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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET

Direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFID-direktivet) som & i kraft sedan
november 2001, & en av hdrnstenarna i integrationen av EU:s finansmarknader. Direktivet &r
antaget i enlighet med Lamfalussy-forfarandet’ och best&r av ett ramdirektiv (direktiv
2004/39/EG)?,  ett  genomforandedirektiv  (direktiv  2006/73/EG)> och  en
genomforandeforordning (férordning (EG) nr 1287/2006)*. Genom MiFID-direktivet inférs
réttsliga ramar for bankers och vardepappersforetags tillhandahallande av investeringstjanster
i finansiella instrument (som makleri, radgivning, handel, portféljforvaltning,
garantiverksamhet osv.) samt for marknadsoperatorers verksamhet pa reglerade marknader.
Dessutom faststéll de nationella behtriga myndigheternas befogenheter och skyldigheter i
fraga om denna verksamhet.

Det 6vergripande malet & att framja integration, konkurrenskraft och effektivitet pa EU:s
finansmarknader. Konkret forlorade medlemsstaterna sin majlighet att begara att al handel
med finansiella instrument ska &ga rum pa traditionella fondborser, och Europadvergripande
konkurrens mellan fondbdrser och aternativa handel splattformar blev mdéjlig. Dessutom fick
banker och véardepappersforetag ett forstarkt verksamhetstilistand for att  erbjuda
investeringstjanster éver hela EU sa lange de efterlever ala organisatoriska krav och
rapporteringskrav, och det infordes omfattande regler som ska garantera investerarnas skydd.

Resultatet, tre och ett halvt ar efter det att direktivet tradde i kraft, & 6kad konkurrens mellan
plattformar i handeln med finansiella instrument och béttre vamajligheter for investerare nar
det gdller tjansteleverantor och tillganglig finansiella instrument. Dessa framsteg har

1 Oversynen av MiFID-direktivet utgdr fran Lamfalussy-forfarandet (ett lagstiftningsforfarande i fyra steg som rekommenderats av
Visemannakommittén om reglering av de europeiska vardepappersmarknaderna, vars ordférande var Baron Alexandre
Lamfalussy, och som antogs vid Europeiska radets moéte i Stockholm i mars 2011 i syfte att skapa en effektivare reglering av
vérdepappersmarknaderna), si som det vidareutvecklats genom Europaparl amentets och rédets forordning (EU) nr 1095/2010 m
inréttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten). | steg 1 antar
Europaparlamentet och rédet ett direktiv i medbeslutandeférfarande. Detta innehdler ramprinciper och ger kommissionen
befogenhet att i steg 2 anta delegerade akter (artikel 290 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt C 115/47) eller
genomforandeakter (artikel 291 i férdraget om Europeiska unionens funktionssétt C 115/47). Vid utarbetandet av de delegerade
akterna samrader kommissionen med experter som utsetts av mediemsstaterna. P& begdran av kommissionen kan ESMA bista
kommissionen med r&d om de tekniska detaljer som skaingd i lagstiftningen enligt steg 2. Lagstiftningen i steg 1 kan dessutom
bemyndiga ESMA att utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn och genomférande i enlighet med artiklarna 10-15 i
ESMA-férordningen. Dessa kan antas av kommissionen (varvid rédet och Europaparl amentet har rétt att gorainvandningar i fréga
om tekniska standarder for tillsyn). | steg 3 utarbetar ESMA dessutom rekommendationer och riktlinjer, och jamfor
regleringsférfarandena genom inbdrdes utvérderingar for att garantera samstdmmigt genomférande och tillampning av de
bestémmelser som antas i steg 1 och 2. Slutligen kontrollerar kommissionen medlemsstaternas efterlevnad av EU-lagstiftningen

och kan vidta réttsiga atgéarder mot medlemsstater som férsummar sina skyldigheter.

2 Direktiv 2004/39/EG (MiFID-ramdirektivet).
3 Direktiv 2006/73/EG (MiFI D-genomfdrandedirektivet) som genomfor direktiv 2004/39/EG (MiFID-ramdirektivet).
4 Forordning (EG) nr 1287/2006 av den 10 augusti 2006 om genomférande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG

vad gdller dokumenteringsskyldigheter for vérdepappersforetag, transaktionsrapportering, overblickbarhet p& marknaden,
upptagande av finansiellainstrument till handel samt definitioner for tilldmpning av det direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 1).
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underbyggts av den tekniska utvecklingen. Pa det hela taget har transaktionskostnaderna
siunkit och integrationen tilltagit>.

En del problem har emellertid ocksa uppdagats. Den allt mer konkurrensutsatta miljon har lett
till nya utmaningar. Fordelarna med den 6kade konkurrensen har inte fordelats jamnt dver alla
marknadsdeltagare, och har inte dltid natt ned till slutinvesterarna i grossist- eller
detaljhandelsledet. Den marknadssplittring som konkurrensen lett till har ocksa gjort
handelsmiljon mer komplex, inte minst nér det géller insamling av handel sdata. For det andra
har marknadsutvecklingar och tekniska utvecklingar gjort flera bestammelser i MiFID-
direktivet inaktuella Det gemensamma intresset av transparent konkurrens mellan
handel splattformar och vardepappersforetag riskerar att undergrévas. For det tredje har
finanskrisen visat pa svagheter i regleringen av andra instrument &n aktier, som framst
handlas mellan professionella investerare. De tidigare antagandena att minimal transparens,
tillsyn och investerarskydd avseende denna handel skulle bidra till marknadens effektivitet &r
inte langre héllbara. Slutligen understryks vikten av aktuellt investerarskydd av hog niva av
den snabba innovationen och den tilltagande komplexiteten hos finansinstrumenten. De
omfattande reglernai MiFID-direktivet har i stor sett bevisat sig under loppet av finanskrisen,
men det har anda visat sig att det finns behov av en del riktade men omfattande forbéttringar.

Oversynen av MiFID-direktivet & darfor en fast bestdndsdel av de reformer som ska leda till
ett sékrare, sundare, transparentare och mer ansvarstagande finanssystem som gagnar
ekonomin och samhallet i stort, i finanskrisen efterdyningar, men som ocksa ska leda till en
mer integrerad, effektiv och konkurrenskraftig finansmarknad i EU®. Oversynen & ocksd en
forutsattning for att man ska kunna uppfylla de &taganden som gjorts i G20’ att ta itu med
finanssystemets mindre reglerade och 6ppna delar och forbéttra olika marknadssegments
organisation, transparens och tillsyn, inte minst for instrument som framst handlas dver disk
(OTC)?, for att pd s& sitt komplettera lagforsiaget om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister®.

Skraddarsydda forbéttringar krévs ocksa for att oka tillsynen och transparensen for
ravaruderivatmarknaderna och garantera deras funktion for risksakring och prisbildning, men
ocksa i ljuset av utvecklingen i fraga om marknadsstrukturer och teknik, for att sékra réttvis
konkurrens och effektiva marknader. Dessutom kravs det sérskilda anpassningar av ramverket
for investerarskydd, med tanke pa branschens utveckling och for att bevara investerarnas
fortroende.

| enlighet med rekommendationerna fran Larosiére-gruppen och rédets (Ecofin) slutsatser™
har EU dlutligen atagit sig att i lampliga fall minimera medlemsstaternas méjligheter inom
ramen for EU:s direktiv om finansiella tjanster. Detta géller for alla omraden som omfattas av

5 Monitoring Prices, Costs and Volumes of Trading and Post-trading Services, Oxera, 2011.

6 Se KOM(2010) 31 slutlig: Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén samt Europeiska centralbanken: Reglering av finansiella tjanster fér en hallbar tillvaxt, juni 2010.

7 Se G20-statss och regeringschefernas  forklaring vid toppmdtet i Pittsburg den 24-25 september 20009,
http://www.pittsburghsummit.gov/mediacenter/129639.htm

8 Till foljd hérav lade kommissionen fram sitt meddelande KOM(2009) 563 dutlig om effektiva, sékra och solida
derivatmarknader, 20 oktober 2009.

9 Se KOM (2010) 484 Forslag till férordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister, september 2010.

10 Se rapport frén hognivagruppen for finansiell tillsyn i Europeiska unionen, ledd av Jacques de Larosiére, februari 2009, och rédets

slutsatser om stérkande av den finansiella tillsynen inom unionen, 10862/09, juni 2009.
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oversynen av MiFID-direktivet, och kommer att bidra till gemensamma regler for EU:s
finansmarknader, till rattvisare konkurrens fér medlemsstater och marknadsparter, tkad
tillsyn och efterlevnadskontroll, minskade kostnader for marknadsparter och béttre
tilltrédesvillkor och 6kad global konkurrenskraft for EU:s finansindustri.

Fordaget till andring av MiFID-direktivet & darfor tvadelat. | en forordning faststélls kraven i
fréga om delgivande av information till allmanheten i samband med handel och delgivande av
transaktionsuppgifter till behtériga myndigheter, avldgsnandet av hinder fér icke-
diskriminerande tilltrade till clearingsystem, obligatorisk derivathandel pa organiserade
handelsplatser, sarskilda tillsynsinsatser for finansiella instrument och positioner pa
derivatmarknader samt tillhandahdllande av tjanster for foretag fran tredjeland utan filial. | ett
direktiv andras de sérskilda bestdmmelserna om tillhandahdllandet av investeringstjanster,
rackvidden for undantag fran det nuvarande direktivet, kraven pa vardepappersforetag i fraga
om organisation och affarsverksamhet, organisatoriska krav for handelsplatser, tillstand och
|6pande krav for tillhandahdllare av datatjanster, behoriga myndigheters befogenheter,
pafoljder samt bestammelser om foretag fran tredjeland som bedriver verksamhet via en filial.

2. RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR

Initiativet & en foljd av en omfattande och kontinuerlig process i form av dialog och samrad
med alla viktigare intressenter, inklusive vardepapperstillsynsorgan, dla typer av
marknadsdeltagare inbegripet emittenter och icke-professionella investerare. Det tar hansyn
till de yttranden som inkommit i ett offentligt samréd mellan den 8 december 2010 och den 2
februari 2011*, en omfattande och valbesskt utfrégning som hélls i tvé dagar den 20 och 21
september 2010% samt reaktioner som inkommit i samband med omfattande méten med
manga intressegrupper sedan december 2009. Slutligen beaktas i fordaget de
stéllningstaganden och analyser som ingér i de dokument och den tekniska radgivning som
offentliggjorts av europeiska véardepapperstillsynskommittén (CESR), den nuvarande
Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA)™.

Déarutéver har tva studier'® bestallts frén externa konsulter i syfte att férbereda 6versynen av
MiFID-direktivet. Den forsta, som bestélldes av PriceWaterhouseCoopers den 10 februari
2010 och levererades den 13 juli 20101 bygger pa uppgifter som samlats in om
marknadsaktivitet och andra MiFID-relaterade fragor. Den andra, frén Europe Economics,
bestélldes den 21 juli 2010 och levererades den 23 mag 2011. Den omfattar en kostnads-
/nyttoanalys av de olika strategiska alternativ som ska undersotkas i samband med Gversynen
av MiFID-direktivet.

11 Se svaren pa det offentliga samrédet om Gversynen av MiFID-direktivet:
http://circa.europa.eu/Public/irc/markt/markt_consultations/library?=/financial _servicesmifid_instruments& vm=detailed& sb=Tit
le samt sammanfattning i bilaga 13 till konsekvensanalysrapporten.

12 Sammanfattning finns pa http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/isd/10-09-21-hearing-summary_en.pdf.

13 Se CESR Technical Advice to the European Commission in the Context of the MiFID Review and Responses to the European
Commission Request for Additional Information, 29 juli 2010, http://www.esma.europa.eu/popup2.php?id=7003 och CESR:s
andra uppséttning tekniska réd till Europeiska kommissionen, second set of Technical Advice to the European Commission in the
Context of the MiFID Review samt svaren p& Europeiska kommissionens begéran om ytterligare upplysningar, 13 oktober 2010,
http://www.esma.europa.eu/popup2.php?id=7279.

14 Dessa har utforts av tva externa konsulter som valts ut i ett urvalsforfarande enligt Europeiska kommissionens regler och

bestammel ser. De bada studierna uttrycker inte Europeiska kommissionens asikter eller standpunk.
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| Overensstdmmelse med sin politik for béttre lagstiftning genomforde kommissionen en
konsekvensanalys av de politiska alternativen. De strategiska alternativen bedomdes utifran
foljande kriterier: transparens i marknadsverksamheten for tillsynsmyndigheter och
marknadsdeltagare, investerarskydd och investerartillit, rattvisa konkurrensforhallanden for
olika marknadsplatser och handelssystem i EU samt kostnadseffektivitet, dvs. i vilken
utstrackning alternativen uppndr de faststallda mélen och framjar vardepappersmarknaderna
pa ett kostnadseffektivt och effektivt satt.

Oversynen av MiFID-direktivet kommer sammanlagt att medféra engdngskostnader for
efterlevnadskontroll pa mellan 512 och 732 miljoner euro och I6pande kostnader pa mellan
312 och 586 miljoner euro. Detta motsvarar engangs- och l6pande kostnader pa 0,10 % —
0,15 % respektive 0,06 % —0,12 % av de sammanlagda driftsutgifternainom EU:s banksektor.
Det & betydligt mindre an kostnaderna nar MiFID-direktivet infordes. Engangskostnaderna
for inforandet av MiFID-direktivet uppskattades till 0,56 % (privatbanker och sparbanker) och
0,68 % (investeringsbanker) av de sammanlagda driftskostnaderna medan [6pande
efterlevnadskostnader uppskattades till 0,11 % (privatbanker och sparbanker) och 0,17 %
(investeringsbanker) av de sammanlagda driftskostnaderna.

3. RATTSLIGA ASPEKTER PA FORSLAGET
3.1 Rattslig grund

Fordaget bygger pa artikel 53.1 i EUF-fordraget. Direktivet skulle ersétta direktiv
2004/39/EG nér det galler harmonisering av nationella bestammelser for tillstand avseende
vardepappersforetags tillhandahdllande av investeringstjanster och genomférande av
investeringsverksamhet, forvarv av kvalificerade innehav, utévande av etableringsfrihet och
friheten att tillhandahdlla tjanster, hem- och vardmedlemsstaternas tillsynsmyndigheters
befogenheter i detta avseende, samt tillstand och driftsvillkor for reglerade marknader och
dem som tillhandahdller marknadsdata. Fordagets huvudsakliga ma och syfte ar att
harmonisera nationella bestdmmelser rorande behorighet att utbva verksamhet i
vardepappersforetag, reglerade marknader och dem som tillhandahdller datatjanster samt
styrelseformer och tillsynsbestdmmelser i samband med detta. Forslaget grundar sig darfor pa
artikel 53.1 1 EUF-fordraget.

Forslaget kompletterar den féreslagna forordningen [MiFIR] genom att inféra gemensamma
och direkt tillampliga krav som & nddvandiga for att finansinstrumentmarknaden ska kunna
fungera smidigt t.ex. i fraga om offentliggbrande av handelsdata, rapportering av
transaktioner till behériga myndigheter och sérskilda befogenheter for behdriga myndigheter
och ESMA.

3.2. Subsidiaritet och proportionalitet

Enligt subsidiaritetsprincipen (artikel 5.3 i EUF-fordraget) ska atgarder vidtas pa EU-niva
endast om och i den man som malen for den planerade atgérden inte i tillracklig utstréckning
kan uppnas av medlemsstaterna och darfor, pa grund av den planerade atgardens omfattning
eller verkningar, béttre kan uppnas pa unionsniva

De flesta fragor som omfattas av Gversynen omfattas redan av det nuvarande MiFID-
direktivets réttsliga ram. Finansmarknader & dessutom till sin natur gransbverskridande, och
blir hela tiden mer globala. Det krévs gemensamma villkor i ala lander for hur féretag och
operatorer kan konkurrera i detta sammanhang, oavsett om det gdler regler om
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informationskrav fore och efter handel, skydd for investerarna eller beddmning och kontroll
av risker genom marknadsaktorer. Alla sddana bestammelser ligger redan i dag till grund for
MiFID-direktivet. Nu krévs det dtgarder pa europeisk niva for att uppdatera och &éndra det
regelverk som faststélls i MiFID-direktivet i syfte att ta hansyn till den utveckling som skett
pa de finansiella marknaderna sedan direktivets genomférande. De forbéttringar som
direktivet har redan medfort i frdga om integration av och effektivitet hos finansiella
marknader och tjanster i Europa skulle pa sa sétt forstérkas med lampliga justeringar sa att
malet att skapa ett stabilt regelverk for den inre marknaden kan uppnés. Pa grund av denna
integration skulle isolerade nationella insatser vara mycket mindre effektiva och leda till
fragmentering av marknaderna, med tillsynsarbitrage och snedvridning av konkurrensen som
foljd. T.ex. kan olika nivéer av transparens pa marknaden eller skydd av investerare i olika
medlemsstater leda till fragmenterade marknader, hota deras likviditet och effektivitet och
medfora skadligt tillsynsarbitrage.

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) bor ocksd spela en avgdrande
roll i genomférandet av den nya EU-omfattande ramen. ESMA behdver sérskilda
befogenheter for att kunna forbéttra den inre marknadens funktion pa vardepappersomradet.

