
virdepappersforetag eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan
medlemsstat.

2. Samrdd ska ske med de behoriga myndigheterna i den medlemsstat som &r ansvariga for
tillsynen av kreditinstitut eller forsékringsforetag fore beviljande av auktorisation till ett
virdepappersforetag som &r

(a) dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsdkringsforetag som auktoriserats i
Europeiska unionen, dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller
forsékringsforetag som auktoriserats i Europeiska unionen,

(b) ett foretag som ar kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som
kontrollerar ett kreditinstitut eller forsékringsforetag som auktoriserats i
Europeiska unionen.

3. De behoriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 ska sérskilt samrada med
varandra vid beddmningen av aktiedgarnas eller medlemmarnas lamplighet, samt
anseende och erfarenhet vad géller personer som leder forvaltningen av ett annat foretag
inom samma koncern. De ska utbyta all den information om aktiedgarnas eller
medlemmarnas 1dmplighet, samt anseende och erfarenhet vad géller personer som leder
verksamheten, som é&r relevant for andra berérda behoriga myndigheter vid beviljande
av auktorisation eller vid den fortlopande bedomningen av hur villkoren for
verksamheten uppfylls.

4, Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststilla
standardformuldr, mallar och forfaranden for samrdd med andra behdriga myndigheter
fore beviljande av auktorisation.
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Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den /...J .

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 89
Virdmedlemsstaternas befogenheter

Virdmedlemsstaten ska foreskriva att den behoriga myndigheten for statistiska andamaél
far kréva att viardepappersforetag med filialer inom landets territorium ldmnar
periodiska rapporter om filialernas verksamhet.

Vid fullgorandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv ska virdmedlemsstaterna
foreskriva att den behoriga myndigheten far kréva att filialer till virdepappersforetag
tillhandahaller den information som behovs for dvervakningen av att de foljer de normer
i virdlandet som ar tillimpliga pa dem i de fall som avses i artikel 37.8. Dessa krav far
dock inte vara stringare 4n dem som samma medlemsstat stiller pa etablerade foretag
for att kontrollera att dessa normer foljs.

Artikel 90
Forsiktighetsatgarder som virdmedlemsstaten &r skyldig att vidta

Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har tydliga och pavisbara grunder
for att anta att ett vardepappersforetag som dr verksamt inom dess territorium enligt
friheten att tillhandahalla tjinster inte uppfyller sina forpliktelser enligt de bestimmelser
som har antagits i enlighet med detta direktiv, eller att ett vardepappersforetag som har
en filial inom dess territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt bestimmelser som
har antagits 1 enlighet med detta direktiv och enligt vilka den behdriga myndigheten i
viardmedlemsstaten inte tilldelas befogenheter, ska den meddela dessa
undersokningsresultat till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten.

Om ett viardepappersforetag fortsétter att handla pa ett sétt som tydligt skadar
viardmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fungerar
korrekt, trots de dtgidrder som vidtagits av den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten, eller om sddana atgérder visar sig vara otillrickliga, ska foljande
gilla:

(a) Den behdriga myndigheten i vairdmedlemsstaten ska efter att ha underrittat den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta ldmpliga atgéarder for att
skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar vil; detta ska inbegripa
mojligheten att hindra vardepappersféretag som bryter mot bestimmelserna fran
att inleda fler transaktioner inom deras territorium. Kommissionen och Esma ska
omgéende informeras om sadana dtgérder.

EUT: Infoga datum:18 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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(b) Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten far hdnskjuta drendet till Esma,
som far agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19
i forordning (EU) nr 1095/2010.

Om en virdmedlemsstats behoriga myndigheter pavisar att ett virdepappersforetag som
har en filial inom landets territorium bryter mot de lagar eller andra forfattningar som
har antagits déir i enlighet med de bestdmmelser i1 detta direktiv genom vilka landets
behoriga myndigheter tilldelas befogenheter, ska dessa myndigheter kriva att det
berdrda véirdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.

Om det berdrda vardepappersforetaget inte vidtar erforderliga atgéarder ska de behoriga
myndigheterna i virdmedlemsstaten vidta alla ldmpliga atgérder for att sérja for att det
berdrda virdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.

Hemmedlemsstatens behoriga myndigheter ska underréttas om de dtgérder som vidtas.

Om virdepappersforetaget trots att virdmedlemsstaten vidtagit dtgarder fortsétter att
bryta mot de bestdmmelser i lagar och andra forfattningar som avses i forsta stycket och
som géller i virdmedlemsstaten, ska den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten,
efter att ha underrittat den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta lampliga
atgérder for att skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar vél.
Kommissionen och Esma ska omgéende informeras om sadana étgérder.

Dessutom far den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten hinskjuta drendet till
Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19
i forordning (EU) nr 1095/2010.

Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten for en reglerad marknad, MTF-
plattform eller OTF-plattform har tydliga och pavisbara grunder for att anta att denna
reglerade marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform inte uppfyller sina forpliktelser
enligt de bestimmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv, ska den meddela
detta till den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens eller MTF-plattformens
eller OTF-plattformens hemmedlemsstat.

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen fortsétter att handla pa ett sétt som
tydligt skadar virdmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna
inte fungerar korrekt, trots de atgérder som vidtagits av den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten, eller om sédana atgérder visar sig vara otillrickliga, ska den
behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, efter att ha underéttat den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta ldmpliga atgérder for att skydda investerarna
och se till att marknaderna fungerar vil; detta ska inbegripa mdjligheten att hindra den
reglerade marknaden eller MTF-plattformen fran att ge i virdmedlemsstaten etablerade
medlemmar pé distans eller aktorer pa distans tillgang till dess funktioner.
Kommissionen och Esma ska omgéende informeras om sadana atgérder.