Fordaget tar full hansyn till proportionalitetsprincipen, dvs. att EU:s atgarder bor vara
tillrackliga for att na malen men inte ga utéver vad som & nddvandigt. Det ar forenligt med
denna princip om man ser till den rétta avvagningen av det allmanintresse som star pa spel
och till &tgardens kostnadseffektivitet. De krav som stélls pa de olika parterna har noggrant
kalibrerats. | synnerhet har man beaktat nddvandigheten av att véga av skydd for investerare,
effektivare marknadernas effektivitet och kostnaderna for sektorn nér kraven utformades.

3.3. Efterlevnad av artiklarna290 och 291 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt

Den 23 september 2009 antog kommissionen ett fordag till forordning om inréttande av en
europeisk bankmyndighet (EBA), en forordning om inrédttande av en europeisk forsakrings-
och tjanstepensionsmyndighet (EIOPA) och en foérordning om inréttande av en europeisk
vardepappers- och marknadsmyndighet (ESMA). | detta sammanhang vill kommissionen
paminna om sitt uttalande avseende artiklarna 290 och 291 i EUF-fordraget i samband med
antagandet av forordningarna om inréttande av de europeiska tillsynsmyndigheterna: ” Nér det
gdller processen for antagande av regleringsstandarder framhaler kommissionen den unika
karaktdren hos sektorn for finansiella tjanster, i enlighet med Lamfalussy-strukturen och
uttryckligen erkand i forklaring 39 i EUF-fordraget. Emellertid hyser kommissionen allvarliga
tvivel huruvida begrénsningarna av dess roll vid antagandet av delegerade akter och
genomforandedtgarder &r i linje med artiklarna 290 och 291 i EUF-fordraget.”

3.4. N&rmareredogorelse for forslaget
3.4.1. Allmant — Konkurrensvillkor

Ett viktigt syfte med forslaget &r att se till att all organiserad handel bedrivs pa reglerade
handel splatser: Reglerade marknader, multilaterala handel splattformar (M TF-plattformar) och
organiserade handel splattformar (OTF). Identiska krav painsyn fore och efter handel kommer
att tillampas pa alla dessa handel splatser. Likasa & kraven vad géller organisatoriska aspekter
och marknadsdvervakning nastan identiska for ala tre handelsplatser. Detta kommer att
garantera lika villkor dér funktionellt liknande verksamheter sammanfor tredjeparters
handelsintressen. Transparenskraven kommer emellertid att kalibreras for olika typer av
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instrument, som aktier, obligationer och derivat, samt for olika typer av handel, som
orderbokbaserade och budbaserade system.

Pa dla tre handelsplatser & plattformsoperatéren neutral. Reglerade marknader och
multilaterala handelsplattformar kannetecknas av ett icke-skbnsmassigt utférande av
transaktioner. Detta innebdr att transaktioner genomfors enligt forhandsbestdmda regler. De
konkurrerar ocksa om att ge tilltrade for ett brett medlemskap forutsatt att de uppfyller en
uppséttning transparenta kriterier.

Déremot har en operatér som driver en OTF-plattform en viss grad av vafrihet 6ver hur en
transaktion genomfors. Foljaktligen & operatéren foremdl for investerarskydd, och omfattas
av kraven gallande verksamhetsutévande och basta utférande gentemot kunder som utnyttjar
plattformen. . Aven om béde reglerna for tilltrade och genomférandemetodiken for OTF
maste vara transparenta och entydiga har operatéren majlighet att erbjuda kunderna tjanster
som kvalitativt, om inte funktionellt, skiljer sig fran de tjanster som tillhandahdls av
reglerade marknader och MTF-plattformar till dessas medlemmar och deltagare. | syfte att
sakerstélla OTF-operattrens neutralitet i forhadlande till transaktioner, och att skyldigheterna
gentemot kunder som sammanforts pa detta sétt inte aventyras av majligheterna till vinst pa
deras bekostnad, & det nddvandigt att forbjuda att OTF-operatorer bedriver handel med
utnyttjande av eget kapital.

Slutligen kan organiserad handel ocksa bedrivas genom systematisk internalisering. En
systematisk internhandlare kan genomféra kundtransaktioner med utnyttjande av eget kapital.
Systematiska internhandlare fér inte samla tredje parters kop- och sdjintressen pa samma
funktionella sétt som en reglerad marknad, MTF-plattform eller OTF, och & darfor inte
handel splatser. Bésta utforande och andra uppforanderegler skulle gélla, och kunderna skulle
naturligtvis veta nér de handlar med véardepappersforetag och nar de bedriver handel med
tredjeparter. Systematiska internhandlare omfattas av sérskilda transparens- och tilltradeskrav
fore handel. Aven har kommer transparenskraven att kalibreras for olika typer av instrument,
t.ex. aktier, obligationer och derivat, och tillampas under vissa troskelvarden. All handel som
vardepappersforetag med kunder (&ven om dessa & andra vardepappersforetag) bedriver for
egen rakning, inbegripet av vardepappersforetag med kunder, réknas darfor som handel over
disk (OTC). OTC-handel som inte motsvarar definitionen av systematisk internhandel (som
ska goras mera heltéackande genom andringar av genomférandel agstiftningen), maste vara
icke-systematisk och oregelbunden.

3.4.2. Utvidgning av MiFID-direktivets bestammelser till att aven omfatta liknande
produkter och tjanster (artiklarna 1, 3, 4)

Inom ramen for arbetet med paketerade investeringsprodukter for icke-professionella
investerare (PRIP)® har kommissionen forbundit sig att sikerstdlla en konsekvent
regleringsstrategi pa grundval av MiFID-direktivets bestammelser for distribution till icke-
professionella investerare av olika finansiella produkter som uppfyller liknande
investerarbehov och medfér jamforbara problem avseende investerarskydd. Dessutom har
fragan stallts hur MiFID-direktivets tillamplighet kan garanteras om véardepappersforetag eller
kreditinstitut utfardar och siljer sina egna vardepapper. Aven om MiFID-direktivet &r entydigt
nar det galler investeringsradgivning som tillhandahalls som en del av forsaljningen, kravs
okad tydlighet i frdga om tjanster utan radgivning, dér vardepappersforetaget eller banken kan

15 http://ec.europa.eu/internal_market/finservices-retail/investment_products_en.htm
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anses inte tillhandahalla en tjanst enligt MiFID-direktivet. Slutligen & skillnaderna mellan
medlemsstaternas regler for lokalt aktiva enheter som inte omfattas av MiFID-direktivet och
som erbjuder ett begransat antal investeringstjanster inte langre motiverade, mot bakgrund av
erfarenheterna med finanskrisen, finansmarknadernas och finansprodukternas komplexitet och
investerarnas behov av att kunna forvanta sig likvardiga skyddsnivaer oberoende av var
tjansteleverantdrerna befinner sig eller av vilken typ de &r.

Forslagen utvidgar darfor MiFID-bestammelserna, sarskilt i fraga om uppforande och
intressekonflikter, till kreditingtituts forsaljning, med och utan r&dgivning, av strukturerad
inlaning. Det faststdlls ocksa att MiFID-direktivet dven géller for vardepappersforetag och
kreditinstitut som sdljer sina egna vardepapper utan att ge ndgra réd, och mediemsstaterna
dlaggs att i sin nationella lagstiftning for lokalt baserade enheter tillampa tillstands- och
uppféranderegler som motsvarar MiFID-direktivet.

3.4.3. Oversyn av undantag frdn MiFID-direktivet (artikel 2)

| MiFID-direktivet fortecknas handel for egen rékning med finansiella instrument bland de
investeringstjanster och -verksamheter som forutsétter tillstand. Tre viktiga undantag har
emellertid inforts for att undanta personer som uteslutande handlar fér egen rakning, som
handlar for egen rakning som en underordnad del av en annan icke-finansiell
foretagsverksamhet, eller handlar for egen rékning som en del av en icke-finansiell handel
med ravaror. | linje med G20-dagandena bor lamplig tackning av MiFID-direktivets
bestammelser for foretag som tillhandahdller investeringstjanster till kunder och utfor
yrkesmassig investeringsverksamhet sikerstéllas. | forslagen begrénsas darfor undantagen
tydligare till aktiviteter som & mindre centrala i MiFID-direktivet och som framst ar
varumarkesrel aterade eller av kommersiellt slag, eller som inte utgor hogfrekvenshandel.

3.4.4. Uppgraderingar av marknadsstrukturramarna (artiklarna 18, 19, 20, 32, 33, 34, 53,
54)

Marknadsutvecklingen sedan MiFID-direktivet antogs har delvis lett till att de nuvarande
réttsliga ramarna for olika typer av handelsplatser, som var avsett att framja sund konkurrens
och lika konkurrensvillkor, och garantera transparenta och effektiva marknader, ifragasatts.
Direktivets funktion och utformning, som framst grundas pa aktiehandel, behovet av att gora
andra marknader &@n aktiemarknader mer transparenta och taliga, och det faktum att inte ala
typer av organiserad handel som har utvecklats under senare &r i tillrackligt hég grad
motsvarar definitionerna och kraven i den tredelning som avses i MiFID-direktivet (reglerade
marknader, multilaterala handel splattformar, systematiska internhandlare) visar pa behovet att
forbéttra de nuvarande rambestammel serna. Forslagen skapar en ny kategori for organiserade
handel splattformar som inte motsvarar nagon av de befintliga kategorierna, och underbygger
detta med strénga organisatoriska krav och identiska regler om insyn. De uppgraderar ocksa
de grundldggande kraven for alla handelsplatser for att ta hansyn till 6ékad konkurrens och
gransoverskridande handel som uppstétt till foljd av de tekniska framstegen och MiFID-
direktivet.

3.4.5. Forbattrad foretagsstyrning (artiklarna 9, 48)

Enligt MiFID-direktivet ska de personer som leder verksamheten i ett vardepappersforetag ha
tillrackligt god vandel och tillracklig erfarenhet for att sdkerstdlla en sund och ansvarsfull
ledning av foretaget. | enlighet med kommissionens insatser i fraga om foretagsstyrning inom
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den finansiella sektorn'® foreslds det att starka dessa bestammelser i fréga om profil, roll och
ansvarsomrade for sdval foretagsinterna och foretagsexterna styrelseledamoter och i fraga om
balansen i styrelsens sammanséitning. Fordagen syftar sarskilt till att sdkerstélla att
styrelseledamdter har tillrackliga kunskaper och fardigheter och forstér de risker som ar
forknippade med foretagets verksamhet for att kunna leda foretaget pa ett sunt och
ansvarsfullt sétt som &r forenligt med investerarnas intressen och marknadens integritet.

3.4.6. Forbéattrade organisatoriska krav for att garantera marknadernas effektiva funktion
och integritet (artiklarna 16, 51)

Den tekniska utvecklingen i fraga om handel med finansiella instrument innebér bade
mojligheter och risker. Aven om effekterna i alméanhet uppfattas som positiva for
marknadens likviditet och har forbéttrat marknadernas effektivitet, har man anda identifierat
sarskilda lagstiftningsdtgéarder och tillsynsétgarder som kravs for att pa lampligt satt kunna
hantera det potentiella hot mot marknadernas korrekta funktion som uppstéar genom
algoritmisk handel och hogfrekvenshandel. Forslagen syftar i synnerhet till att ta med alla
enheter som sysslar med hogfrekvenshandel i MiFID-direktivet, krava lampliga
organisatoriska skyddsatgarder frén dessa foretag och sddana som erbjuder tilltrade till
marknaden for andra hogfrekvenshandlare, och kréva att marknadsplatser infor lampliga
riskkontroller for att begransa otillborliga marknadsforhallanden och sikerstélla att deras
plattformar &r tillrackligt taliga. De syftar ocksa till att bisté vid de behdriga myndigheternas
tillsyn och 6vervakning av sddan verksamhet.

3.4.7. Forbattring av ramarna for investerarskydd (artiklarna 13, 24, 25, 27, 29, bilaga | —
avsnitt A)

MiFID-direktivet anses alméant ha okat skyddet for bade professionella och icke-
professionella investerare. Erfarenheterna visar dock att andringar pa ett antal omraden skulle
bidra till att minska de fall dar mdjligheterna for skada for investerare & mest akuta
Fordagen forstarker inte minst regelverket for tillhandahdllande av investeringsradgivning
och portfoljforvaltning, och méjligheterna for vardepappersforetag att ta emot incitament fran
tredje part (paverkan). Dessutom klargors villkoren och bestdmmelserna for hur investerare
fritt kan handla pd marknaden med vissa okomplicerade instrument med minimaa
skyldigheter eller skydd fran sina vardepappersforetags sida. Dessutom infors en ram for att
hantera korsforsaljning for att garantera att investerarna far tillracklig information och att
sadan verksamhet inte & till skada for dem. Fordaget skarper kraven avseende
vardepappersféretags och deras agenters hantering av medel eler instrument som tillhor
kunder, och klassificerar férvaring av finansiella instrument fér kunders rékning som en
investeringstjanst. Forslaget bidrar till att forbéttra informationen till kunder avseende de
tjanster som tillhandahals till dem och genomférandet av deras bestallningar.

3.4.8. Okat skydd i tillhandahallandet av investeringstjanster till icke-professionella kunder
(artikel 30, bilaga I1)

Klassificeringen av kunder i direktivet om marknader for finansiella tjanster till icke-
professionella, professionella och godtagbara motparter ger en tillracklig och tillfredsstéllande
grad av flexibilitet och bor slledes i stort sett forbli of érandrad. Icke desto mindre har manga
exempel pa lokala myndigheters och kommuners transaktioner med komplexa instrument
visat att deras klassificering inte aterspeglas adekvat inom ramen for MiFID-direktivet.

16 K OM(2010) 284.
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Medan manga detaljerade uppforanderegler inte & meningsfulla for forhdlandet mellan
godtagbara motparter i deras mangsidiga dagliga kontakter, bor den Overgripande
hognivaprincipen om att handla hederligt, réttvist och professionellt, liksom skyldigheten att
vara réttvis, tydlig och inte vilseledande, tillampas oberoende av kundens klassificering.
Slutligen foredlds att godtagbara motparter ska kunna fa béttre information och
dokumentation kring de tjanster som tillhandahalls.

3.4.9. Nyakrav for marknadsplatser (artiklarna 27, 59, 60)

Bedomningen av basta utférande inom ramen for MiFID-direktivet & i dag beroende av
transparensuppgifters tillganglighet fore och efter handel. Men andra uppgifter, t.ex. antalet
order som annullerats fore verkstallighet eller hur snabbt ordern genomférdes kan ocksa vara
relevanta. Genom forslaget infors darfor ett krav for handelsplatser att arligen offentliggora
uppgifter om kvaliteten pa utforandet. Ravaruderivatkontrakt som handlas pa handel splatser
locka ofta ett stort antal anvéndare och investerare och kan ofta fungera som riktmarke for
prisbildning, som paverkar energi- och livsmedelspriserna i detaljhandelsledet. Det foreslas
darfor att alla handelsplatser dar ravaruderivatkontrakt handlas antar |ampliga begrénsningar
eller aternativa atgarder for att sikerstdlla att marknaden fungerar korrekt och att det finns
avvecklingsvillkor for konkret levererade ravaror. De bor ocksd tillhandahdlla
tillsynsmyndigheterna systematisk, detaljerade och standardiserad information om olika typer
av finansiella och kommersiella handelsforetag (inbegripet deras slutkunders kategorier och
identitet) och marknadsdeltagare (endast sammanfattande uppgifter om slutkundskategorier).
Kommissionen kan harmonisera de gransvarden som antas av dessa handelsplatser i
delegerade akter, och sidana arrangemang €eller eventuella alternativa arrangemang ska i sa
fal inte paverka de behoriga myndigheternas och vardepappers- och marknadsmyndighetens
mojligheter att, i enlighet med detta direktiv och MiFIR-férordningen, vid behov féreskriva
ytterligare &tgérder.

3.4.10. Battreregler for marknader for sma och medelstora foretag (artikel 35)

For att komplettera ett antal av EU:s senaste initiativ for att hjapa sma och medelstora foretag
att fa finansiering, foreslas det att man skapar en ny underkategori av marknader, namligen
tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag. En operatér av en sadan marknad (som
vanligen drivs som en MTF-plattform) kan vélja att begdra att MTF-plattformen &ven
registreras som en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag om den uppfyller vissa
villkor. Registrering av dessa marknader bor oka deras synlighet och profil och bidra till
utvecklingen av alleuropeiska gemensamma regleringsstandarder for sadana marknader,
skréddarsydda for emittenter och investerare pa dessa marknader, samtidigt som befintliga
hoga skyddsnivaer for investerarna bibehdlls.