Dessutom far den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten hénskjuta drendet till
Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19
1 forordning (EU) nr 1095/2010.

Varje atgérd enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner for eller
begransningar av ett vardepappersforetags eller en reglerad marknads verksamhet ska
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vederbdrligen motiveras och meddelas det berdrda viardepappersforetaget eller den
reglerade marknaden.

Artikel 91
Samarbete och utbyte av uppgifter med Esma inom Europeiska systemet for finansiell tillsyn
(ESFES) och med Europeiska centralbankssystemet (ESCB)

-la.  Behoriga myndigheter, i egenskap av parter i det europeiska systemet for finansiell
tillsyn, ska samarbeta i en anda av fortroende och med fullstindig omsesidig respekt,
sdrskilt i arbetet med att se till att limpliga och tillforlitliga uppgifter utviixlas mellan
dem och andra parter i systemet i enlighet med principen om lojalt samarbete som
faststiills i artikel 4.3 i fordraget om Europeiska unionen.

1. De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tilldmpning av detta direktiv, i
enlighet med férordning (EU) nr 1095/2010.

2. De behoriga myndigheterna ska omgaende forse Esma med alla uppgifter den behover
for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta direktiv och férordning (EU)
nr .../... [MiFIR] och enligt forordning (EU) nr 1095/2010, och vid behov forse ECBS-
centralbanker med alla relevanta uppgifter for att de ska kunna utfora sina respektive

uppgifter.

Artikel 91a
Uppgifisskydd

Nir det giiller behandlingen av personuppgifter som utfors av medlemsstaterna inom ramen
for detta direktiv och forordning (EU) nr .../... [MiFIR] ska behoriga myndigheter tillimpa

bestimmelserna i direktiv 95/46/EG och de nationella genomforandereglerna avseende detta
direktiv. I fraga om Esmas behandling av personuppgifter inom ramen for detta direktiv och
Sforordning (EU) nr .../... [MiFIR] ska Esma folja bestimmelserna i forordning

(EG) nr 45/2001.

Artikel 91b
Esmas radgivande kommitté for hogfrekvenshandel

Senast den 30 juni 2014 ska Esma inrditta en radgivande kommitté med nationella experter
som ska faststilla vilken utveckling av hogfrekvenshandel som skulle kunna utgora
otillbérlig marknadspdverkan, i syfte att

(a) oka Esmas kunskap om hogfrekvenshandel,

(b) tillhandahdlla en forteckning over otillborliga metoder i fraga om hégfrekvenshandel,
bland annat spoofing, quote stuffing och layering i den mening som avses i
artikel 5.1 a i forordning (EU) nr .../... [MAR].
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Artikel 91c
Esmas radgivande kommitté om teknik pd finansmarknaderna

Senast den 30 juni 2014 ska Esma inrdtta en radgivande kommitté med nationella experter
for att faststiilla vilken teknisk utveckling pd marknaden som skulle kunna utgora
marknadsmissbruk eller otillborlig marknadspdverkan i syfte att

(@)

(b)

(©

oka Esmas kunskaper om nya teknikrelaterade handelsstrategier och deras potentiella
anvindning for marknadsmissbruk,

komplettera forteckningen éver redan konstaterade otillborliga metoder som specifikt
ror strategier for hogfrekvenshandel, och

bedioma effektiviteten hos handelsplatsers olika strategier for att hantera riskerna med
nya handelsmetoder.

Esma ska utifrdn den bedomning som avses i led c i det forsta stycket utarbeta ytterligare
riktlinjer for biista praxis pd unionens finansiella marknader.

KAPITEL III

SAMARBETE MED TREDJE LAND

Artikel 92
Informationsutbyte med tredje land

Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 i férordning (EU) nr 1095/2010, Esma ,
far ingd samarbetsavtal om utbyte av uppgifter med de behoriga myndigheterna i
tredjelénder endast om de utlimnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt
som minst motsvarar dem som krivs enligt artikel 81. Detta utbyte av uppgifter méste
vara avsett for fullgérande av dessa behériga myndigheters verksamhetsuppgifter.

En medlemsstats overforing av personuppgifter till tredjeland ska goras i enlighet med
kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

Esmas dverforingar av personuppgifter till ett tredjeland ska goras i enlighet med artikel
9 i forordning (EU) nr 45/2001.

Medlemsstaterna och Esma fér ocksa inga samarbetsavtal om utbyte av uppgifter med
tredjelénders behoriga myndigheter, organ och fysiska eller juridiska personer som
ansvarar for en eller flera av f6ljande verksamheter:

(a) Tillsynen &ver kreditinstitut, andra finansinstitut, forsékringsforetag och
finansmarknader.

(b) Virdepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande forfaranden.
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(©) Lagstadgad revision av virdepappersforetags och andra finansinstituts,
kreditinstituts och forsakringsforetags rakenskaper vid fullgorandet av sina
tillsynsuppgifter, eller som forvaltar ersattningssystem vid fullgdrandet av sina
verksamhetsuppgifter.

(d) Tillsyn 6ver organ som dr inblandade i1 virdepappersforetags likvidation och
konkurs eller liknande forfaranden.

(e) Tillsyn 6ver personer med uppdrag att utfora lagstadgad revision av
rikenskaperna hos forsékringsforetag, kreditinstitut, virdepappersforetag och
andra finansinstitut.

® Tillsyn 6ver personer som dr aktiva pd marknader for utsldppsritter i syfte att
sékerstilla en samlad 6verblick 6ver finans- och spotmarknader.

De samarbetsavtal som avses i tredje stycket far endast ingds om de utlimnade
uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som krivs
i artikel 81. Detta utbyte av uppgifter ska vara avsett for fullgérande av dessa
myndigheters och organs eller fysiska eller juridiska personers verksamhetsuppgifter.
Om ett samarbetsavtal inbegriper en medlemsstats 6verforing av personuppgifter ska
den vara forenlig med kapitel IV 1 direktiv 95/46/EG och med forordning (EG) nr
45/2001 om Esma &r involverad i 6verforingen.