3.4.11. Bestammelser i tredjeland (artiklarna 41-50)

Fordaget skapar harmoniserade ramar for beviljande av tilltrade for foretag och
marknadsoperatbrer som & baserade i tredjelander till EU:s marknader, i syfte att motverka
dagens uppsplittring i nationella dverenskommelser med tredjeldnder och sdkerstdla lika
villkor for alla som erbjuder finansiella tjanster pa EU:s territorium. Genom forslaget infors
en ordning som grundas pa kommissionens prelimindra bedémning av likvardighet hos
tredjelanders jurisdiktioner. Tredjelanders foretag fran tredjelander for vilka ett beslut om
likvardighet har antagits skulle kunna begédra att fa tillhandahdlla tjanster i unionen.
Tillhandahdllande av tjanster till icke-professionella kunder skulle krava inrédttandet av en
filial. Tredjelandsforetaget bor vara auktoriserat i den medlemsstat dar filialen ar etablerad
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och filialen skulle omfattas av EU:s krav inom vissa omraden (organisatoriska krav,
uppforanderegler, intressekonflikter, transparens och liknande). Tjanster som tillhandahdlls
godtagbara motparter skulle inte kréva inréttandet av en filial. Tredjelandsféretag skulle
kunna tillhandahalla dem forutsatt att de omfattas av ESMA-registrering. De skulle 6vervakas
I det egna landet. En férutséttning skulle vara att det fanns ett |1ampligt samarbetsavtal mellan
tillsynsmyndigheter i tredjelandet och behdriga nationella myndigheter och ESMA.

3.4.12. Okad och effektivare konsolidering av data (artiklarna 61-68)

Marknadsdataomradet & av avgorande betydelse, i fraga om kvalitet, format, kostnader och
konsolideringsformaga, for att upprétthdlla den Gvergripande principen om Gppenhet och
insyn, konkurrens och investerarskydd i MiFID-direktivet. Pa detta omrade infors ett antal
grundldggande forandringar genom de foreslagna bestdmmelserna i férordningen och
direktivet.

Bestdmmel serna kommer att forbattra kvaliteten och samstdmmigheten hos uppgifter genom
kravet att samtliga foretag ska offentliggra sin handelsrapporter via Approved Publication
Arrangement (APA). Dessutom infors forfaranden for hur behoriga myndigheter ska utfarda
tillstand for APA och infOra organi satoriska bestammel ser for APA.

De foreslagna bestéammelserna & en reaktion pa en av de viktigaste kritiska anmérkningar
som gjorts om effekterna av genomférandet av MiFID-direktivet, namligen att det leder till
splittring av data. Forutom att det krévs att marknadsdata ska vara tillforlitliga, aktuella och
tillgangliga till en rimlig kostnad &r det avgorande for investerare att sddana marknadsdata
kan samlas pa ett sétt som mojliggor effektiv jamforelse av priser och handelsvolymer mellan
handelsplatserna. Mangdubblingen av handelsplatser efter genomférandet av  MiFID-
direktivet har gjort detta svarare. De foreslagna bestammel serna skapar villkor for framvéxten
av leverantorer av konsoliderad handel sinformation. Dessutom definieras organisatoriska krav
som sadana leverant6rer maste uppfyllafor att kunna bedriva en sddan verksamhet.

3.4.13. Okade befogenheter 6ver derivatpositioner fér behoriga myndigheter (artiklarna 61,
72, 83)

Till foljd av derivatmarknadernas betydande tillvaxt under senare & skulle forslagen
agardaden nuvarande splittringen i tillsynsmyndigheternas befogenheter att 6vervaka och
kontrollera positioner. For att bidra till att marknaderna fungerar korrekt och till
marknadsintegritet far myndigheterna uttryckliga befogenheter att begara upplysningar fran
vem som helst om positioner som innehas i berérda derivatinstrument samt i utsldppsrétter.
Tillsynsmyndigheterna far majlighet att ingripa nar som helst under ett derivatkontrakt och
vidta atgarder for att minska en position. Denna Okade befogenhet i fraga om
positionsforvaltning skulle kompletteras med mojligheten att begréansa positioner i forvag pa
ett icke-diskriminerande sétt. Alla dtgarder skaanmélastill ESMA.

3.4.14. Effektiva pafoljder (Artiklarna 73-78)

Medlemsstaterna ska se till att |ampliga administrativa pafoljder och atgarder kan tillampas pa
overtradelser av MiFID-direktivet. Enligt direktivet maste de darfor folja nedan angivna
minimiregler.

For det forsta ska administrativa pafdljder och atgérder tillampas pa fysiska eler juridiska
personer och pa vardepappersforetag som bar ansvar for en dvertradel se.
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For det andra bor de behoriga myndigheterna vid dvertradelser av bestdmmelser i direktivet
och foérordningen hatillgang till en minimiuppséttning administrativa sanktioner och atgarder.
Detta inbegriper aterkallelse av auktorisation, offentligt uttalande, entledigande av forvaltning
samt admini strativa ekonomiska pafljder.

For det tredje ska den maximala nivan for administrativa sanktioner som anges i den
nationella lagstiftningen 6verstiga den vinst som Overtrédelsen har lett till om detta kan
faststéllas, och under inga omsténdigheter ska den vara lagre @n den niva som foreskrivs i
direktivet.

For det fjarde bor de kriterier som behoriga myndigheter beaktar nér de fattar beslut om typen
och graden av sanktion i ett visst fall &tminstone omfatta de kriterier som anges i direktivet
(t.ex. vinsten av Overtradelsen eller forluster som drabbat tredje parter, den ansvariga
personens samarbetsviljaetc.).

For det femte bor sanktioner och tillampade dtgéarder offentliggoras i enlighet med detta
direktiv.

Slutligen ska en 1amplig mekanism inforas for att uppmuntra rapportering av Gvertrédel ser
inom vardepappersf éretag.

Detta forslag omfattar inte straffréttsliga sanktioner.
3.4.15. Utdappsratter (artikel bilaga |, avsnitt C)

Till skillnad frén handeln med derivat & sekundéara spotmarknader for EU:s utsl dppsrétter till
stor del oreglerade. En rad olagliga forfaranden har observerats pa spotmarknaderna, som kan
undergrava fortroendet for systemet for handel med utddppsrétter som inréttats genom EU-
direktivet om handel med utslgppsrétter'’. Parallellt med &tgérder som omfattas av EU-
direktivet om handel med utslppsratter och gar ut pa att stérka systemet med EUA-register
(utsl 8ppsréattsregister) och med villkor for att dppna ett konto for handel med utsl 8ppsrétter
skulle férslaget innebdra att hela marknaden for utdappsrétter kom att omfattas av
finansmarknadsl agstiftningen. Bade spot- och derivatmarknaderna skulle daggas en enda
tillsynsmyndighet. MiFID-direktivet och direktiv 2003/6/EG om marknadsmissbruk skulle
gdlla, och darigenom i betydande man uppgradera marknadssakerheten utan att paverka syftet,
som forblir en minskning av utddppen. Dessutom kommer detta att sdkerstdla
Overensstammelse med de regler som redan géller for utsl@ppsrattsderivat och leda till storre
sakerhet eftersom banker och vérdepappersforetag, men ocksa de som & skyldiga att
overvaka handelsverksamhet for att motverka missbruk, bedrégeri eller penningtvétt, tar pa
sig en storre roll nér det géller att kontrollera mgjliga spothandlare.

4, BUDGETK ONSEKVENSER

De specifika budgetkonsekvenser som forslaget medfor har att géra med uppgifter som
tilldelats ESMA i enlighet med den finansieringsoversikt som &tfdljer detta forslag. De
sarskilda budgetkonsekvenserna for kommissionen bedéms ocksa i finansieringsoversikten
som &tfoljer dettafordag.

v Direktiv 2003/87/EG om ett system for handel med utsl&ppsrétter for vaxthusgaser inom gemenskapen

och om andring av rédets direktiv 96/61/EG, EGT L 140, 5.6.2009, s. 63.
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Fordaget paverkar gemenskapens budget.
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W 2004/39/EC
= ny

2011/0298 (COD)
Fordag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETSDIREKTIV

om marknader for finansiella instrument och om upphavande av Eur opaparlamentets
och radets dir ektiv 2004/39/EG

(Omarbetning)

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget = om Europeiska unionens funktionssétt <= era-tippt cktaneet=ay
' pen, sarskilt artikel 53.1 4722,

med beaktande av kommissionens férslag™,

= efter Oversdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten, <
med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande™,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande®,

= efter att ha hdrt Europeiska datatillsynsmannen, <

i enlighet med = det ordinarie lagstiftningsforfarandet < {&Harandet——artikel-251—
£8edraget™ och

av foljande skal:
18 EUT C 71E, 25.3.2003, s. 62.
19 EUT C 220, 16.9.2003, s. 1.

20
21
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(1)

| Sny

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument och om andring av radets direktiv 85/611/EEG
och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt
upphévande av rédets direktiv 93/22/EEG? har andrats flera ganger pa ett vasentligt
sétt. Med anledning av nya andringar bor den av tydlighetsskal omarbetas.

2

| ¥ 2004/39/EG skal 1 |

Avsikten med rédets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjanster
inom vérdepappersomrédet® var att faststdla villkor for att auktoriserade
vardepappersforetag och banker skulle kunna tillhandahdlla sarskilt angivna tjanster
eller upprétta filialer i andra medlemsstater pa grundval av auktorisation och tillsyn i
hemlandet. | detta syfte efterstrévades genom direktivet en samordning av de
ursprungliga krav for auktorisation och pa verksamheten som stédls pa
vardepappersforetagen,  inklusive  uppforandereglerna. Genom  direktivet
harmoniserades aven vissa villkor for driften av reglerade marknader.

3)

| ¥ 2004/39/EG skal 2 (anpassad) |

Under senare tid har antalet aktiva investerare pa de finansiella marknaderna dkat, och
dessa erbjuds ett allt mer mangfacetterat och vittomfattande utbud av tjanster och
instrument. Med hansyn till denna utveckling bor gemenskapens X> unionens <]
réttsliga ramar omfatta hela skalan av verksamheter som riktar sig till investerarna.
Det kravs darfor foreskrifter som skapar den grad av harmonisering som kravs for att
sorja for en hog niva pa skyddet av investerarna och for att pa grundval av
hemlandstillsyn ge vérdepappersforetagen magjlighet att erbjuda tjanster inom hela
gemenskapen > unionen X1 , som utgdr en inre marknad. Mot denna bakgrund har
bék direktiv 93/22/EEG ersatts ersattas med ettt direktiv 2004/39/EG.

(4)

ExY |

Finanskrisen har blottstéllt svagheter nar det géller finansiella marknaders funktion
och overblickbarhet. Utvecklingen av finansiella marknader har blottlagt behovet av
att stérka ramarna for regleringen av marknader for finansiella instrument i syfte att
Oka Oppenheten, ge investerare béttre skydd, forstérka fortroendet, minska antalet
oreglerade omréden och sdkerstdlla att tillsynsmyndigheter far tillrackliga
befogenheter sa att de kan fullgora sina uppgifter.

®)

ExY |

Det réder enighet bland regleringsorgan pa internationell niva om att svagheter i
foretagsstyrningen i en rad finansingtitut, daribland franvaron av en effektiv
maktfordelning inom dem, har varit en faktor som bidragit till finanskrisen. Overdrivet

22
23

EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.
EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom Europaparlamentets och rédets
direktiv 2002/87/EG (EUT L 35, 11.2.2003, s. 1).
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och ofdrsiktigt risktagande kan leda till fallissemang i enskilda finansinstitut och till
systemomfattande problem i medlemsstaterna och globalt. Felaktigt agerande av
foretag som tillhandahdller tjanster for kunder kan leda till negativa effekter for
investerare och till forlust av fortroende fran investerarnas sida. For att komma till
réitta med de potentiellt skadliga effekterna av  dessa svagheter i
foretagsstyrningsarrangemang bor bestdammelserna i detta direktiv kompletteras med
mer detaljerade principer och minimistandarder. Dessa principer och standarder bor
gdla med beaktande av karaktéren, omfattningen och komplexiteten hos
vardepappersforetag.

(6)

4 ny

Hognivagruppen for finansiell tillsyn i Europeiska unionen uppmanade Europeiska
unionen att utveckla en mer harmoniserad finansiell reglering. | fraga om den framtida
europeiska tillsynsstrukturen betonade dessutom Europeiska rédet den 18-19 juni
2009 behovet av att inrétta en enda europeisk regelbok som ska gélla for alla
finansinstitut pa den inre marknaden.

()

\@ny

Mot bakgrund av ovanstaende har direktiv 2004/39/EG nu delvis omarbetats som detta
nya direktiv och delvis ersatts av férordning (EU) nr .../... (MiFIR). Dessa bada
réttsakter bor tillsammans bilda den réttsiga ram som reglerar de krav som &r
tillampliga pa véardepappersforetag, reglerade marknader, leverantorer av
datarapporteringstjanster och foretag fran tredjelander som tillhandahaller
investeringstjanster eller utfor investeringsverksamhet i unionen. Detta direktiv bor
darfor lasas i forening med forordningen. Detta direktiv bor innehdlla de bestammel ser
som reglerar auktorisation av verksamheten, forvarv av kvalificerat innehav, utbvande
av etableringsfriheten och friheten att tillhandahalla tjanster, villkoren for verksamhet i
vardepappersforetag for att sikerstélla investerarskydd, befogenheter for
tillsynsmyndigheter i hemmedlemsstater och  vardmedlemsstater  samt
sanktionssystemet. Eftersom forslagets huvudsakliga mal och syfte &r att harmonisera
nationella bestammelser rérande de omnamnda omradena, bor forslaget vara baserat
pa artikel 53.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt. Ett direktiv & en
lamplig form for att genomférandebestammelserna pa de omraden som omfattas av
detta direktiv vid behov ska kunna anpassas till eventuella sérdrag hos den sérskilda
marknaden och réttssystemet i varje medlemsstat.

| ¥ 2004/39/EG skal 3

| ¥ 2004/39/EG skl 4

8y Det a lampligt att i forteckningen Over finansiella instrument &en ta upp vissa

ravaruderivat och andra derivat som & konstruerade och handlas pa ett sadant sétt att
det skapar ett behov av reglering jamforbart med traditionella finansiellainstrument.
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9)

| Sny

Det har forekommit en rad bedrégerier pa sekundéra spotmarknader for utsl &ppsrétter
(EUA), nagot som skulle kunna undergrava fortroendet for de system for handel med
utsl@ppsrétter som inréttats genom direktiv 2003/87/EG, och atgarder haller pa att
vidtas for att starka systemet med EUA-register och skérpa villkoren for att ett konto
for EUA-handel ska fa Oppnas. For att stérka integriteten och garantera att dessa
marknader fungerar effektivt, inbegripet en omfattande O©vervakning av
handelsverksamhet, &r det lampligt att komplettera atgarder som vidtas enligt direktiv
2003/87/EG genom att fullt ut fora in utdappsrétter i tillampningsomrédet for detta
direktiv och forordning ----/-- [forordningen om marknadsmissbruk], genom att
klassificera dem som finansiella instrument.

| ¥ 2004/39/EG skal 7 (anpassad)

(10)EA Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelmassiga verksamhet eller rorelse

bestar i att yrkesméassigt tillhandahdlla investeringstjanster och/eller utfora
investeringsverksamhet. Det bor darfor inte omfatta personer som bedriver annan
yrkesmassig verksamhet.

(12)

| ¥ 2004/39/EG skal 5

Det & nodvandigt att upprétta en omfattande ram av réttsliga regler for genomforandet
av transaktioner med finansiella instrument, oberoende av vilka metoder som anvéands
vid handeln med sadana instrument, s3 att en hog kvalitet kan sékerstédlas vid
genomforandet av investerarnas transaktioner och det finansiella systemets integritet
och samlade effektivitet upprétthallas. Ett konsekvent och riskkansligt system bor
foreskrivas fOr reglering av de viktigaste slagen av arrangemang for utforande av order
som for nérvarande tillampas pa de finansiella marknadsplatserna i Europa. Det &
nodvandigt att den nya generation av organiserade handelssystem som har vaxt fram
vid sidan av de reglerade marknaderna erkanns, och dessa system bor omfattas av krav
som syftar till att bevara de flnansella marknadernas effektlva och ordnade
funktlonsaatt == A
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(12)

4 ny

Alla handelsplatser, dvs. reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-
plattfrormar, bor faststélla 6ppna regler som styr tilltradet till plattformen. Reglerade
marknader och MTF-plattformar bor aven i fortséttningen omfattas av i hég grad
liknande krav betraffande vem de far godkéanna som medlemmar €eller deltagare, men
OTF-plattformar bor ha majlighet att bestamma och begréansa tilltradet pa grundval av
bland annat den roll och de skyldigheter som deras operatérer har i forhadlandetill sina
kunder.

(13)

\@ny

Ett vardepappersforetag som utfor kundorder med utnyttjande av eget kapital bor
betraktas som en systematisk internhandlare, sdvida inte transaktionerna utfors utanfor
reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar tillfaligt, pa ad hoc-basis
och oregelbundet. Systematiska internhandlare bor definieras som vardepappersforetag
som pa ett organiserat, frekvent och systematiskt sétt handlar for egen rakning genom
att utfora kundorder utanfor en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-
plattform. For att sékerstélla en objektiv och effektiv tilldmpning av denna definition
pa vérdepappersforetag bor all bilateral handel med kunder vara relevant, och
kvantitativa kriterier bér komplettera de kvalitativa kriterier som bestammer vilka
vardepappersforetag som ska registreras som systematiska internhandlare och som
anges i artikel 21 i kommissionens forordning (EG) nr 1287/2006 om genomférande
av direktiv 2004/39/EG. En OTF-plattform &r ett system eller en plattform dér flera
kop- och sdljintressen fran tredje man vaxelverkar i systemet, men en systematisk
internhandlare bor inte tilldtas att sammanféra kop- och sdljintressen fran tredje man.

WV 2004/39/EG skél 8 (anpassad)
= ny

(14)€8) Personer som forvaltar sina egna tillgangar och foretag, som inte tillhandahaller

investeringstjanster och/eller utfor investeringsverksamhet utom handel for egen
rakning = bor inte omfattas av detta direktivs rackvidd < sdvida de inte &r
marknadsgaranter = , medlemmar eller deltagare pa en reglerad marknad eller en
MTF-pIattform eIIer utfor kundorder genom att handla<:I %e%hmé!ae for egen
rékning sta .
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#ael-ew%la c> Detta d| rektlvs tlllampnlngsomrade bor undantagsws inte omfatta
personer som handlar for egen rékning med finansiella instrument som medlemmar av
gller deltagare pa en reglerad marknad eller MTF-plattform, déribland som
marknadsgaranter i forhalande till ravaruderivat, utslappsrétter eller derivat av dessa,
som en kompletterande verksamhet vid sidan av sin huvudsakliga verksamhet, vilken
sett till gruppen som helhet varken &r tillhandahdllande av investeringstjanster i den
mening som avses i detta direktiv eller tillhandahdllande av banktjanster i den mening
som avses i direktiv 2006/48/EG. Tekniska kriterier for ndr en verksamhet utgor en
kompletterande verksamhet vid sidan av en sadan huvudsaklig verksamhet bor
klargoras i delegerade akter. Handel for egen rékning genom att utféra kundorder bor
inkludera foretag som utfor order fran olika kunder genom matchning mellan
auktoriserade uppdragsgivare (back to back-handel), och féretagen bor darvid anses
handla i egenskap av uppdragsgivare och de bor omfattas av de bestdmmelser i detta
direktiv som omfattar bade utforandet av order for kunders rakning 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 & tillhandahdllande av investeringstjanster i den
mening som avsesi detta direktiv eller tillhandahdllande av banktjanster i den mening
som avses i direktiv 2006/48/EG, bor inte betraktas som handel for egen rékning
genom utférande av kundorder. <

| ¥ 2004/39/EG skal 9 |

(15)£9} Varje gang som det i texten hanvisas till " personer” &r det bade fysiska och juridiska

personer som avses.

| ¥ 2004/39/EG skl 10 (anpassad) |

(16)£406) Fran direktivets rackvidd bor undantas forsakrings- och livforsakringsforetag
som star under Iampllg kontroll fran de behorlga tlllwnsmyndlgheternas sda och som

radets dlrektlv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utévande
av forsakrings- och &terférsakringsverksamhet (Solvens 11)?. X1

| ¥ 2004/39/EG skal 11

angay Personer som inte tillhandahaller tjanster till tredje part utan vilkas verksamhet

uteslutande bestdr i att tillhandahdlla investeringstjanster till sina moderforetag, sina

24
25
26
27

EUT L335, 17.12.2009. s, 1,
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dotterforetag eller till andra dotterforetag till samma moderforetag bér inte omfattas av
detta direktiv.

| ¥ 2004/39/EG skal 12

(18)&4 Aven personer som endast patillfalig basis tillhandahaller investeringstjanster
I samband med annan yrkesmassig verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs
réckvidd, forutsatt att denna verksamhet &r reglerad och att reglerna for verksamheten
i fragainte utedl uter att investeringstjanster tillhandahdlls patillfallig basis.

| ¥ 2004/39/EG skal 13

(19)43) Personer som tillhandahdller investeringstjanster som uteslutande bestar i
forvaltning av program for andelségande i foretaget riktat till de anstéllda, och som
darfor inte tillhandahaller investeringstjanster till tredje part, bor inte omfattas av detta
direktiv.

| W 2004/39/EG skal 14

(20044 Det & nodvandigt att fran detta direktivs rackvidd 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 &r helt eller delvis offentligt agda och som fyller en
affarsmassig funktion eller en funktion som sammanhénger med forvarv av

vardepapper.

ExY |

(21) For att klargbra undantagsreglerna for Europeiska centralbankssystemet, andra
nationella organ som utfor liknande uppgifter och de organ som deltar i férvaltningen
av statsskulden, ar det lampligt att begrénsa sadana undantag till de organ och
institutioner som utfér sina uppgifter i enlighet med lagstiftningen i en medlemsstat
eller i enlighet med unionens lagstiftning samt till internationella organ i vilka en eller
flera medlemsstater & medlemmar.

| ¥ 2004/39/EG skl 15 (anpassad) |

(22)45) Det & nddvandigt att frén detta direktivs rackvidd undanta foretag for
kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om de & samordnade pa
gemenskapsaivd X unionsniva Xl eller g, samt forvarings- eller forvaltningsinstitut
knutna till sddana foretag, eftersom dessa omfattas av sarskilda regler som &r direkt
anpassade till deras verksamhet.

| ¥ 2004/39/EG skal 16

(23)&48} For att komma i étnjutande av de undantag som anges i detta direktiv bor
personen i fraga stadigvarande uppfylla villkoren for sadana undantag. Sarskilt om en
person tillhandahdller investeringstjanster eller utfor investeringsverksamhet och &r
befriad fran att uppfylla bestammelserna i detta direktiv eftersom sadana tjanster eller
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sadan verksamhet utgor sidotjanster eller sidoverksamhet i forhdlande till den
huvudsakliga verksamheten, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, bor den
personen inte langre att omfattas av undantaget for sidotjanster nér tillhandahdllandet
av dessa tjanster eller denna verksamhet upphor att vara underordnad i forhallande till
hans huvudsakliga verksamhet.

| W 2004/39/EG skal 17

(24)&4A Personer som tillhandahdller  investeringstjanster  och/eller  utfor

investeringsverksamhet som omfattas av detta direktiv bor vara auktoriserade i sina
hemmedlemsstater sa att investerarna och stabiliteten i det finansiella systemet
skyddas.

| ¥ 2004/39/EG skl 18 (anpassad) |

(2548} Kreditinstitut som & auktoriserade enligt Europaparlamentets och radets

direktiv 2000K82/EG [X> 2006/48/EG <X] av den 28-mars-2000 > 14 juni 2006 <X om
rétten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut > (omarbetning) << % bér inte
behéva nagon ytterligare auktorisation enligt detta direktiv for att tillhandahalla
investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet. Nar ett kreditinstitut beslutar
att tillhandahdlla investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet bor de
behtriga myndigheterna innan de beviljar auktorisation kontrollera att det uppfyller de
relevanta bestdmmelsernai detta direktiv.

(26)

¥ ny \

Strukturerade insdttningar har uppstétt som en form av investeringsprodukt men
omfattas inte av nagon lagstiftning for skydd av investerare pa unionsniva, samtidigt
som andra strukturerade investeringar omfattas av sadan lagstiftning. Det & déarfor
lampligt att starka investerarnas fortroende och att gora lagstiftningen om distribution
av olika typer av paketerade investeringsprodukter for icke-professionella investerare
mer enhetlig i syfte att sakerstalla en tillfredsstallande niva for investerarskyddet inom
hela unionen. Av detta skél & det lampligt att inkludera strukturerade inséttningar i
tillampningsomradet for detta direktiv. | detta avseende & det nodvandigt att klargora
att eftersom strukturerade insattningar & en form av investeringsprodukt omfattar de
inte insdttningar som enbart & kopplade till rantor, sdsom Euribor eller Libor,
oberoende av om rantorna ar faststéllda i forvag eller g, eller om de & fasta eller
rorliga

(27)

Oy

For att forstdrka skyddet av investerare i unionen & det l[ampligt att begransa de
villkor enligt vilka medlemsstater kan gora undantag fran tillampning av detta direktiv
pa personer som tillhandahdller investeringstjanster till kunder vilka, som ett resultat
av detta, inte & skyddade enligt direktivet. | synnerhet & det [ampligt att krava att
medlemsstater ska tillampa krav som atminstone & jamforbara med de krav som

28

EUT L X 177, 30.6.2006, s.1. <Xl
2002487/EC.
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faststélls i detta direktiv pad dessa personer, sarskilt i auktorisationsfasen, vid
beddmningen av deras vandel och erfarenhet och av eventuella aktiedgares lamplighet,
vid granskningen av villkoren for den forsta auktorisationen och vid fortldpande
tillsyn samt i fraga om uppféranderegler.

| ¥ 2004/39/EG skal 19

(28)49) | de fal ettt vardepappersforetag tillhandahdller en eler flera

investeringstjanster som inte omfattas av dess auktorisation, eller utfor en eller flera
investeringsverksamheter som inte omfattas av dess auktorisation, paicke regelbunden
basis, bor det inte behtva ndgon ytterligare auktorisation enligt detta direktiv.

| ¥ 2004/39/EG skél 20

(29)£20) Vid tillampningen av detta direktiv bor med mottagande och vidarebefordran

av order &ven avses sammanforande av tva eller flerainvesterare for att fatill stand en
transaktion mellan dessa.

(30)

¢ ny

V ardepappersforetag och kreditinstitut som distribuerar finansiella instrument som de
gédva utfardar bor omfattas av bestammelserna i detta direktiv nér de tillhandahaller
investeringsradgivning till sina kunder. For att undanrdja osdkerhet och stérka
investerarskyddet & det lampligt att foreskriva tillampning av detta direktiv nar
vardepappersforetag och kreditinstitut pa primarmarknaden distribuerar finansiella
instrument som de har utfardat utan att tillhandahdlla nagon radgivning. For detta
andamal bor definitionen av tjansten " utférande av order for kunds rékning” utvidgas.

| ¥ 2004/39/EG skal 21

| ¥ 2004/39/EG skal 22

(31)22 Enligt principerna om Omsesidigt erkdnnande och om hemlandstillsyn far

medlemsstaternas behdriga myndigheter inte bevilja auktorisationer, och ska i
forekommande fall dterkalla auktorisationer, om sddana faktorer som
verksamhetsplanernas innehdl, verksamhetens geografiska spridning eller den
verksamhet som faktiskt utfors tydligt visar att ett vardepappersforetag har valt en viss
medlemsstats réttssystem for att undkomma striktare regler i en annan medlemsstat,
inom vars granser foretaget avser att bedriva eller bedriver huvuddelen av sin
verksamhet. Om véardepappersforetaget ar en juridisk person, bor det vara auktoriserat
I den medlemsstat dar det har sitt sdte. Om vardepappersforetaget inte & en juridisk
person, bor det vara auktoriserat i den medlemsstat dar det har sitt huvudkontor.
Medlemsstaterna bor &ven kréva att véardepappersforetagen alltid har sina huvudkontor
I sina hemmedlemsstater och att de faktiskt bedriver verksamhet dar.
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(32)

Sy |

| Europaparlamentets och radets direktiv 2007/44/EG av den 5 september 2007 om
andring av direktiv 92/49/EEG och direktiven 2002/83/EG, 2004/39/EG, 2005/68/EG
och 2006/48/EG vad géller forfaranderegler och utvarderingskriterier for bedémning
av forvarv och okning av innehav inom finanssektorn® foreskrivs detaljerade kriterier
for en bedomning av tilltankta forvarv i ett vardepappersforetag och for ett forfarande
for deras tillampning. For att sakerstélla réattssakerhet, klarhet och forutsebarhet bade
vad géler beddmningsforfarandet och dess resultat & det lampligt att bekréfta
kriterierna och forfarandet for beddmning som foreskrivs i direktiv 2007/44/EG. |
synnerhet bor behdriga myndigheter bedéma den tilltankte forvarvarens lamplighet
och det tilltankta forvarvets finansiella sundhet pa grundval av samtliga foljande
kriterier: den tillténkta forvarvarens anseende; anseendet och erfarenheten hos ala
personer som kommer att leda verksamheten i vardepappersforetaget; den tillténkte
forvarvarens ekonomiska stéllning; huruvida vardepappersforetaget kommer att kunna
uppfylla verksamhetskraven enligt detta direktiv och andra direktiv, sarskilt direktiven
2002/87/EG® och 2006/49/EG*; om det finns rimlig anledning att misstanka att
pagaende eller genomford penningtvétt eller finansiering av terrorism eller forsok till
detta, enligt artikel 1 i direktiv 2005/60/EG™, eller att det tilltankta forvarvet kan dka
riskerna for sddan verksamhet.

| ¥ 2004/39/EG skl 23 (anpassad) |

(33)23} Ett vardepappersforetag som ar auktoriserat i sin hemmedlemsstat bor ha rétt

att tillhandahdlla investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet inom hela
gemenskapen > unionen <X1 utan att behtva soka sarskilt tillstand av den behdriga
myndigheten i den medlemsstat dar det 6nskar tillhandahalla investeringstjanster eller
utforainvesteringsverksamhet.

| ¥ 2004/39/EG skl 24 (anpassad) |

(34)24 Eftersom V|ssa vardepappersforetag ar undantagna fran den skyldighet som

foreskrivsi sagel ; ! > Europaparlamentets och
radets direktiv 2006/49 av den 14 Junl 2006 <XI om kapitakrav for
véardepappersforetag och kreditinstitut > (omarbetning) <1 *, bér dessa vara
skyldiga antingen att inneha ett minimikapital eller att teckna en ansvarsforsakring
eller en kombination av bada. Anpassningarna av beloppen for denna férsakring bor
goras med beaktande av de anpassningar som har gjorts inom ramen for

29
30

31

32

33

EUT L 247, 21.9.2007, s. 1.

Europaparlamentets och réadets direktiv 2002/87/EG av den 16 december 2002 om extra tillsyn 6ver
kreditinstitut, forsakringsforetag och vardepappersféretag i ett finansiellt konglomerat (EUT L 35,
11.2.2003, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2006/49/EG av den 14juni 2006 om kapitalkrav for
vardepappersforetag och kreditinstitut (omarbetning) (EUT L 177, 30.6.2006, s. 201).
Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG av den 26 oktober 2005 om &tgarder for att
forhindra att det finansiella systemet anvénds for penningtvétt och finansiering av terrorism (EUT
L 309, 25.11.2005, s. 15).

EGT L 2411161093 [ 177, 30.6.2006, s. 201 I
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Europaparlamentets och radets direktiv 2002/92/EG av den 9 december 2002 om
forsakringsformedling®. Denna sérskilda behandling med avseende pa kapitalkrav bor
goras utan att det paverkar tillampningen av de beslut som kommer att fattas nar det
gdler lamplig behandling av dessa féretag i samband med framtida forandringar av

gemenskapens DO unionens <X lagstiftning om kapitalkrav.

| ¥ 2004/39/EG skal 25

(35)25) Eftersom tillsynslagstiftningens tillampningsomrade bor begransas till de

foretag som utgor en kalla till motpartsrisk for andra marknadsaktorer genom
yrkesmassig forvaltning av ett handelslager, bor féretag som for egen rékning handlar
med finansiella instrument, inbegripet de ravaruderivat som omfattas av detta direktiv,
samt foretag som tillhandahdller investeringstjanster rorande ravaruderivat till
kunderna i sin huvudsakliga verksamhet som en sidotjanst i forhalande till sin
huvudsakliga verksamhet, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, och forutsatt att
denna huvudsakliga verksamhet inte &r tillhandahallande av investeringstjanster enligt
definitionen i detta direktiv, undantas fran tillampningsomradet for detta direktiv.

| ¥ 2004/39/EG skl 26

(36)£26) For att skydda en investerares dganderétt och liknande réttigheter i fraga om

aktier och investerarens réttigheter i fraga om penningmedel som anfortrotts ett foretag
bor dessa réttigheter hdllas &tskilda 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 kraver och investeraren samtycker, t.ex. vid
aktielan.

WV 2004/39/EG skél 27 (anpassad)

skyddet av kundtlllgangar ar ett centralt verklyg for skyddet av kunder vid
tillhandahallandet av tjanster och utférande av verksamhet. Undantag fran dessa krav
kan goras nar full &ganderdtt till medel och finansiella instrument Gverfors till ett
vardepappersforetag for att ticka alla aktuella eller framtida, faktiska eller villkorade
eler framtida forpliktelser. Denna breda mojlighet kan skapa osékerhet och aventyra
effektiviteten i kraven avseende skyddet av kundernas tillgéngar. Atminstone nér det
gdller icke-professionella kunders tillgangar & det darfor lampligt att begransa
véardepappersforetags mojligheter att ingd avtal om finansiell dganderéttsoverforing
enligt definitionen i Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni

35

EGT L9, 15.1.2003, s. 3.
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2002 om stallande av finansiell sakerhet™®, i syfte att sakra eller p& annat sétt tackasina
forpliktelser. <

| ¥ 2004/39/EG skal 28

(38)

4 ny

Det & nodvandigt att stérka den roll som vardepappersforetagens ledningsorgan spelar
néar det galler att sdkerstélla en sund och ansvarsfull ledning av foretagen och framja
marknadens integritet och investerarnas intressen. Ett vardepappersforetags
ledningsorgan bor alltid avsétta tillrackligt med tid och ha tillréckliga kunskaper,
tillrackliga fardigheter och tillracklig erfarenhet for att  kunna forsta
vardepappersforetagets verksamhet och de framsta riskerna som &r férknippade med
denna verksamhet. For att undvika grupptankande och framja ett kritiskt ifragasittande
bor styrelserna for vardepappersforetag préaglas av en tillracklig mangfald vad géller
ader, kon, ursprung, utbildning och yrkesbakgrund for att fa fram olika slags
synpunkter och erfarenheter. Balansen mellan kénen ar sarskilt viktig for att sékra en
tillfredsstéllande representation av den demografiska verkligheten.