Om informationen hérrdr fran en annan medlemsstat far de inte rjas utan uttryckligt
samtycke fran de behoriga myndigheter som har ldmnat ut den och endast i de syften till
vilka dessa myndigheter ldmnat sitt samtycke. Samma bestimmelse géller for
information som limnas av behoriga myndigheter i tredje lédnder.

AVDELNING VII

KAPITEL 1

DELEGERADE AKTER

Artikel 94
Utovande av delegering

Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehall for de
villkor som anges i denna artikel.

Den befogenhet att anta delegerade akter som avses artikel 2.3, leden 1, 3, 11, 12 och
27-33d i artikel 4.2, artiklarna 13.1, 16.12, 17.6, 23.3, 24.8, 25.6, 27.7, 28.3, 30.5,
32.3, 35.8, 44.4, 51.7, 52.6, 53.4, 60.5, 66.6, 66.7, 67.7, 67.8, 67a.3, 67a.6, 68.5 och
83.7 ska ges tills vidare frdn och med dagen for detta direktivs ikrafttrddande

Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 2.3, leden 1, 3, 11, 12 och
27-33d i artikel 4.2, artiklarna 13.1, 16.12, 17.6, 23.3, 24.8, 25.6, 27.7, 28.3, 30.5,
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32.3, 35.8, 44.4, 51.7, 52.6, 53.4, 60.5, 66.6, 66.7, 67.7, 67.8, 67a.3, 67a.6, 68.5 och
83.7 tar ndr som helst aterkallas av Europaparlamentet eller radet. Ett beslut om
aterkallelse innebér att delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att
gélla. Beslutet far verkan dagen efter det att det offentliggérs i Europeiska unionens
officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte
giltigheten av delegerade akter som redan tréitt i kraft.

4. Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge
Europaparlamentet och radet denna.

5. En delegerad akt som antas enligt artikel 2.3, leden 1, 3, 11, 12 och 27-33d i artikel
4.2, artiklarna 13.1, 16.12, 17.6, 23.3, 24.8, 25.6, 27.7, 28.3, 30.5, 32.3, 35.8, 44.4,
51.7, 52.6, 53.4, 60.5, 66.6, 66.7, 67.7, 67.8, 67a.3, 67a.6, 68.5 och 83.7 ska trida i kraft
endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort invindningar mot den
delegerade akten inom en period av tre mdnader fran den dag da akten delgavs
Europaparlamentet och radet, eller om bade Europaparlamentet och radet, fore utgangen
av den perioden, har underréttat kommissionen om att de inte kommer att invianda.
Fristen kan forldngas med tre mdnader pa Europaparlamentets eller radets initiativ.

KAPITEL 2

GENOMFORANDEAKTER

Artikel 95
Kommittéforfarande

1. Kommissionen ska bitrddas av Europeiska viardepapperskommittén, som inréttats
genom kommissionens beslut 2001/528/EG'. Denna kommitté ska vara en kommitté i
den mening som avses i forordning (EU) nr 182/2011°.

2. Nar det hinvisas till denna punkt ska artikel 5 i férordning (EU) nr 182/2011 tillampas

KAPITEL 3

SLUTBESTAMMELSER

Artikel 96
Rapporter och 6versyn

1. Fore den [.../”ska kommissionen, efter att ha samratt med Esma, lagga fram en rapport
for Europaparlamentet och rddet om

' EGTL 191, 13.7.2001, s. 45.
2 BUTL55,282.2011,s. 13.
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(a) organiserade handelsplattformars funktion, med beaktande av den
tillsynserfarenhet som behdriga myndigheter skaffat sig, antalet OTF-plattformar
som auktoriserats i unionen och deras marknadsandel, och sdrskilt med en
undersokning av huruvida justeringar behovs av definitionen av en OTF-
plattform och huruvida de instrument som omfattas av OTF-kategorin
fortfarande idir limpliga,

(b) funktionen hos ordningen for tillvixtmarknader fér sma och medelstora foretag,
med beaktande av antalet MTF-plattformar som registrerats som
tillvaxtmarknader for smé och medelstora foretag, antal emittenter som &r
nirvarande pa dessa samt relevanta handelsvolymer,

(©) verkan av krav avseende automatiserad handel och hogfrekvenshandel,

(d erfarenheterna fran mekanismen for forbud mot vissa produkter eller metoder,
med beaktande av antalet gdnger mekanismerna har utlosts samt av deras
effekter,

(e) verkan av tillimpningen av begrinsningar och positionskontroller for likviditet,
marknadsmissbruk och ordnade prisséttnings- och avvecklingsvillkor pa
marknader for ravaruderivat,

® funktionen hos den konsoliderade handelsinformation som inréttats i enlighet
med avdelning V, sérskilt tillgdngen till hogkvalitativ information efter handel i
ett konsoliderat format som omfattar hela marknaden for alla tillgdngsklasser i
enlighet med anvindarvédndliga standarder till en rimlig kostnad.

(fa)  verkan av transparens nir det giller avgifter, provisioner och naturaférmdner
och kraven att de ska éverforas till kunderna bdde inom medlemsstaterna och
vid griinsoverskridande transaktioner.

Artikel 96a
Esmas personal och resurser

Esma ska senast den |[...] Ugb'm en bedomning av de personal- och resursbehov som uppstir
till foljd av befogenheterna och uppgifterna enligt detta direktiv och forordning (EU) nr
.../... [IMiFIR] och oversiinda en rapport till Europaparlamentet, rddet och kommissionen.

Artikel 97
Inforlivande i nationell lagstiftning

1. Medlemsstaterna ska senast den /.../"anta och offentliggdra de lagar och andra
forfattningar som dr nodvandiga for att f6lja artiklarna 1-5, 7, 9, 10, 13-25, 27-32, 34—
37, 39, 41-46, 48, 51-54, 59—69a, 71-77, 79, 80, 83, 84, 85, 87-90, 92—99 och

Y EUT: Infoga datum:42 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafttridande.

O EUT: Infoga datum:18 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafttridande.
D EUT: Infoga datum: tva dr frin dagen for detta direktivs ikrafttridande.
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bilagorna I och II (forteckning éver alla artiklar som har genomgdtt omfattande
dndringar jamfort med direktiv 2004/39/EG). De ska till kommissionen genast
overldmna texten till dessa bestaimmelser tillsammans med en jdmforelsetabell over
dessa bestimmelser och detta direktiv.

Nér en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehalla en hanvisning till detta
direktiv eller atfoljas av en sddan hanvisning nér de offentliggérs. Narmare foreskrifter
om hur hianvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjilv utfirda. De ska dven
innehélla en uppgift om att hinvisningar i befintliga lagar och andra forfattningar till de
direktiv som upphévs genom detta direktiv ska anses som hénvisningar till detta
direktiv. Ndrmare foreskrifter om hur hdnvisningen ska goras och om hur uppgiften ska
formuleras ska varje medlemsstat sjilv utférda.

Medlemsstaterna ska tillimpa dessa bestimmelser fran och med den [. ...]U, med
undantag for de bestimmelser som inforlivar artikel 67.2 vilka ska tillimpas frén och
med den [...]@

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma overldmna texten till de centrala
bestdmmelser i nationell lagstiftning som de antar inom det omrdde som omfattas av
detta direktiv.

Artikel 98
Upphévande

Direktiv 2004/39/EG, dndrat genom de akter som anges i bilaga Ila del A, upphivs fran och
med den [...]*, dock utan att det paverkar medlemsstaternas skyldigheter ndr det giller
tidsfristerna for inforlivande i nationell lagstifining av direktiv 2004/39/EG, som anges i del
B i det direktivet.

Hénvisningar till direktiv 2004/39/EG eller till direktiv 93/22/EEG ska forstas som
hinvisningar till det hir direktivet eller till forordning (EU) nr .../... [MiFIR] och ska lisas i
enlighet med jimforelsetabellerna i bilaga I1b, del A och B.

Héanvisningar till termer som definieras i direktiv 2004/39 eller direktiv 93/22/EEG eller till
artiklar i dessa ska forstds som hanvisningar till en likvirdig term som definieras i det hir
direktivet eller till en artikel i det hér direktivet.

Artikel 98a
Andring av direktiv 98/26/EG

Direktiv 98/26/EG ska dndras pa foljande siitt:

1 artikel 1 ska foljande tredje stycke liggas till:

O EUT: Infoga datum: 30 mdnader fran dagen for detta direktivs ikrafttridande.
D EUT: Infoga datum: 42 mdnader frdn dagen for detta direktivs ikrafitridande.
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”Detta direktiv ska inte tillimpas pd utslippsritter som bestdr av enheter som erkiints med
avseende pd kraven i Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/87/EG av den 13 oktober
2003 om ett system for handel med utslippsriitter for viixthusgaser inom gemenskapen'.”

"EGT L 275, 25.10.2003, p. 32.”

Artikel 99
Overgdngsbestimmelser

Tredjelandsforetag ska kunna tillhandahélla tjanster och bedriva verksamhet genom en filial i
medlemsstater, i enlighet med nationella ordningar, il och med ett dr efter det att
kommissionen antagit ett beslut om det relevanta tredjelandet i enlighet med artikel 41.3.

Artikel 100
Ikrafttradande

Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning.

Artikel 101
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utférdat i
Pd Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
Ordférande Ordférande
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BILAGA 1

FORTECKNINGAR OVER TJANSTER, VERKSAMHETER OCH FINANSIELLA

INSTRUMENT

AVSNITT A

INVESTERINGSTJANSTER OCH INVESTERINGSVERKSAMHET

(1) Mottagande och vidarebefordran av order betraffande ett eller flera finansiella instrument.

(2) Utférande av order pa kunders uppdrag.

(3) Handel {or egen rdkning.

(4) Portfoljforvaltning.

(5) Investeringsradgivning.

(6) Garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av finansiella
instrument pa grundval av ett fast atagande.

@) Placering av finansiella instrument utan fast atagande.

(8) Drift av multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar).

(10) Drift av organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar).

AVSNITT B

SIDOTJANSTER

(-la) Forvaring och handhavande av finansiella instrument for kunders rikning, bland
annat virdepappersforvaring och liknande tjinster, exempelvis handhavande av
kontanta medel/finansiella sikerheter.

@)) Lamnande av kredit eller 1an till en investerare for att gora det mdjligt for denne att
genomfora en transaktion i ett eller flera finansiella instrument, nér det foretag som ger
krediten eller 14net deltar i transaktionen.

2) Rédgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fradgor samt
radgivning och tjanster vid fusioner och féretagsuppkop.

3) Valutatjanster om dessa har samband med investeringstjénster.

4) Investerings- och finansanalys samt andra former av allménna rekommendationer

rorande handel med finansiella instrument.
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)

Tjanster i samband med garantigivning.

(6) Investeringstjdnster och investeringsverksamhet samt sidotjinster av den typ som anges
i avsnitt A eller B i Bilaga I som avser de underliggande derivat som anges i avsnitt C -
punkterna 5, 6, 7 och 10 - i samband med tillhandahallandet av investerings- eller
sidotjanster.