(39)

4 ny

For att ha en effektiv tillsyn och kontroll dver vardepappersféretags verksamhet bor
ledningsorganet ha ansvaret for och kunna stélla till svars for véardepappersforetagets
Overgripande strategi, med beaktande av véardepappersforetagets affars- och riskprofil.
Ledningsorganet bor ta pa sig ett tydligt ansvar under vardepappersforetagets hela
livscykel nér det galler att faststélla och precisera foretagets strategiska mal, att
godkanna foretagets interna organisation, daribland kriterier for urval och utbildning
av persona, att faststélla Overgripande strategier som styr tillhandahallandet av
tjanster och utférande av verksamhet, daribland 16n till forsajningspersonal och
godkdnnande av nya produkter for distribution till kunder. En regelbunden
dvervakning och beddmning av véardepappersforetags strategiska mal, deras interna
organisation och deras strategier for tillhandahdllande av tjanster och utférande av
verksamhet bor sakerstélla deras kontinuerliga formaga att tillhandahdlla en sund och
ansvarsfull ledning som framjar marknadernas integritet och skyddet av investerare.
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| ¥ 2004/39/EG skl 29

(40)29) Den allt storre méngden olika pardlella verksamheter i manga

vardepappersforetag har o©kat potentialen for intressekonflikter mellan dessa
verksamheter och kundernas intressen. Regler behdver dérfor uppréttas for att sorja for
att sadana konflikter inte paverkar kundernas intressen negativt.

(41)

4 ny

Medlemsstaterna bor sakerstélla respekten for rétten till skydd av personuppgifter i
enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober
1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter
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 (direktiv om integritet
och elektronisk kommunikation)*” vilka reglerar den behandling av personuppgifter
som utfors med tillampning av detta direktiv. Esmas behandling av personuppgifter
vid tillampning av detta direktiv omfattas av Europaparlamentets och radets
forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om
den friarorligheten fér sddana uppgiftera™.

(42)

4 ny

Kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomférandet av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad géler organisatoriska krav
och villkor for verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for tilldmpning
av det direktivet® gor det méjligt for medlemsstaterna att kréva, nér det géller
organisatoriska krav for vardepappersforetag, inspelning av telefonsamtal eller
bevarande av elektronisk kommunikation som berér kundorder. Inspelning av
telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation som ber6r kundorder &r
forenligt med Europeiska unionens stadga om de grundlaggande réttigheterna och ar
motiverat for att stérka investerarskyddet, forbéttra marknadsovervakningen och oka
réttssakerheten i vardepappersforetagens och deras kunders intresse. Vikten av sddana
registreringar ndmns ocksa i den tekniska radgivning till Europeiska kommissionen
som utfardades av europeiska vardepapperstillsynskommittén den 29 juli 2010. Av
dessa skd & det lampligt att i detta direktiv faststélla principerna for en generell
ordning avseende inspelning av telefonsamtal eller bevarande av e ektronisk
kommunikation som berér kundorder.

(43)

4 ny

Medlemsstaterna bor sdkerstélla rétten till skydd av personuppgifter i enlighet med
Europaparlamentets och rédets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd
for enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria
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flodet av sddana uppgifter samt direktiv 2002/58/EG. Detta skydd bor sarskilt omfatta
inspelning av telefonsamtal och bevarande av elektronisk kommunikation enligt
artikel 13.

(44)

4 ny

Anvandningen av handelsteknik har utvecklats markant under det senaste artiondet,
och sadan teknik anvands nu i stor utstréckning av marknadsdeltagare. Manga
marknadsdeltagare anvénder sig nu av agoritmisk handel, dér en datoralgoritm
automatiskt bestammer aspekter av en order med minimalt eller inget manskligt
ingripande. En specifik delmangd av algoritmisk handel & hogfrekvenshandel, dar ett
handelssystem analyserar data eller signder fran marknaden med hog
berakningshastighet och darefter skickar eller uppdaterar ett stort antal order inom en
mycket kort tidsperiod som ett resultat av denna analys. Hogfrekvenshandel bedrivs
normalt av handlare som anvander sitt eget kapital for handeln, och vanligen innebar
den — snarare &n att vara en strategi i sig §alv — anvandning av sofistikerad teknik for
att genomfora mer traditionella handelsstrategier, sdsom verksamhet som
marknadsgarant eller arbitrage.

(45)

\@ny

| linje med rédets slutsatser fran juni 2009 om stérkande av den finansiella tillsynen
inom unionen, och i syfte att bidra till inréttandet av ett gemensamt regelverk for
unionens finansmarknader, bidra till en vidareutveckling av likvardiga forutsdttningar
for medlemsstater och marknadsdeltagare, forbéttra investerarskyddet och forbéttra
dvervakning och efterlevnadsatgarder, har unionen atagit sig att minimera, dar det &r
lampligt, det handlingsutrymme som é&r tillgangligt for medlemsstaterna i unionens
lagstiftning om finansiella tjanster. Forutom infGrandet i detta direktiv av en
gemensam ordning for inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk
kommunikation som berdr kundorder, & det lampligt att inskrdnka behotriga
myndigheters mdjlighet att delegera tillsynsuppgifter i vissa fall, och att begréansa
handlingsfriheten i de krav som & tillampliga pad anknutna ombud och pa
rapporteringen fran filiaer.

(46)

\@ny

Anvandningen av handelstekning har 6kat hastigheten, kapaciteten och komplexiteten
i investerarnas handelsverksamhet. Det har ocksa gjort det mojligt for
marknadsdeltagarna att gora det lattare for sina kunder att fa direkttilltrade till
marknader genom anvandningen av deras handelsplattformar, genom direkt
elektroniskt tilltrade eller genom sponsrat och direkt marknadstilltrade. Handel steknik
har medfort fordelar for marknaden och marknadsdeltagarna generellt, exempelvis i
form av bredare marknadsdeltagande, oOkad likviditet, smalare spread, minskad
kortfristig volatilitet och sétt fa béttre utforande av kundorder. Denna handelsteknik
ger emellertid upphov till en rad potentiella risker sasom en okad risk for
dverbelastning i systemen pa handelsplatser till foljd av stora ordervolymer, risk for att
algoritmisk handel ska generera dubbla eller felaktiga order eller pd annat sétt fungera
daligt pa ett sétt som kan skapa en oordnad marknad. Dessutom finns det en risk for att
algoritmiska handelssystem ska Gverreagera pa andra marknadshandelser, vilket kan
forvarra volatiliteten om det redan finns ett problem pa marknaden. Slutligen kan
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algoritmisk handel eller hogfrekvenshandel inbjuda till vissa former av
mi ssbruksbeteende om sadan handel anvands pa felaktigt sétt.

(47)

| Sny

Dessa potentiella risker till foljd av 6kad teknikanvandning minskas bast genom en
kombination av specifik riskkontroll, som & riktad mot foretag som anvander
algoritmisk handel eller hégfrekvenshandel, och andra atgarder som &r riktade mot
operatorer som driver handelsplatser till vilka sadana foretag har tilltrade. Det ar
Onskvért att sikerstdlla att alla foretag som anvander hogfrekvenshandel &r
auktoriserade nér de &r direkta medlemmar av en handelsplats. Detta bor sékerstélla att
de omfattas av organisatoriska krav enligt direktivet och att de star under vederborlig

tillsyn.

(49)

ExY |

Bade foretag och handel splatser bor sakerstélla att robusta &tgarder har vidtagits for att
sékerstélla att automatiserad handel inte skapar en oordnad marknad och att den inte
kan anvandas i missbrukssyfte. Handelsplatser bor ocksa sikerstélla att de egna
handel ssystemen & motstandskraftiga och vederborligen testade sa att de kan hantera
Okade orderfloden eller marknadspafrestningar och att det finns handelssparrar for att
tillfaligt stoppa handeln om det uppstar plétsliga och ovantade prisrorel ser.

(49)

4 ny

Forutom atgarder avseende algoritmisk handel och hogfrekvenshandel ar det lampligt
att inkludera kontroller avseende vardepappersforetag som tillhandahaller direkt
elektroniskt tilltrade till marknader for kunder eftersom elektronisk handel kan
genomforas via ett foretag som tillhandahdller elektroniskt marknadstilltrade och
avseende manga liknande risker. Det & ocksa lampligt att foretag som tillhandahaller
direkt elektroniskt tilltrade sdkerstéller att personer som anvénder denna tjanst &r
vederborligen kvalificerade och att anvandningen av tjdnsten omfattas av
riskkontroller. Detaljerade organisatoriska krav avseende dessa nya handel sformer bor
faststéllas mer i detalj i delegerade akter. Detta bor sdkerstédlla att krav kan andras vid
behov for att hantera ytterligare innovation och utveckling pa detta omréde.

(50)

| Sny

For nérvarande & en mangd handelsplatser i drift i EU, och av dessa handlar vissa
med identiska instrument. | syfte att hantera potentiella risker for investerares intressen
ar det nddvandigt att formalisera och ytterligare harmonisera forfarandena avseende
konsekvenserna for handel pa andra handelsplatser om en handelsplats beslutar att
tillfalligt eller definitivt stoppa handeln med ett finansiellt instrument. Av
rattssakerhetsskal och for att pa ett tillfredsstéllande sétt hantera intressekonflikter i
samband med beslut att tillfaligt eller definitivt stoppa handel med instrument bor det
sikerstdllas att om en reglerad marknad eller en MTF-plattform stoppar handeln pa
grund av bristande redovisning av information om en emittent eller ett finansiellt
instrument, bor de dvriga folja det beslutet sdvida inte fortsatt handel kan motiveras pa
grund av exceptionella omsténdigheter. Dessutom & det nodvandigt att formalisera
och forbéttra informationsutbytet och samarbetet mellan handelsplatser i fall med
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exceptionella forhdllanden avseende ett sarskilt instrument som det sker handel med
paolika handel splatser.

(51)

| Sny

Fler investerare har blivit aktiva pa finansmarknaderna och erbjuds ett mer
komplicerat och vittomfattande utbud av tjanster och instrument, och med hansyn till
denna utveckling &r det nddvéandigt att ombestrja en viss grad av harmonisering for att
erbjuda investerare en hog skyddsniva inom hela unionen. Nar direktiv 2004/39/EG
antogs var det till foljd av investerarnas Okande beroende av personliga
rekommendationer nddvandigt att inkludera bestammelsen om investeringsradgivning
som en investeringstjanst som kréver auktorisation och sérskilda uppféranderegler. De
personliga rekommendationernas fortsatta relevans for kunder och den o©kande
komplexiteten hos tjanster och instrument gor det nodvandigt att forbéattra
uppforandereglernai syfte att stérka investerarskyddet.

(52)

\@ny

For att ge all relevant information till investerare & det lampligt att kréva att
vardepappersforetag som tillhandahaller investeringsradgivning klargor grunden for de
rad de tillhandahaller, sarskilt det produkturva detar i beaktande nar de ger personliga
rekommendationer till kunder, huruvida de tillhandahaller investeringsradgivning pa
gavstandig grund och huruvida de ger kunderna en fortlépande bedémning av
lampligheten hos de finansiella instrumenten de rekommenderar kunderna. Det &
ocksd lampligt att krava att vardepappersforetag ska forklara for sina kunder
grunderna for de rad de ger till kunderna. For att ytterligare precisera regelverket for
tillhandahdllande av investeringsradgivning, samtidigt som man Gverlater valet a
vardepappersforetag och kunder, & det lampligt att faststdlla villkoren for
tillhandahdllandet av denna tjanst néar foretag meddelar kunder att tjansten
tillhandahdlls pa séavstandig grund. For att starka investerarskyddet och oka
tydligheten for kunder betréffande den tjanst de erhdller, ar det lampligt att ytterligare
inskranka foretagens majligheter att acceptera eller ta emot incitament fran tredje man,
och i synnerhet fran emittenter eller produktleverantorer, nar de tillhandahaller
investeringsradgivningstjanster pa savstandig grund eller nar de tillhandahaller
portfoljforvaltningstjanster. | sadana fall bor endast begransade naturaf rmaner sdsom
utbildning om produktegenskaper tilldtas under forutséttning att de inte negativt
paverkar vardepappersforetagens formaga att agerai sina kunders basta intresse, vilket
ytterligare klargorsi direktiv 2006/73/EG.

(53)

\@ny

Vardepappersforetag far tillhandahdlla investeringstjanster som enbart bestér av
utférande och/eller mottagande och vidarebefordran av kundorder, utan att behdva
inhdmta information om kundens kunskaper och erfarenhet i syfte att beddma om
tjansten eller instrumentet & passande for kunden. Eftersom dessa tjanster innebér en
relevant minskning av kundskyddet bor villkoren for tillhandahdllandet av tjansterna
forbattras. | synnerhet & det 1ampligt att utesluta maéjligheten att tillhandahalla dessa
tjanster i andutning till den sidotjanst som bestar i att bevilja krediter eller Ian till
investerare for att de ska kunna genomféra en transaktion 1 vilken
vardepappersforetaget deltar, eftersom detta 6kar komplexiteten i transaktionen och
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gor det svérare att forsta den darmed forbundna risken. Det & ocksa lampligt att battre
definiera kriterierna for urvalet av de finansiella instrument som dessa tjanster bor
avse for att utesluta de finansiella instrument, inklusive kollektiva investeringar i
Overldtbara vardepapper (forndforetag), som omfattar derivat eller innehdller en
struktur som gor det svart for kunden att forsta den darmed forbundna risken.

Oy

(54) Tillampning av motkdp (cross-selling) & en vanlig strategi for leverantorer av
finansiella tjanster till privatpersoner inom hela unionen. Sadana metoder kan ge icke-
professionella kunder fordelar men kan ocksa utgéra metoder déar kundens intresse inte
beaktas pa ett tillfredsstallande sétt. Exempelvis kan vissa former av motkop,
namligen metoder med kopplingsforbehall (tying) dar tva eller flerafinansiella tjanster
sdljs tillsammans i ett paket och minst en av dessa tjanster inte ar tillganglig separat,
snedvrida konkurrensen och negativt paverka kundernas rérlighet och deras formaga
att gora vagrundade val. Ett exempel pa kopplingsférbehdll kan vara kravet pa att
Oppna ett transaktionskonto nar en investeringstjanst tillhandahdls till en icke-
professionell kund. Paketférsaljning (bundling), dar tva eller flera finansiella tjanster
sdjstillsammansi ett paket, men dar var och en av tjansterna ocksa kan kopas separat,
kan ocksa snedvrida konkurrensen och negativt paverka kundrorligheten och
kundernas formaga att gora vagrundade val, men atminstone ger de kunden valfrihet
och kan darfor utgbra mindre risk for vardepappersforetagens efterlevnad av sina
skyldigheter enligt detta direktiv. Anvandningen av saddana metoder bor utvérderas
omsorgsfullt i syfte att framja konkurrens och konsumenternas valfrihet.

| ¥ 2004/39/EG skal 30

(55)£36) Det bor anses att en tjanst tillhandahdlls pa en kunds initiativ om inte kunden
begar den som svar pa ett personligt meddelande fran foretaget eller pa foretagets
vagnar som &r riktat till just den kunden och som innehdller en inbjudan eller & avsett
att paverka kunden avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en specifik
transaktion. En tjanst kan anses ha tillhandahallits pa kundens initiativ trots att kunden
begar den pa grundval av varje slags meddelande som innehdller ett reklamerbjudande
eller erbjudande om finansiella instrument och som har en allman utformning och &r
riktat till allménheten eller en storre grupp eller kategori av kunder eller potentiella

kunder.
WV 2004/39/EG skal 31
= ny
(56)83%4 Detta direktiv syftar bl.a till att skydda investerarna. Atgérder for att skydda

investerare bor anpassas till de sarskilda forhalanden som rader for varje kategori av
investerare (icke-professionella, professionella och motparter). = For att forbéttra det
regelverk som &r tillampligt pa tillhandahdlandet av tjanster oberoende av vilka
kundkategorier som &r berérda, ar det lampligt att klargora att principer om att agera
hederligt, réttvist och professionellt samt skyldigheten att vara réttvis, tydlig och inte
vilseledande géller for férbindelser med alakunder. <
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| ¥ 2004/39/EG skal 32

(5N Med avvikelse fran principen att det & hemmedlemsstaten som ska ansvara for

auktorisation, tillsyn och kontroll av att skyldigheter i samband med driften av filialer
uppfylls, ar det lampligt att vardmed|emsstatens behdriga myndighet patar sig ansvaret
att kontrollera fullgérandet av vissa av de skyldigheter som faststélls i detta direktiv
vid affarer som genomfors genom en filia inom det territorium dér filialen ligger,
eftersom den myndigheten befinner sig ndrmast filialen och déarmed &r béttre |ampad
att upptécka och i forekommande fall ingripa mot eventuella vertrédel ser av de regler
som réder for filialens verksamhet.

| ¥ 2004/39/EG skal 33

(58)833} Det & nodvandigt att infora ett effektivt krav pa ”basta majliga utforande”

("best execution”) som innebar att vardepappersforetagen & skyldiga att utfora
kundorder pa de villkor som & mest formanliga for kunden. Denna skyldighet bor
gdla for foretag som har avtalsméssiga skyldigheter gentemot kunden eller
skyldigheter som ombud.