AVSNITT C

FINANSIELLA INSTRUMENT

(1)
)
)
4)

)

(6)

(6a)
(7

(8)
)
(10)

Overlatbara virdepapper.
Penningmarknadsinstrument.
Andelar i foretag for kollektiva investeringar.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesékringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser virdepapper, valutor, rdntor eller avkastningar, I eller andra
derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som kan avvecklas fysiskt eller
kontant.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rintesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser ravaror, som maste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pa en av
parternas begéran pé grund av ett annat skél dn utebliven betalning eller ndgon annan
handelse som leder till kontraktets upphorande.

Optioner, terminskontrakt, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror
och som inte dr imnade att avvecklas fysiskt forutsatt att de handlas pé en reglerad
marknad, en OTF-plattform eller en MTF-plattform.

Forsikringsavtal som dir kopplade till investeringsrelaterade instrument.

Optioner, terminskontrakt, swappar, icke borshandlade terminskontrakt (forwards) och
varje annat derivatkontrakt som avser ravaror, som kan avvecklas fysiskt, som inte
omndamns i C punkt 6 och som inte dr for kommersiella &ndamal, som anses ha
egenskaper som andra derivat avseende finansiella instrument, med utgdngspunkt fran
bland annat om clearing och avveckling sker via erkénda system for clearing, eller om
de ar foremal for regelméssiga marginalsdkerhetskrav.

Derivatinstrument for 6verforing av kreditrisk.
Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser (CFD:er).

Optioner, terminskontrakt, swappar, réntesidkringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser klimatvariationer, fraktavgifter, utslippsrditter eller inflationstakten eller
nagon annan officiell ekonomisk statistik, som maste avvecklas kontant eller kan
avvecklas kontant pé en av parternas begiran (pa grund av ett annat skl dn utebliven
betalning eller ndgon annan héndelse som leder till kontraktets upphdrande), samt varje
annat derivatkontrakt som avser tillgdngar, rittigheter, skyldigheter, index och atgérder
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(an

(11a)

som inte tidigare omnédmnts i detta avsnitt C, som anses ha egenskaper som andra
derivat avseende finansiella instrument, med utgdngspunkt fran bland annat om det
handlas pé en reglerad marknad , en OTF-plattform eller en MTF-plattform, om clearing
och avveckling sker via erkénda system for clearing, eller om de ar foremal for
regelmissiga marginalsékerhetskrav.

Utslappsratter som bestar av enheter som erkédnts med avseende pa kraven i direktiv
2003/87/EG (system for handel med utsldppsritter)

Ytterligare specifikationer avseende punkterna 7 och 10

Om ett kontrakt inte iir ett avistakontrakt enligt punkt 2 i denna artikel och inte
omfattas av punkt 4, ska det vid tillimpningen av punkt 7 anses ha samma
egenskaper som andra derivatinstrument och sakna kommersiella indamdl om det
uppfyller foljande villkor:

(a) Det uppfylier ett av foljande kriterier:

) Det handlas pd ett tredjelands handelsplattform som fyller en liknande
funktion som en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-
plattform.

(ii) Det anges uttryckligen att instrumentet ska handlas pa eller omfattas
av reglerna pd en reglerad marknad, MTF-plattform, OTF-plattform
eller ett tredjelands handelsplattform.

(iii)  Det anges uttryckligen att instrumentet ska motsvara ett kontrakt som
handlas pa en reglerad marknad, MTF-plattform, OTF-plattform eller
ett tredjelands handelsplattform.

(b) Antingen avvecklas det av en avvecklingsorganisation eller annan enhet som
utfor samma funktioner som en central motpart, eller ocksd finns det bestimmelser
om betalning av eller stillande av marginalsiikerhet enligt kontraktet.

(©) Det dir standardiserat genom att sérskilt priset, posten, leveransdatumet eller
andra villkor frimst bestims med hénvisning till regelbundet offentliggjorda
priser, standardposter eller standardiserade leveransdatum.

Vid tillimpningen av punkt 1 ska ett avistakontrakt innebiira ett kontrakt om
forsiljning av en rdavara, tillgdng eller rittighet diir det anges att leverans ska ske
under den lingsta av foljande perioder:

(a) Tvd handelsdagar.

(b) Den period som pd marknaden iir allmdnt accepterad som standardmidissig
leveransperiod for den rdvaran, tillgangen eller rittigheten.

Ett kontrakt dr dock inte ett avistakontrakt om avtalsparterna, oberoende av dess
uttryckliga villkor, kommit dverens om att leveransen av den underliggande faktorn
ska senareliiggas och inte ske under den period som avses i forsta stycket.
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Ett derivatkontrakt som avser en underliggande faktor enligt punkt 10 ska vid
tillimpningen av det avsnittet anses ha egenskaper som andra derivatinstrument om
ett av foljande villkor uppfylls:

(a) Kontraktet avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pd en eller flera
parters onskan, om kontraktet inte upphor genom kontraktsbrott eller pd
annat sdtt.

((b)  Kontraktet handlas pa en reglerad marknad, MTF-plattform eller OTF-
plattform.

(¢ Kontraktet uppfyller villkoren enligt punkt 1.

Vid tillimpningen av punkt 7 ska ett kontrakt anses ha kommersiella dndamal och vid
tillimpningen av punkterna 7-10 inte ha egenskaper som andra derivatinstrument,
om det ingds med eller av en operator eller forvaltare av energidistributionsniit,
energibalanseringssystem eller rorvledningsniit och tillgingen och efterfragan pa
energi mdste balanseras vid en viss tidpunkt.

Utover derivatkontrakt enligt punkt 10 ska ett derivatkontrakt omfattas av punkt 10,
om det avser ndgot av foljande alternativ samt uppfyller kriterierna i denna punkt och
i stycke 3:

(a) Bandbredd pad telekomomradet.
b) Lagringskapacitet for rdavaror.

(¢ Overfirings- eller transportkapacitet for rdavaror via kabel, rérledning eller
annat sdtt.

) Ersiittning, ldn, tillstand, rdttighet eller liknande tillgang som direkt avser
leverans, distribution eller forbrukning av energi firdn fornybara killor.

(e En geologisk, miljorelaterad eller annan fysisk variabel.

) Andra utbytbara tillgdngar eller riittigheter som kan dverforas, utom
rdttigheter att erhdlla tjinster.

(2 Index eller matt som avser priset eller viirdet av, eller transaktionsvolymen for,
en tillgdng, rittighet, tjinst eller skyldighet.

AVSNITT D

Forteckning over datarapporteringstjénster

Drift av ett godként publiceringsarrangemang
Tillhandahallande av konsoliderad handelsinformation

Drift av en godkédnd rapporteringsmekanism
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BILAGA 11

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV

En professionell kund ar en kund som har tillrdcklig erfarenhet, kinnedom och sakkunskap for
att fatta egna investeringsbeslut och gora en tillfredsstillande bedomning av de risker han I6per.
For att anses som professionell maste kunden uppfylla nedanstaende kriterier.

I. KUNDKATEGORIER SOM BETRAKTAS SOM PROFESSIONELLA

Foljande kundkategorier bor betraktas som professionella i fraga om alla investeringstjénster
och investeringsverksamhet och finansiella instrument enligt detta direktiv.

(M

)

Enheter som &r underkastade auktorisation och reglering for att fa arbeta pa de
finansiella marknaderna. Nedanstdende forteckning bor anses omfatta alla auktoriserade
enheter som sysslar med den verksamhet som utmérker de ndmnda grupperna: Enheter
som auktoriserats av en medlemsstat enligt ett direktiv, auktoriserats eller regleras av en
medlemsstat utan hianvisning till ett direktiv och auktoriserats eller regleras av en icke-
medlemsstat.

(a) Kreditinstitut.

(b) Viérdepappersforetag.

(c) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.

(d) Forsakringsforetag.

(e) System for kollektiva investeringar och deras forvaltningsbolag.
(f) Pensionsfonder och deras forvaltningsbolag.

(g) Révaruhandlare och ravaruderivathandlare.

(h) Lokala foretag.

(i) Andra institutionella placerare.

Stora foretag som pa bolagsniva uppfyller tva av foljande storlekskrav:

— Total

balansomslutning: 20000 000 euro

— Nettoomséttning: | 40 000 000 euro

— Tillgéngar: 2 000 000 euro
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3) Nationella och regionala regeringar, déribland offentliga organ for forvaltning av
statsskulden pé nationell eller regional niva, centralbanker, internationella och
Overstatliga institutioner som Vérldsbanken, IMF, ECB, EIB och liknande
internationella organisationer.

4) Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det &r att investera i finansiella
instrument, inklusive féretag som dgnar sig at vardepapperisering av tillgangar eller
andra finansiella transaktioner.

Ovannidmnda enheter betraktas som professionella. De maste dock tillatas att begéra behandling
som icke-professionella kunder och virdepappersforetagen far samtycka till att erbjuda en
hogre skyddsniva. Nér ett foretag enligt ovan &r kund i ett virdepappersforetag, méste detta fore
varje tillhandahéllande av tjdnster meddela kunden att han pa grundval av den information
vardepappersforetaget besitter betraktas som professionell kund och kommer att behandlas som
en sadan, om inte vardepappersforetaget och kunden avtalar ndgot annat. Vardepappersforetaget
maste ocksa upplysa kunden om att han kan begéra en dndring av avtalsvillkoren for att fa en
hogre skyddsniva.

Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begéra en hogre skyddsniva om
han anser sig ur stdnd att bedoma eller hantera ifrigavarande risker pa ritt sitt.

Denna hogre skyddsniva skal tillhandahéllas nir en kund som betraktas som professionell infor
bestammelser i ett skriftligt avtal med vardepappersforetaget om att han med avseende pa de
tillimpliga uppférandereglerna inte ska betraktas som en professionell kund. I ett sadant avtal
bor anges huruvida detta giller en eller flera sérskilda tjanster eller transaktioner, eller ett eller
flera produkt- eller transaktionsslag.

I1. KUNDER SOM PA BEGARAN FAR BEHANDLAS SOM PROFESSIONELLA KUNDER

II.1. Kriterier

Andra kunder dn de som avses i avsnitt I, bland annat offentliga organ, utom lokala
myndigheter, kommuner och inbegripet privata enskilda investerare, kan ocksa tillatas avsté
fran delar av skyddet enligt uppforandereglerna.

Virdepappersforetagen bor dérfor tillatas att behandla sddana kunder som professionella,
forutsatt att nedanstaende kriterier dr uppfyllda och forfarandet nedan f6ljs. Dessa kunder bor
dock inte forutsdttas besitta marknadskunskap och erfarenhet i samma grad som grupperna i
forteckningen i avsnitt L.

Varje sddant undantag fran skyddet enligt de normala uppférandereglerna ska endast anses
giltigt om en adekvat bedomning fran vardepappersforetagets sida av kundens expertis,
erfarenhet och kunskaper ger tillrdcklig grund for att anta att kunden med tanke pa de planerade
transaktionernas och tjénsternas karaktér &r i stdnd att fatta sina egna investeringsbeslut och
forstad de ifrdgavarande riskerna.

Den lamplighetsprovning som géller for chefer och direktdrer i enheter som &dr godkidnda enligt
direktiv pa det finansiella omradet kan ses som exempel pa beddmning av expertis och
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kunskap. Nér det giller sma enheter bor den person som bedoms enligt ovan ocksa vara den
person som auktoriserats att utfora transaktioner pa enhetens vignar.