(59)

Sy |

For att forbéttra de forutsdttningar under vilka vérdepappersforetag fullgor sina
skyldigheter at utfora order pa de villkor som & mest férmanliga for sina kunder i
enlighet med detta direktiv, & det |dmpligt att kréva att handelsplatser ger allménheten
tillgang till uppgifter om kvaliteten pa utférandet av transaktioner pa varje
handel splats.

(60)

J ny \

Information som véardepappersforetag tillhandahaller kunder avseende sina riktlinjer
for utférande av order & ofta generisk och standardiserad och gor det inte méjligt for
kunderna att forsta hur en order kommer att utféras och att kontrollera att foretagen
fullgor sina skyldigheter att utfora order pa de villkor som & mest formanliga for sina
kunder. For att forbéttra investerarskyddet & det 1&mpligt att precisera principerna
avseende den information som véardepappersforetag ger till sina kunder om riktlinjerna
for utforande av order och att kréva att foretagen arligen ska offentliggora, for varje
klass av finansiella instrument, de fem framsta handelsplatserna dar de har utfort
kundorder under det foregaende aret.

| ¥ 2004/39/EG skal 34
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| ¥ 2004/39/EG skal 35 (anpassad) |

(615} Nér affarsforhalandet till kunden uppréttas, kan vardepappersforetaget begara
att kunden eller den presumtive kunden samtidigt samtycker till riktlinjerna for
utforande av order och till att ordern kan komma att verkstéllas utanfér en reglerad
marknad, eder en MTF-platitform X, en OTF-platitform eller en systematisk
internhandlare <X1 .

| ¥ 2004/39/EG skal 36 |

(62)36) Personer som tillhandahdller investeringstjanster pa mer &n  ett
vardepappersforetags vagnar bor inte betraktas som anknutna ombud utan som
vardepappersforetag nér de omfattas av definitionen i detta direktiv, med undantag for
vissa personer som kan undantas.

| ¥ 2004/39/EG skal 37 |

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

| ¥ 2004/39/EG skal 38

(64)38) Villkoren for att driva verksamhet utanfor vardepappersforetagets egna lokaler
(hemforsaljning) bor inte omfattas av detta direktiv.

| ¥ 2004/39/EG skal 39 |

(65)839) Medlemsstaternas behdriga myndigheter bor inte registrera eller bor dterkalla
registreringen, om den verksamhet som faktiskt bedrivs tydligt visar att ett anknutet
ombud har valt en medlemsstats réttssystem for att undga strangare regler som géller i
en annan medlemsstat inom vars territorium ombudet avser att bedrivaeller i praktiken
bedriver storre delen av sin verksamhet.

| ¥ 2004/39/EG skél 40 |
(66)£40) | detta direktiv bor godtagbara motparter anses agera som kunder.

| ¥ 2004/39/EG skal 41 |
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(67)

| Sny

Finanskrisen har blottlagt begrénsningar i icke-professionella kunders formaga att
uppskatta riskerna med sina investeringar. Det bor bekréftas att uppforanderegler bor
tilldmpas med héansyn till de investerare som har storst behov av skydd, men det &r
lampligt att gora en béttre kalibrering av de krav som &r tillampliga pa olika kategorier
av kunder. For detta andamal ar det lampligt att utoka vissa informations- och
rapporteringskrav till att omfatta férbindel serna med godtagbara motparter. |1 synnerhet
bor de relevanta kraven stai relation till skyddet av kunders finansiella instrument och
medel samt informations- och rapporteringskrav avseende mer komplicerade
finansiella instrument och transaktioner. FOr att béttre definiera klassificeringen av
kommuner och lokala myndigheter & det lampligt att tydligt utesuta dem frén
forteckningen Over godtagbara motparter och forteckningen dver kunder som betraktas
som professionella, samtidigt som dessa kunder dven i fortséttningen far mojlighet att
begéra en behandling som professionella kunder.

| ¥ 2004/39/EG skal 42

(68)42 Nér det géller transaktioner mellan godtagbara motparter bor skyldigheten att

offentliggora limiterade kundorder vara tillamplig endast om motparten uttryckligen
lamnar en limiterad order till ett vardepappersforetag for verkstallighet.

| W 2004/39/EG skal 43

(69)£43) Medlemsstaterna ska skydda fysiska personers rétt till privatliv nér det galler

bearbetning av personuppgifter i enlighet med Europaparlamentets och radets
direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd fér enskilda personer med
avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana
uppgifter.®

| W 2004/39/EG skal 44

EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.

32

SV



| ¥ 2004/39/EG skl 47 (anpassad) |

(70)4A Alla vardepappersforetag bor ha samma mojligheter att deltai eller skaffa sig
tilltrade till reglerade marknader i hela gemenskapen > unionen <X1 . Oavsett pa
vilket sétt transaktionerna for nérvarande organiseras i medlemsstaterna, @ det viktigt
att avskaffa de tekniska och réttsliga begransningar som rader nar det géler tilltrade
till reglerade marknader.

| ¥ 2004/39/EG skal 48 (anpassad) |

(71)48) For att underléta avslutandet av gransoverskridande transaktioner & det
lampligt att ge vardepappersforetag tilltrade till system fér clearing och avveckling i
hela gemenskapen > unionen <XI , oavsett om transaktionerna har genomforts via
reglerade marknader i den berdrda medlemsstaten. V ardepappersféretag som 6nskar
delta direkt i avvecklingssystem i andra medlemsstater bor uppfylla de tillampliga
operativa och kommersiella kraven for medlemskap och vidta de tillsynsatgarder som
kravs for att finansmarknaderna ska kunna fortsétta att fungera smidigt och under
ordnade former.

ExY |

(72) Tredjelandsforetags tillhandahdllande av tjanster i unionen omfattas av nationella
regler och krav. Det finns stora skillnader mellan dessa regler, och de foretag som
auktoriserats i enlighet med reglerna har inte frihet att tillhandahalla tjanster eller
etableringsrétt i andra medlemsstater 8n den medlemsstat dar de &r etablerade. Det &
lampligt att infora ett gemensamt regelverk pa unionsniva. Reglerna bor harmonisera
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det existerande, uppsplittrade regelverket, garantera sékerhet och enhetlig bedémning
av tredjelandsforetag som far tilltrade till unionen, sakerstalla att kommissionen har
genomfort en likvardighetsbeddmning avseende tredjelanders regelverk och
tillsynssystem och bor garantera en jamforbar skyddsniva for investerare i EU som
utnyttjar tjanster fran tredjelandsforetag.

(73)

Oy

For tillhandahallandet av tjanster till icke-professionella kunder bor det altid krévas
att en filial har inréttats i unionen. Inréttandet av filialen ska omfattas av auktorisation
och tillsyn i unionen. Det bér ha inréttats |ampliga arrangemang for samarbete mellan
den berdrda behdriga myndigheten och den behdriga myndigheten i tredjelandet.
Filialen bor fritt forfoga Over ett tillrackligt startkapital. Néar filialen har auktoriserats
bor den omfattas av tillsyn i den medlemsstat dar filialen &r etablerad; med férbehal
for ett anmalningsforfarande bor tredjelandsforetaget kunna tillhandahalla tjanster i
andra medlemsstater via den filial som auktoriserats och omfattas av tillsyn.
Tillhandahadllandet av tjanster utan filialer bor vara begransat till godtagbara
motparter. Det bor omfattas av registrering hos Esma och tillsyn i tredjelandet. Det bor
ha inréttats lampliga arrangemang for samarbete mellan Esma och de behériga
myndigheternai tredjelandet.

(74)

\@ny

Den bestammelse i detta direktiv som reglerar tredjel andsforetags tillhandahallande av
tjanster i unionen bor inte paverka madjligheterna for personer som &r etablerade i
unionen att uteslutande pa eget initiativ ta emot investeringstjanster fran ett
tredjelandsforetag. Nar ett tredjelandsforetag tillhandahdller tjanster uteslutande pa
initiativ av en person som & etablerad i unionen, bor tjansterna inte betraktas som
tillhandahdlna pa unionens territorium. Om ett foretag fran ett tredjeland forsoker
varva kunder eller potentiella kunder i unionen eller framjar eller gor reklam for
investeringstjanster eller investeringsverksamhet tillsammans med sidotjanster i
unionen, bor det inte betraktas som en tjanst som tillhandahalls utesl utande pa kundens
egnainitiativ.

\V 2004/39/EG skél 49 (anpassad)
= ny

(75)49) Auktorisation att drivaen reglerad marknad bor utvidgastill att omfatta dels all

verksamhet som har direkt samband med redovisning, behandling, utférande,
bekraftel se och rapportering av order fran det att dessa order tas emot av den reglerade
marknaden, och fram till dess att de vidarebefordras fér avsutande, dels verksamhet
som har samband med att finansiella instrument tas upp till handel. Detta bor &ven
gdla transaktioner som genomférs genom av den reglerade marknaden utsedda
sarskilda marknadsgaranter som omfattas av denna marknads system och i enlighet
med reglerna for dessa system. Inte alla transaktioner som genomfors av den reglerade
marknadens, elter MTF-plattformens = eller OTF-plattformens < mediemmar eller
deltagare ska anses genomférda inom ramen for den reglerade marknadens, eHer
MTF-plattformens = eller OTF-plaitformens< system. Transaktioner som
medlemmar eller deltagare genomfoér bilateralt och som inte uppfyller alla krav som
faststélls for en reglerad marknad, eder en MTF-plattform = eller en OTF-
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plattform <= enligt detta direktiv bor, vad definitionen av systematiska internhandlare
vidkommer, betraktas som transaktioner som utforts utanfor en reglerad marknad, eHer
en MTF-plattform = eller en OTF-plattform <= . | det fallet bor skyldigheten for
vardepappersforetag att offentliggora fasta bud géla om villkoren i detta direktiv

uppfylls.

(76)

L |

Tillhandahallandet av centrala marknadsdatatjanster som & av avgorande betydelse
for att anvandare ska kunna fa onskad 6verblick 6ver handelsverksamhet pa de olika
unionsmarknaderna, och for att behdriga myndigheter ska kunna fa exakt och
Overgripande information om relevanta transaktioner, bor omfattas av auktorisation
och reglering for att sakerstélla den erforderliga kvalitetsnivan.

(77)

\@ny

Inforandet av godkanda publiceringsarrangemang bor forbéttra kvaliteten pa
information som ger insyn i handeln och som offentliggors vid OTC-handel och bor
bidra betydligt till att sikerstdlla att sddana data offentliggors pa ett sitt som
underléttar sammanforandet av dessa data med data som offentliggors av
handel splatser.

(78)

Sy |

Inférandet av en kommersiell 16sning for konsoliderad handelsinformation for aktier
bor bidra till skapandet av en mer integrerad europeisk marknad och gora det |éttare
for marknadsdeltagare att fa tillgang till en konsoliderad oversikt 6ver tillganglig
information som ger insyn i handeln. Den planerade IGsningen bygger pa en
auktorisation av leverantdrer som bedriver verksamhet i enlighet med fordefinierade
och 6vervakade parametrar och som konkurrerar med varandra for att uppnai tekniskt
hanseende i hog grad sofistikerade och innovativa [6sningar, vilka tjanar marknaden i
stérsta majliga utstrackning.

| W 2004/39/EG skal 50

35

SV



SV

| ¥ 2004/39/EG skal 53

| ¥ 2004/39/EG skal 55 (anpassad) |

(79)65) Genom en dversyn av direktiv 93/6EES X> 2006/49/EG <X bor det faststéllas

vilka minimikapitalkrav reglerade marknader bor uppfylla for att bli auktoriserade,
och dérvid beakta den sarskilda karaktaren hos de risker som &r férenade med sadana
marknader.

| ¥ 2004/39/EG skl 56

(80)(56} Den som driver en reglerad marknad bor &en kunna driva en MTF-plattform

enligt de relevanta bestdmmelsernai detta direktiv.

| W 2004/39/EG skal 57

(B8LEA Bestdmmelsernai detta direktiv om upptagande av instrument till handel enligt

de regler som tillampas av den reglerade marknaden bor inte paverka tillampningen av
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG av den 28 mag 2001 om
upptagande av vardepapper till officiell notering och om uppgifter som ska
offentliggoras betraffande sddana vardepapper®’. En reglerad marknad bér inte hindras
fran att tillampa striktare krav @an dem som foreskrivs i detta direktiv vad betraffar
emittenter av vardepapper eller instrument som den Gvervager att ta upp till handel.

| W 2004/39/EG skal 58

(82)58) Medlemsstaterna bor kunna utse olika behdriga 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
aktdrerna och undvika intressekonflikter. Medlemsstaterna bor i enlighet med den
nationella lagstiftningen se till att den behtriga myndigheten finansieras pa ett

41

EGT L 184, 6.7.2001, s. 1. Direktivet senast andrat genom Europaparlamentets och rédets
direktiv 2003/71/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).
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lampligt sétt. Att offentliga myndigheter utses bor inte utesluta delegering, under den
behdriga myndighetens ansvar.

(83)

| Sny

Vid G20-toppmotet i Pittsburgh den 25 september 2009 kom man Overens om att
forbéattra regleringen av, funktionen hos och 6ppenheten pa de finansiella marknaderna
och ravarumarknaderna for att komma till rétta med altfér stor volatilitet i
ravarupriserna. | kommissionens meddelande av den 28 oktober 2009 om en béttre
fungerande livsmedelsforsorjningskedja i Europa, och i kommissionens meddelande
av den 2 februari 2011 om att méta utmaningarna i fraga om ravarumarknader och
ravaror, skisseras atgarder som bor vidtas i samband med oversynen av direktiv
2004/39/EG.

(84)

4 ny

De befogenheter som gors tillgangliga for behoriga myndigheter bor kompletteras med
uttryckliga befogenheter att begdra information fran alla personer betréffande
storleken pa och syftet med en position i révarurelaterade derivatkontrakt och att
begéra att personen ska vidta dgéarder for att minska storleken pa positionen i
derivatkontrakt.

(85)

Sy |

Behoriga myndigheter bor beviljas uttryckliga befogenheter for att begrénsa
mojligheterna for varje person eller kategori av personer att inga ett ravarurelaterat
derivatkontrakt. Tilldmpning av grénser bor vara mojlig bade for enskilda
transaktioner och for positioner som byggts upp med tiden. | synnerhet i det
sistndmnda fallet bor den behtdriga myndigheten sakerstélla att dessa positionslimiter
ar icke-diskriminerande, tydligt specificerade, tar vederbdrlig hansyn till den aktuella
marknadens sdrdrag och & nddvandiga for att sdkerstdlla att integriteten hos
marknaden bevaras och att den fungerar pa ett valordnat Sétt.

(86)

4 ny

Alla handelsplatser som erbjuder handel med ravaruderivat bor ha inréttat 1ampliga
begransningar eller [ampliga alternativa arrangemang som & utformade for att stéarka
likviditeten, forhindra marknadsmissbruk och sékerstélla ordnade prisséttnings- och
avvecklingsvillkor. Esma bor upprétthdlla och offentliggéra en forteckning med
sammanfattningar av alla sddana gallande bestammelser. Dessa begransningar eller
arrangemang bor tillampas pa ett konsekvent sitt och bor ta hénsyn till de specifika
egenskaperna hos marknaden i fraga. De bor vara tydligt specificerade i fraga om vem
de &r tillampliga pa och eventuella undantag fran detta, och aven i fraga om de
relevanta kvantitativa troskelvarden som utgor begransningarna eller som kan utlésa
andra skyldigheter. Kommissionen bor ha befogenhet att anta delegerade akter,
inbegripet 1 syfte att undvika eventuella divergerande konsekvenser av de
begrénsningar eller arrangemang som &r tillampliga pa jamforbara kontrakt pa olika
handel splatser.
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(87)

Sy |

Handelsplatser dar 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 rékning.
En uttdmmande och detaljerad redovisning bade per typ av marknadsdeltagare och per
enskild marknadsdeltagare bor pa begéaran goras tillganglig for den behoriga
myndigheten.

(89)

ExY |

Med hansyn till den kommuniké som utférdades av G20-léndernas finansministrar och
centralbankschefer den 15 april 2011 om att sikerstdlla att deltagare pa
ravaruderivatmarknader bor omfattas av [amplig reglering och tillsyn, bor undantagen
fran direktiv 2004/39/EG for olika deltagare som & aktiva pa ravaruderivatmarknader
modifieras for att sdkerstélla att verksamhet som bedrivs av féretag som inte & en del
av en finansiell grupp, och som inbegriper risksakring avseende produktionsrel aterade
och andra risker samt tillhandahdllande av investeringstjanster avseende ravaruderivat
eller exotiska derivat som en sidotjanst till kunder inom huvudverksamheten
fortfarande & undantagen, men att foretag som specialiserar sig pa handel med ravaror
och ravaruderivat forsini tillampningsomradet for detta direktiv.