Vid ovan ndmnda bedémning bor minst tva av foljande kriterier vara uppfyllda:

— Kunden har pa marknaden i fraga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner av
betydande storlek per kvartal under de foregaende fyra kvartalen.

— Virdet av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som
kontantdepositioner och innehav av finansiella instrument, verstiger 500 000 euro.

- Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett &r inom finanssektorn i en befattning som
kraver kunskap om transaktionerna eller tjdnsterna i fraga.

I1.2. FORFARANDE

De kunder som avses ovan far avstd fran skydd enligt de detaljerade uppforandereglerna endast
om f6ljande forfarande har {6ljts:

— De maste skriftligen meddela véirdepappersforetaget att de dnskar behandlas som en
professionell kund, antingen allmént eller i frdga om en sérskild investeringstjanst eller
transaktion eller en viss typ av transaktion eller produkt.

— Virdepappersforetaget maste ge dem en tydlig skriftlig varning om vilken rétt till
skydd och ersittning till investerare som de kan forlora.

— De maste i ett fran avtalet skilt dokument skriftligen forklara att de &r medvetna om
foljderna av att detta skydd forloras.

Innan en virdepappersforetag beslutar att godta en begidran om undantag, ska det vidta alla
rimliga atgérder for att forsékra sig om att den kund som begér att bli behandlad som
professionell kund uppfyller alla relevanta krav i avsnitt II.1 ovan.

Nér kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och forfaranden som
liknar ovanstiende, dr dock inte avsikten att deras forhallande till virdepappersforetag ska
paverkas av nya regler som antas enligt denna bilaga.

Virdepappersforetagen maste infora skriftliga interna regler och forfaranden for kategorisering
av kunderna. Professionella kunder 4r ansvariga for att meddela vardepappersforetaget alla
fordndringar som kan péverka deras aktuella kategorisering. Véardepappersforetaget maste dock
vidta lampliga atgarder om det far kunskap om att kunden inte langre uppfyller de ursprungliga
villkor som beréttigade honom att behandlas som professionell kund.
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BILAGA 1IA

Del A

Upphdivt direktiv och en forteckning dver dess senare dndringar (som avses i artikel 98)
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2006/31/EG av den 5 april 2006 om marknader for
finansiella instrument, betriiffande vissa tidsfrister (EUT L 114, 27.4.2006, s. 60).

Europaparlamentets och rddets direktiv 2007/44/EG av den 5 september 2007 om
forfaranderegler och utvirderingskriterier for bedomning av forvirv och 6kning av innehav
inom finanssektorn (EUT L 247, 21.9.2007, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2008/10/EG av den 11 mars 2008 om marknader for
finansiella instrument, betriffande de genomfiorandebefogenheter som ges till kommissionen
(EUT L 76, 19.3.2008, s. 33).

Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EG av den 24 november 2010 om
befogenheterna for Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten),
Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska forsiikrings- och tjinstepensionsmyndigheten)
och Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska viirdepappers- och marknadsmyndigheten)
(EUT L 331, 15.12.2010, s. 120).

Del B

Tidsfrister for inforlivande i nationell lagstiftning (som det hénvisas till i artikel 98)

Direktiv 2004/39/EG

Inforlivandeperiod 31 januari 2007

Genomforandetid 1 november 2007
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BILAGA IIB

Jamforelsetabeller
Del A
Detta direktiv Direktiv 2004/39/EG
Artikel 1.1 Artikel 1.1
Artikel 1.2
Artikel 1.2 Artikel 1.2
Artikel 2 Artikel 2
Artikel 3.1, 3.2 Artikel 3.1, 3.2
Artikel 3.3, 3.4
Artikel 4.1
Artikel 4.2 Artikel 4.1
Artikel 4.3 Artikel 4.2
Artikel 5 Artikel 5
Artikel 6 Artikel 6

Artikel 7.1, 7.2, 7.3, 7.4

Artikel 7.1, 7.2, 7.3, 7.4

Artikel 7.5 Artikel 7.4
Artikel 8 Artikel 8
Artikel 9.1, 9.2, 9.3, 9.4 Artikel 9.1
Artikel 9.5 Artikel 9.2
Artikel 9.6

Artikel 9.7 Artikel 9.3
Artikel 9.8 Artikel 9.4

Artikel 10.1, 10.2

Artikel 10.1, 10.2

Artikel 10.3

Artikel 11.1

Artikel 10.3
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Artikel 11.2 Artikel 10.4
Artikel 11.2 Artikel 10.5
Artikel 11.4 Artikel 10.6
Artikel 12 Artikel 10a
Artikel 13 Artikel 10b
Artikel 14 Artikel 11
Artikel 15 Artikel 12

Artikel 16.1, 16.2, 16.3, 16.4, 16.5, 16.6

Artikel 13.1, 13.2, 13.3, 13.4, 13.5, 13.6

Artikel 16.7

Artikel 16.8 Artikel 13.7
Artikel 16.9 Artikel 13.8
Artikel 16.10

Artikel 16.11 Artikel 13.9
Artikel 16.12 Artikel 13.10
Artikel 17

Artikel 18.1, 18.2

Artikel 14.1, 14.2

Artikel 18.3 Artikel 14.4
Artikel 18.4 Artikel 14.5
Artikel 18.5 Artikel 14.6
Artikel 18.6 Artikel 14.7

Artikel 18.7, 18.8

Artikel 19
Artikel 20
Artikel 21 Artikel 16
Artikel 22 Artikel 17
Artikel 23 Artikel 18
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Artikel 24.1, 24.2, 24.3

Artikel 19.1, 19.2, 19.3

Artikel 24.4 Artikel 19.9
Artikel 24.5

Artikel 24.6

Artikel 24.7

Artikel 24.8

Artikel 25.1 Artikel 19.4
Artikel 25.2 Artikel 19.5
Artikel 25.3 Artikel 19.6
Artikel 25.4 Artikel 19.7
Artikel 25.5 Artikel 19.8
Artikel 25.6 Artikel 19.10
Artikel 25.7