(89)

4 ny

Det & Onskvart att gora det lattare for sma och medelstora foretag att fa tillgang till
kapital och att frdmja vidareutvecklingen av specialiserade marknader som syftar till
att tillgodose behoven hos emittenter som & sma och medelstora foretag. Dessa
marknader, som vanligen drivs som MTF-plattformar enligt detta direktiv, kallas i
alméanhet marknader for sma och medelstora foretag, tillvaxtmarknader eller
sidomarknader. Skapandet av en ny underkategori inom kategorin MTF-plattformar —
tillvéxtmarknad for sma och medelstora foretag — och registreringen av dessa
marknader bor 6ka deras synlighet och starka deras profil och bidra till utvecklingen
av gemensamma, Europaomfattande till synsstandarder f6r dessa marknader.

(90)

4 ny

De krav som & tillampliga pa denna nya marknadskategori maste ge tillracklig
flexibilitet for att kunna ta hansyn till det urval av framgangsrika marknadsmodeller
som idag finns i Europa. De maste ocksa finna den réta avvagningen mellan
upprétthallandet av en hog niva pa investerarskyddet, vilket & av avgorande betydelse
for att man ska kunna framja investerarnas fortroende for emittenter pa dessa
marknader, samtidigt som man minskar ontdiga administrativa bordor for emittenter
pa dessa marknader. Det foreslas att mer detaljerade uppgifter om krav for marknader
for sma och medelstora féretag, exempelvis krav avseende kriterier for upptagande till
handel pa en sadan marknad, ska faststéllas narmare i delegerade akter eller tekniska
standarder.
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(91)

| Sny

Mot bakgrund av vikten av att inte negativt paverka existerande framgangsrika
marknader bor operatorer som driver marknader som & inriktade pa sma och
medel stora emittenter aven i fortsattningen ha majlighet att valja att fortsétta att driva
en sadan marknad i enlighet med kraven i direktivet utan att anstka om registrering
som en tillvaxtmarknad for sma och medel stora foretag.

| ¥ 2004/39/EG skal 59

(92)59) Konfidentiell information som formedlas till en medlemsstats kontaktpunkt av

en annan medlemsstats kontaktpunkt bor inte betraktas som rent inhemsk.

| ¥ 2004/39/EG skal 60

(93)69) For att uppna likvéardig behandling pa hela den integrerade finansmarknaden ar

det nodvandigt att fa till stand en béttre samordning av de behtriga myndigheternas
befogenheter. En samling gemensamma minimibefogenheter, tillsammans med
lampliga resurser, bor kunna garantera effektiv tillsyn.

(94)

\@ny

Med tanke pa det betydande inflytande och den betydande marknadsandel som
uppnatts av olika MTF-plattformar, & det lampligt att sikerstdlla att det inréttas
adekvata arrangemang for samarbete mellan MTF-plattformens behériga myndighet
och den behdriga myndigheten inom den jurisdiktion dé MTF-plattformen
tillhandahdller tjanster. For att foregripa en eventuell liknande utveckling bor detta
utstrackas till att omfatta OTF-plattformar.

(95)

\@ny

For att sékerstélla att skyldigheterna enligt detta direktiv och forordning [inserted by
OP] efterlevs av vardepappersforetag och reglerade marknader, av dem som i
praktiken kontrollerar deras affarsverksamhet och av medlemmarna i
vardepappersforetagets och de reglerade marknadernas ledningsorgan, samt for att
sikerstélla att de a foremd for liknande behandling i hela unionen, bor
medlemsstaterna vara skyldiga att foreskriva administrativa sanktioner och atgarder
som &r effektiva, proportionella och avskréckande. De administrativa sanktioner och
atgarder som faststéllsi medlemsstaterna bor uppfylla vissa centrala krav nér det galler
mottagarna, kriterier som bor beaktas nér en sanktion eller atgard tillampas,
offentliggdrande, centrala sanktioneringsbefogenheter och nivaer for administrativa
boter.

(96)

Oy

| synnerhet bor behdriga myndigheter fa befogenhet att foreskriva boter som &r
tillrackligt stora for att balansera de fordelar som kan forvéantas och vara avskrackande
aven for storre institut och deras chefer.
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(97)

Sy |

For att sdkerstélla en konsekvent tilldmpning av sanktioner i de olika medlemsstaterna
bor medlemsstaterna vara skyldiga att sakerstélla att de behdriga myndigheterna, nar
de faststéller typen av administrativa sanktioner eller dtgérder och nivan pa
administrativa béter, tar hansyn till alla relevanta omsténdigheter.

(98)

EXY |

For att se till att sanktionerna har en avskrackande effekt pa allmanheten i stort bor
sanktionerna som regel offentliggoras, utom under vissa védefinierade
omstandigheter.

(99)

| Sny

For att de behoriga myndigheterna ska kunna upptéacka potentiella Overtrédel ser bor de
ha nédvandiga utredningsbefogenheter, och de bor inrétta effektiva mekanismer for att
uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska Overtradelser. Dessa mekanismer
bor inte paverka tillborligt skydd av anklagade personer. Lampliga forfaranden bor
inréttas for att sékerstélla den rapporterade personens rétt till forsvar och rétt att yttra
sig fore antagandet av ett dutgiltigt beslut som berér personen, samt rétten att i
domstol Overklaga ett beslut som ror personen.

(100)

ExY |

Detta direktiv bor hanvisa till bade administrativa sanktioner och administrativa
atgarder for att ge tackning for alla dtgarder som vidtas efter att en Gvertradelse har
begétts och vars syfte ar att forebygga nya 6vertradelser, oavsett om atgarderna enligt
nationell lagstiftning kvalificeras som en sanktion eller en atgard.

(101)

ExY |

Detta direktiv bor inte paverka tillampningen av bestammelser om straffréttsiga
sanktioner i medlemsstaternas lagstiftning.

102

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

For att skydda kunderna, utan att detta paverkar kundernas rétt att vacka talan
infor domstol, & det lampligt att medlemsstaterna sikerstéller att uppragntrar de
offentliga eller privata instanser seg=har inrdttas Hadttats for att 10sa tvister utanfor
domstol, fér att samarbeta for att 16sa gransdverskridande tvister, och darvid beaktar
kommissionens rekommendation 98/257/EG av den 30 mars 1998 om principer som
ska tillampas pa de instanser som & ansvariga for forfaranden for reglering av
konsumenttvister utanfér domstol** = och kommissionens rekommendation
2001/310/EG om principer som ska tillampas pa extrgjudiciella organ som deltar i
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EGT L 115, 17.4.1998, s. 31.
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reglering av konsumenttvister som gors upp i godo < . Medlemsstaterna bor
uppmuntras att anvanda befintliga mekanismer for gransdverskridande samarbete vid
genomfdrandet av bestdmmel serna om reklamationer och forfaranden for reglering av
tvister utanfor domstol, sarskilt natverket for klagoma mot finansiella tjanster (FIN-
Net).

103

WV 2004/39/EG skal 62
= ny

Varje utbyte eller overforing av information mellan behoriga myndigheter,
andra myndigheter, organ eller personer bor ske i Overensstammelse med de
bestammelser om Gverforing av personuppgifter till tredje land som foreskrivs i
Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG = av den 24 oktober 1995 om skydd
for enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria
flodet av sidana uppgifter®. Esmas eventuella utbyte av personuppgifter med
tredjelander, och Esmas eventuella dverforing av personuppgifter till tredjelander, bor
ske i enlighet med de regler for Overforing av personuppgifter som faststéls i
forordning (EG) nr 45/2001<.

| ¥ 2004/39/EG skal 63

(104)63) Det & nddvandigt att stérka reglerna om utbyte av information mellan

nationella behdriga myndigheter och att 6ka kraven pa att de bistar varandra och
samarbetar. Med anledning av den standigt tilltagande gransoverskridande
verksamheten bdr de behdriga myndigheterna forse varandra med den information de
behover for att kunna utéva sina befogenheter sa att detta direktiv genomfors pa ett
effektivt séit, aven i situationer dér Overtradelser eller misstankta 6vertrddelser kan
beréra myndigheterna i tva eller fler medlemsstater. Det & viktigt att stréng
yrkesmassig sekretess iakttas vid informationsutbytet, for att sorja for att uppgifterna
Overfors pa ett korrekt sétt och sérskilda réttigheter skyddas.

| ¥ 2004/39/EG skal 64

EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.
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| ¥ 2004/39/EG skal 66

105

| ¥ 2006/31/EG art. 1.1

Europaparlamentet bor fa en tidsfrist om tre manader fran och med den dag da
forslag till andringar och genomfdérandedtgarder 1aggs fram for att gora det mojligt for
parlamentet att behandla dessa och avge ett yttrande. Det bor emellertid vara majligt
att korta ned denna tidsfrist i brédskande och vederborligen motiverade fall. Om
Europaparlamentet inom denna tidsfrist antar en resolution bor kommissionen pa nytt
behandla forslagen till andringar eller atgarder.

| ¥ 2004/39/EG skél 70

o

(106)

| O ny

For att uppna de ma som faststélls i detta direktiv bor befogenheten att anta akter i
enlighet med artikel 290 i fordraget delegeras till kommissionen betréffande
detaljerade uppgifter rorande undantag, klargbrande av definitioner, kriterier for
beddmning av ett vardepappersforetags tilltankta forvarv, organisatoriska krav for
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vardepappersforetag, hantering av  intressekonflikter, uppféranderegler vid
tillhandahdlande av investeringstjanster, utférande av order pa de villkor som & mest
formanliga for kunder, hantering av kundorder, transaktioner med godtagbara
motparter, tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag, villkor for bedémningen
av tredjelandsforetags startkapital, dtgéarder avseende systemrobusthet, handel ssparrar
och elektronisk handel, upptagandet av finansiella instrument till handel, tillfaligt
stopp for handeln med finansiella instrument och avférande av finansiella instrument
fran handel, troskelvarden for rapportering av positioner som innehas av kategorier av
handlare, samarbete mellan behdriga myndigheter. Det & av sarskild vikt att
kommissionen i sitt forberedande arbete genomfor lampliga samréd, daribland pa
expertnivd. Kommissionen bor nér den forbereder och utarbetar delegerande akter se
till att relevanta handlingar éversands samtidigt, vid lamplig tidpunkt och pa lampligt
sétt till Europaparlamentet och radet.

(107)

4 ny

For att sdkerstdlla enhetliga villkor for genomfdrandet av detta direktiv bor
kommissionen tilldelas genomférandebefogenheter. Dessa befogenheter avser
antagandet av det beslut om likvardighet som ror lagstiftnings- och tillsynsramar i
tredjel ander for tredjelandsforetags tillhandahdllande av tjanster och Gversandandet av
positionsrapporter per handlarkategori till Esma, och de bor utbvas i enlighet med
Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011
om faststéllande av almanna regler och principer for medlemsstaternas kontroll av
kommissionens utévande av sina genomférandebefogenheter®.

(108)

\@ny

Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sakerstdlla en konsekvent
harmonisering och ett adekvat skydd for inséttare, investerare och konsumenter inom
hela unionen. Det vore effektivt och lampligt att dverldta & Esma, som &r ett organ
med hogspecialiserad expertis, att utarbeta fordag till tekniska standarder for tillsyn
och genomforande vilka inte inbegriper policyval, for dverlamnande till
kommissionen.

(109)

\@ny

Kommissionen bor anta det forslag till tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av
Esma enligt artikel 7 betraffande forfaranden for att bevilja och avsla anstkningar om
auktorisation av vérdepappersforetag, artiklarna 9 och 48 betraffande krav for
ledningsorgan, artikel 12 betr&ffande forvarv av kvalificerat innehav, artikel 27
betréffande skyldigheten att utfora order pa de villkor som & mest formanliga for
kunder, artiklarna 34 och 54 betraffande samarbete och informationsutbyte, artikel 36
betréffande  frihet att  tillhandahdlla  investeringstjanster  och  utféra
investeringsverksamhet, artikel 37 betr&ffande etablering av en filial, artikel 44
betréffande tredjelandsforetags tillhandahdllande av tjanster, artikel 63 betraffande
forfaranden for att bevilja och avsla ansokningar om auktorisation av leverantérer av
datarapporteringstjanster, artiklarna 66 och 67 betréffande organisatoriska krav for

EUT L 55, 28.2.2011, s. 13.
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godkanda publiceringsarrangemang  och tillhandahdllare av  konsoliderad
handelsinformation och artikel 84 betréffande samarbete mellan behériga
myndigheter. Kommissionen bor anta dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn
genom delegerade akter i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget och i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010.

(110)

Oy

Kommissionen bor ocksa ha befogenhet att anta 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. Esma bor anfortros utarbetandet av
tekniska standarder for Overlamnande till kommissionen enligt artikel 7 betréffande
forfaranden for att beviljla och avsa ansbkningar om auktorisation av
vardepappersforetag, artikel 12 betréffande forvarv av kvalificerat innehav, artikel 18
betréffande handel och avslut av transaktioner pa MTF-plattformar och OTF-
plattformar, artiklarna 32, 33 och 53 betrdffande tillfalligt stopp fér handel med
instrument och avforande av instrument fran handel, artikel 36 betréffande frihet att
tillhandahdlla investeringstjanster och utféra investeringsverksamhet, artikel 37
betraffande etablering av en filial, artikel 44 betréffande tredjelandsféretags
tillhandahdllande av tjanster, artikel 60 betréffande positionsrapportering per
handlarkategori, artikel 78 betréffande éverlamnande av information till Esma, artikel
83 betréffande skyldighet att samarbeta, artikel 84 betréffande samarbete mellan
behodriga myndigheter, artikel 85 betraffande informationsutbyte och artikel 88
betréffande samrad fore beviljande av auktorisation.

(112)

\@ny

Kommissionen bor éverlamna en rapport till Europaparlamentet och radet med en
utvardering av organiserade handelsplattformars funktion, funktionen hos ordningen
for tillvaxtmarknader 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 atgarderna avseende
ravaruderivatmarknader.

112

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

Malet att skapa en integrerad finansmarknad, pa vilken investerare atnjuter
effektivt skydd samtidigt som marknadens effektivitet och integritet pa ett
overgripande plan upprétthalls, kraver att gemensamma lagstadgade krav, som styr de
reglerade marknadernas och andra handelssystems funktion pa ett sitt som forhindrar
att bristande insyn eller stérningar pa en marknad aventyrar den effektiva driften av
hela det europeiska finansiella systemet, faststélls avseende vardepappersforetagen,
oavsett var i gemenskapen X unionen <X1 de har auktoriserats. Eftersom detta mal
kan uppnds létare pa gemenskapsaiva [ unionsniva <Xl kan gemenskapen
> unionen <X1 anta &tgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i
fordraget. | enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gér detta direktiv
inte utéver vad som & nédvandigt for att nd dettamal.

SV
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(113)

| Sny

Inréttandet av konsoliderad handelsinformation for andra instrument an aktier anses
vara svarare att genomfora an konsoliderad handelsinformation for aktieinstrument,
och potentiella leverantorer bor kunna skaffa sig erfarenheter fran det sistnamnda
innan man konstruerar det forstnamnda. FOr att underlétta ett korrekt inréttande av
konsoliderad handelsinformation for andra instrument an aktier & det darfor lampligt
ait foreskriva ett senareldggande av tilldmpningsdatumet for de nationella
bestammel ser som inférlivar den relevanta bestdmmel sen.

(114)

\@ny

Detta direktiv respekterar de grundldggande réattigheter och fdljer de principer som
erkdnns i Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna, i synnerhet
rétten till skydd av personuppgifter, naringsfrihet, rétten till konsumentskydd, rétten
till ett effektivt réttsmedel och en opartisk rattegang, rétten att inte bli domd eller
straffad tva ganger for samma brott, och det maste genomféras i enlighet med dessa
réttigheter och principer.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

AVDELNING |

DEFINITIONER OCH RACKVIDD

Artikel 1

Réackvidd

1. Detta direktiv ska tillampas pa vardepappersforetag, eeh reglerade marknader

B, leverantdrer av datarapporteringstjanster och foretag fran tredjeland som tillhandahaller
investeringstjanster eller utfor investeringsverksamhet i unionen <X1 .

\@ny

2. | dettadirektiv faststélls krav angdende

a) auktorisations- och driftsvillkor for vardepappersféretag,

b) tredjelandsforetags tillhandahallande av investeringstjanster, med inréttande av en filial,

c¢) auktorisation och drift av reglerade marknader,

d) auktorisation av leverantbrer av datarapporteringstjanster samt dessa leverantorers
verksamhet, och
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€) behoriga myndigheters tillsyn, samarbete och efterlevnadsatgarder.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

32.Foljande bestammelser ska ocksa tillampas pa kreditinstitut som &r auktoriserade enligt
direktiv 200042/ES [X> 2006/48/EG X1 n&r de tillhandahdller en eller flera dag av
investeringstjanster och/eller utfor investeringsverksamhet = och vid forséljning eller
radgivning till kunder i samband med annan inldning an sadan inlaning som har en
avkastningsgrad som bestdmsi relation till en ranta <:

=

Artiklarna2.2, = 9.6, < 1444 16, 1743 och 1844,

Kapitel 11 1 avdelning 11 exklusive agikel-23.2 andra stycket > i artikel 29.2 <X] .