Artikel 26 Artikel 20
Artikel 27.1 Artikel 21.1
Artikel 27.2

Artikel 27.3 Artikel 21.2
Artikel 27.4 Artikel 21.2
Artikel 27.5 Artikel 21.4
Artikel 27.6 Artikel 21.5
Artikel 27.7 Artikel 21.6
Artikel 27.8

Artikel 28 Artikel 22
Artikel 29 Artikel 23
Artikel 30 Artikel 24
Artikel 31 Artikel 26
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Artikel 32

Artikel 33

Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36.1, 36.2, 36.3, 36.4

Artikel 31.1, 31.2, 31.3, 31.4

Artikel 36.5

Artikel 36.6

Artikel 31.5

Artikel 36.7

Artikel 31.6

Artikel 36.8.9

Artikel 31.7

Artikel 37.1, 37.2, 37.3, 37.4, 37.5, 37.6

Artikel 32.1, 32.2, 32.3, 32.4, 32.5, 32.6

Artikel 37.7

Artikel 37.8 Artikel 32.7
Artikel 37.9 Artikel 32.8
Artikel 37.10 Artikel 32.9
Artikel 37.11 Artikel 32.10
Artikel 38 Artikel 33
Artikel 39 Artikel 34
Artikel 40 Artikel 35
Artikel 41

Artikel 42

Artikel 43

Artikel 44

Artikel 45

Artikel 46

Artikel 47 Artikel 36
Artikel 48 Artikel 37
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Artikel 49 Artikel 38

Artikel 50 Artikel 39

Artikel 51

Artikel 52 Artikel 40

Artikel 53.1, 53.2 Artikel 41.1, 41.2

Artikel 53.3, 53.4

Artikel 54

Artikel 55 Artikel 42

Artikel 56 Artikel 43

Artikel 57 Artikel 46

Artikel 58 Artikel 47

Artikel 59

Artikel 60

Artikel 61

Artikel 62

Artikel 63

Artikel 64

Artikel 65

Artikel 66

Artikel 67

Artikel 68

Artikel 69 Artikel 48

Artikel 70 Artikel 49

Artikel 71.1, 71.2 Artikel 50.1, 50.2

Artikel 71.2, 71.4

Artikel 72
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Artikel 73.1

Artikel 51.1

Artikel 73.2

Artikel 73.3

Artikel 51.4

Artikel 73.4 Artikel 51.5
Artikel 73.5 Artikel 51.6
Artikel 74

Artikel 75

Artikel 76

Artikel 77

Artikel 78

Artikel 79 Artikel 52
Artikel 80 Artikel 53
Artikel 81 Artikel 54
Artikel 82 Artikel 55

Artikel 83.1, 83.2, 83.3, 83.4

Artikel 56.1 56.2, 56.3, 56.4

Artikel 83.5, 83.6

Artikel 83.7 Artikel 56.5
Artikel 83.8 Artikel 56.6
Artikel 84 Artikel 57
Artikel 85 Artikel 58
Artikel 86 Artikel 58a
Artikel 87 Artikel 59
Artikel 88 Artikel 60
Artikel 89 Artikel 61
Artikel 90 Artikel 62
Artikel 91 Artikel 62a
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Artikel 92 Artikel 63
Artikel 93

Artikel 94

Artikel 95

Artikel 96 Artikel 65
Artikel 97 Artikel 70
Artikel 98

Artikel 99 Artikel 71
Artikel 100 Artikel 72
Artikel 101 Artikel 73
Bilaga 1 Bilaga 1
Bilaga I1 Bilaga I1
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Del B

Forordning (EU) Nr .../... [IMiFIR] Direktiv 2004/39/EG
Artikel 1

Artikel 2 Artikel 4

Artikel 3.1 Artikel 29.1, Artikel 44.1
Artikel 3.2 Artikel 44.1

Artikel 4.1 Artikel 29.2, Artikel 44.2
Artikel 4.2

Artikel 4.3 Artikel 29.3, Artikel 44.3
Artikel 4.4

Artikel 5.1 Artikel 30.1, Artikel 45.1
Artikel 5.2 Artikel 45.1

Artikel 6.1 Artikel 30.2, Artikel 45.2
Artikel 6.2 Artikel 30.3, Artikel 45.3
Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12 Artikel 28, Artikel 30
Artikel 45

Artikel 13 Artikel 27.1, 27.2

Artikel 14.1, 14.2, 14.3, 14.4 Artikel 27.3

Artikel 14.5 Artikel 27.7

Artikel 14.6
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Artikel 15 Artikel 27.4
Artikel 16.1 Artikel 27.5
Artikel 16.2 Artikel 27.6
Artikel 16.3 Artikel 27.7
Artikel 17

Artikel 18

Artikel 19 Artikel 28
Artikel 20

Artikel 21 Artikel 25.1
Artikel 22.1 Artikel 25.2
Artikel 22.2

Artikel 23.1, 23.2 Artikel 25.3
Artikel 23.3 Artikel 25.4
Artikel 23.4

Artikel 23.5

Artikel 23.6 Artikel 25.5
Artikel 23.7 Artikel 25.6

Artikel 23.8

Artikel 25.7

Artikel 23.9

Artikel 24

Artikel 25

Artikel 26

Artikel 27

Artikel 28

Artikel 29

Artikel 30
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Artikel 31

Artikel 32

Artikel 33

Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36

Artikel 36

Artikel 37

Artikel 38

Artikel 39

Artikel 40

Artikel 41

Artikel 42

Artikel 64

Artikel 43

Artikel 65

Artikel 44

Artikel 45

Artikel 71

Artikel 46

Artikel 72
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