Kapitel 111 i avdelning Il exklusive artiklarna 3632.2=4 [X> , 36.3 och <X] 36.4 och
3732.2=6; [X>, 37.3, 37.4, 37.5, X1 37.6, 37.9 och 37.10 32.8-e6h-329.

Artiklarna 69-8048-53- X> och artiklarna X1 8454, 8961 och 90&2.

Artikel 2

Undantag

Detta direktiv skainte tillampas pa

: ‘ 33/ES eller foretag
som bedrlver %\dan verksamhet avseende aterforsakrl ng och retrocession som anges i
direktiv 84225/EEG: 5 2009/138/EG, <X

b) personer som tillhandahdller investeringstjanster uteslutande till sina
moderforetag, sina dotterforetag eller till andra dotterféretag till samma
moderforetag,

c) personer som tillhandahaller investeringstjanster i de fall da tjansten tillhandahalls
tillfalligt i samband med annan yrkesméassig verksamhet som regleras av
bestdmmelser i lag eller annan forfattning eller etiska regler som avser
yrkesverksamheten i fréga, vilkainte utesluter att tjansten tillhandahalls,

d) personer som inte tillhandahdller investeringstianster eller  utfor
investeringsverksamhet utom handel for egen rékning savida de inte

i) ar marknadsgaranter,

=ii) & medlem av €eller deltagare pd en reglerad marknad eller en MTF-
plattform, < eller
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iii handlar for egen rakning = genom att utfora kundorder = H%%F%@F&é

= Detta undantag géller inte personer som undantas enligt artikel 2.1 i som handlar
for egen rakning med finansiella instrument som medlemmar av eller deltagare pa en
reglerad marknad eller en MTF-plattform, daribland som marknadsgaranter i
forhallande till révaruderivat, utsldppsrétter eller derivat av dessa. <=

€) personer som tillhandahdller investeringstjanster som uteslutande bestar av
forvaltning av program som syftar till delagarskap for de anstélldai foretaget,

f) personer som tillhandahdller investeringstjanster som endast bestar av férvaltning
av program som syftar till delagarskap for de anstdllda i foretag och
tillhandahdllande av investeringstjanster uteslutande till sina moderforetag, sina
dotterforetag eller andra dotterforetag till samma moderforetag,

g) medlemmarna av Europeiska centralbankssystemet och andra nationella organ
som fyller likartade funktioner = i unionen, < eeh andra offentliga organ som har
som uppdrag att forvalta eller deltai forvaltningen av statsskulden = i unionen och
internationella organ i vilka en eller flera medlemsstater & medlemmar <=,

h) foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om de &
samordnade pa gerenskapsaivd > unionsniva <Xl eller g, samt forvarings- eller
forvaltningsinstitut for sadana foretag,

(i) personer som

= - < for egen rakning handlar med finansiella instrument, = med undantag for
personer som handlar for egen rakning genom att utféra kundorder, < eller

= - < tillhandahdller ® andra < investeringstjanster = an handel fér egen rakning,
uteslutande foér sina moderforetag, for sina dotterforetag eller for andra dotterforetag
till sina moderforetag, eller <

= - tillhandahdller andra investeringstjanster @n handel for egen rakning < rérande
ravaruderivat eller derivatkontrakt som omfattas av bilaga |, avsnitt C, punkt 10
= eller utslappsratter eller derivat av dessa< till kunderna i sin huvudsakliga
verksamhet

under forutsditning att detta = altid < & en kompletterande verksamhet vid sidan
av deras huvudsakliga verksamhet, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, om
denna huvudsakliga verksamhet inte &r tillhandahallande av investeringstjanster i den
mening som avses i detta direktiv eller sddana banktjanster som avses i
direktiv 200042/EG > 2006/48/EG X1,

j) personer som tillhandahdller investeringsradgivning inom ramen for annan

professionell verksamhet som inte omfattas av detta direktiv, om ingen specifik
erséttning lamnas for denna radgivning,
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ki)  foretag som tillhandahdller investeringstjanster  och/eller  utfor
investeringsverksamhet som uteslutande bestdr av handel for egen rakning pa
marknader for finansiella terminer eller optioner eller andra derivat och pa
kontantmarknader endast i syfte att skydda positioner pa derivatmarknader eller som
handlar pa uppdrag av andra medlemmar pa dessa marknader och stéller priser for
dem och som garanteras av clearingmedlemmar pa dessa marknader, och ansvaret for
verkstédlligheten av avtal som ingas av dessa foretag bérs av clearingmedlemmar pa
dessa marknader,

lg) sammandutningar som har inréttats av danska och finlandska pensionsfonder
med det enda syftet att forvalta tillgangarna i pensionsfonder som & medlemmar i
dessa sammansl utningar,

mR) "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 fér dverforingssystem enligt definitionen i artikel 2.4 i direktiv
2009/72/EG éeller 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 férordning (EG)
nr 715/2009 eller natforeskrifter eller riktlinjer som antagits i enlighet med dessa
forordningar. <

2. Réttigheterna enligt detta direktiv ska inte gélla tillhandahallande av tjanster som motpart
vid transaktioner som genomfors av offentliga organ som handhar statsskuld eller medlemmar
av Europeiska centralbankssystemet vid utférandet av deras uppgifter enligt férdraget och
stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken eller vid
utforandet av motsvarande uppgifter i enlighet med nationella bestammel ser.

3 => Kommlssonen ska anta del egerade akter i enllghet med artlkel 94 i fraga om atgarder <=

vad galler undantagen i Ied ; O och <Xl is

tavgbra X> klargora <Xl om en verk%\mhet ska betraktas som en

kompletterande verksamhet vid sidan av den huvudsakliga verksamheten, om man ser pa
foretagsgruppen som helhet, och om en verksamhet bedrivstillfaligt.

for attechks atteeh=k=

\@ny

Kriterierna for bestdmning av huruvida en verksamhet & en kompletterande verksamhet vid
sidan av den huvudsakliga verksamheten ska beakta atminstone foljande:

- Den omfattning i vilken verksamheten pa ett objektivt matbart satt minskar risker som stér i
direkt samband med afférsverksamheten eller likviditetsfinansieringen.

- Det kapital som utnyttjas for utévandet av verksamheten.
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WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 3

Frivilliga undantag

1. Medlemsstaterna far véja att inte tillampa detta direktiv pa personer for vilka de &
hemmed|emsstat och som

inte f&r inneha kundernas medel €eller vardepapper och som darfor inte vid nagon
tidpunkt far stai skuld till sinakunder,

inte far tillhandahdla nagra investeringstjanster utom = tillhandahdlande av
investeringsradgivning, med eller utan <= mottagande och vidarebefordran av order
Som avser overlatbara vardepapper och andelar i foretag for koIIektlva mvesterl ngar

vid tillhandahdllande av denna tjanst endast far vidarebefordra order till
1) vardepappersforetag som har auktoriseratsi enlighet med detta direktiv,

1) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direktiv 200082/EG
> 2006/48/EG X1,

i) filialer till vardepappersforetag eller till kreditinstitut som &r auktoriserade i
tredjeland och som & foremd for och foljer tillsynsregler som de behériga
myndigheterna anser vara minst lika strikta som reglerna i detta direktiv,
direktiv 200042/EC > 2006/48/EG <X dller direktiv S36/EES > 2000/12/EG Xl

iv) foretag for kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats lagstiftning
& auktoriserat att utbjuda andelar till allménheten och till chefernai 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 skyddsatgarder
som krévs i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra stycket i fordraget avsedda
bolagen i bolagsmannens och tredje mans intressen nar det gdler att bilda ett
aktiebolag samt att bevara och andra dettas kapital, i syfte att gora skyddsatgéarderna
likvardiga™, vilkas vérdepapper &r noterade eller omsétts p& en reglerad marknad i en
med| emsstat,

forutsatt att dessa personers verksamhet & = auktoriserad och ¢ reglerad pa
nationell nivA= Dessa personer bor i nationella ordningar omfattas av krav som
minst motsvarar foljande krav i dettadirektiv: <
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EGT L 26, 31.1.1977, s. 1. Direktivet andrat genom 1994 &rs andl utningsférdrag.

49

SV



= i) Villkor och forfaranden for auktorisation och fortlépande tillsyn enligt artikel
5.1 och 5.3 samt artiklarna 7, 8, 9, 10, 21 och 22. <=

= ii) Uppforanderegler enligt artikel 24.1, 24.2, 24.3 och 24.5, artikel 25.1, 25.4 och
25.5 samt respektive tillampningsforeskrifter i direktiv 2006/73/EG. <

= Medlemsstaterna ska krédva att personer som undantas fran detta direktivs
tillampningsomréde enligt punkt 1 ska omfattas av ett system for ersittning till investerare
som erkanns i enlighet med direktiv 97/9/EG eller av ett system som sékerstdler likvardigt
skydd till deras kunder. <

| ¥ 2004/39/EG |

2. Personer som & uteslutna fran direktivets rackvidd enligt punkternal har inte rétt att
anjuta den frihet att tillhandahalla tjanster och/eller utféra verksamhet eller upprétta filialer
som foljer av artiklarna 3632 respektive 3732.

ExY |

3. Medlemsstaterna ska meddela Europeiska kommissionen och Esma om de utnyttjar den
mojlighet som gesi denna artikel och ska sékerstélla att det i varje auktorisation som beviljas
I enlighet med punkt 1 omnamns att den beviljasi enlighet med denna artikel.

4. Medlemsstaterna ska tillstalla Esma de bestammel ser i nationell lagstiftning som motsvarar
dekrav i dettadirektiv som fortecknasi punkt 1.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, 2008/10/EG art. 1.2
= ny

Artikel 4

Definitioner

= 1. | dettadirektiv ska definitionernai artikel 2i forordning (EU) nr .../... [MIiFIR] gdla <
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12) investeringstjanster och investeringsverksamhet: ndgon av de tjanster och de
verksamheter som anges i avsnitt A i bilagali fraga om de instrument som anges i
avsnitt C i bilaga 1.

Kommissionen ska feststédda =, --- € = genom delegerade akter i enlighet med
artikel 94 anta &tgarder som anger <

—  vilka derivatkontrakt som namns i avsnitt C punkt 7 i bilagal som anses ha
egenskaper som andra derivat till finansiella instrument, med utgangspunkt
fran bland annat om clearing och avveckling sker via erkénda system for
clearing, eller om de & foremdl for regel massiga marginal sakerhetskrav,

—  vilka derivatkontrakt som ndmns i avsnitt C punkt 10 i bilagal som anses ha
egenskaper som andra derivat till finansiella instrument, med utgangspunkt
fran bland annat om de handlas pd en reglerad marknad eller en MTF-
plattform, om clearing och avveckling sker via erkanda system fér clearing,
eller om de & foremadl for regel méssiga marginal sikerhetskrav.

23) sidotjanst: ndgon av de tjanster som angesi avsnitt B i bilagal.

34) investeringsradgivning: tillhandahallande av personliga rekommendationer till en
kund, pa dennes begéran eller pa vardepappersforetagets initiativ, i fréga om en eller
flera transaktioner som avser finansiella instrument.

45) utférande av order for kunds rékning: att kopa eller sélja ett eller flerafinansiella
instrument for kunders rékning = . Utférande av order inbegriper ingaende av avtal
for att sdja finansiella instrument som utfardats av ett kreditinstitut eller ett
vardepappersforetag vid tidpunkten for utfardandet av dessa <.
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56) handel for egen rékning: handel i finansiella instrument med utnyttjande av eget
kapital.

68) marknadsgarant: en person som pa finansmarknaderna pa fortldpande basis
dtagit sig att handla for egen rakning genom att kdpa och sélja finansiella instrument
med utnyttjande av eget kapital till priser som faststéllts av denne.

79) portfoljforvaltning: forvaltning av vérdepapper pa skonsmassig grund enligt
uppdrag frén enskilda kunder, om dessa portfoljer innehdller ett eller flera finansiella
instrument.

810) kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett vardepappersforetag
tillhandahaller investeringstjanster eehfeller sidotjanster.

941) professionell kund: en kund som uppfyller kriteriernai bilagall.

102) icke-professionell kund: en kund som inte & en professionell kund.

4 ny

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

12) sma och medelstora foretag: i detta direktiv avses med denna term ett foretag

som hade ett genomsnittligt borsvarde som understeg 100 000 000 euro beraknat pa
slutkurser for de tre foregaende kalenderaren.
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WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

1326) limiterad order: en order att kopa eller sdlja ett finansiellt instrument till ett
angivet hogsta eller |agsta pris eller béttre och avseende en angiven volym.

1447) finansiellt instrument: sadana instrument som angesi bilaga | avsnitt C.

1549) penningmarknadsinstrument: sadana kategorier av instrument som normalt
omsitts pa penningmarknaden, t.ex. statsskuldvéxlar, inlaningsbevis och
foretagscertifikat, med undantag av betal ningsmedel.

1620) hemmed|emsstat:
a)  ndar det gdller vardepappersforetag,

i)  om véardepappersforetaget & en fysisk person, den medlemsstat dar
denne har sitt huvudkontor,

ii) om vérdepappersforetaget & en juridisk person, den medlemsstat dar
dess stadgeenliga séte &r bel &get,

iii) om vérdepappersforetaget i enlighet med nationell lagstiftning saknar
stadgeenligt sdte, den medlemsstat dér dess huvudkontor &r bel 8get,

b) n& det géler reglerade marknader, den medlemsstat dar den reglerade
marknaden &r registrerad, eller om den enligt nationell lagstiftning inte har
nagot stadgeenligt site, den mediemsstat dar dess huvudkontor &r bel aget,

1721) vardmedlemsstat: den medlemsstat, annan an hemmedlemsstaten, dar ett
vardepappersforetag har en filial eller tillhandahdller investeringstjanster och/eller
utfor investeringsverksamhet eller den medlemsstat i vilken en reglerad marknad
tillhandahaller lampliga arrangemang for att underlé&tta tilltrédet till handeln i dess
system for dem som &r fjarrmedlemmar eller deltagare pa distans och etablerade i
samma med|emsstat.

1822) behdrig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett i enlighet
med artikel 48, om inte annat angesi detta direktiv.
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1923) kreditinstitut: kreditinstitut enligt definitionen i direktiv X> 2006/48/EG <XI
200042/EG.

2024) forvaltningsbolag for fondféretag: ett forvaltningsbolag enligt definitionen i
x> Europaparlamentets och @ radets direktiv > 2009/65/EG av den 13 juli
2009 <X] € 5 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for koIIektlva investeringar i Gverlatbara vardepapper
(fondforetag)®’.

2125) anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som pa ett enda foretratt
vardepappersforetags fulla och ovillkorliga ansvar marknadsfor investeringstjanster
och/éller sidotjanster till kunder eller presumtiva kunder, tar emot eller
vidarebefordrar instruktioner eller order som géaller investeringstjanster eller
finansiella instrument fran kunder, placerar finansiella instrument eehfeller
tillhandahaller radgivning till kunder eller presumtiva kunder i frdga om dessa
finansiellainstrument eller tjanster.

2226) filial: ett driftsstélle, annat an  huvudkontoret, som ingar i ett
vardepappersforetag utan att ha egen juridisk form och som tillhandahdller
investeringstjanster och/eller utfor investeringsverksamhet och som ocksa kan
tillhandahdlla sidotjanster for vilkalvilken vardepappersforetaget har auktorisation.
Alla driftsstdllen som har inréttats i samma medlemsstat av ett vardepappersforetag
med huvudkontor i en annan medlemsstat ska betraktas som en endafilial.

| ¥ 2007/44/EG art. 3.1

232%) kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt &garandel 1 ett
vardepappersforetag som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller av rostrétten
enligt artiklarna9 och 10 i direktiv 2004/109/EG med beaktande av villkoren for
sammanslagning av dessa enligt artikel 12.4 och 12.5 i det direktivet, eller som gor
det mojligt att utbva ett vasentligt inflytande Over ledningen av det
vardepappersforetag som agarandelen avser.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

2428) moderforetag: ett moderforetag sdsom det definieras i artiklarnal och 2 i
radets sundedirektiv 83/349/EEG av den13juni 1983 om sammanstdld
redovisning®.

2529) dotterforetag: ett dotterforetag sdsom det definieras i artiklarnal och 2 i
direktiv 83/349/EEG, inbegripet varje dotterforetag till ett dotterforetag till det
moderfdretag som &r det yttersta moderforetaget till dessaforetag.

EGT L 193 1871983 S. 1 D|rekt|vet senast andrat genom Europaparlamentets och rédets
direktiv 2003/51/EG (EUT L 178, 17.7.2003, s. 16).
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2631) nara forbindelser: en situation dar tva eller flera fysiska eler juridiska
personer ar férenade genom

&

(b)

(©

agarintresse, innebarande ett innehav, direkt eller genom kontroll, av 20 %
eller mer av rosterna eller kapitalet i ett foretag, eler

kontroll, innebérande forbindelse mellan ett moderféretag och ett dotterféretag
i dladefall som omfattas av artikel 1.1 och 1.2 i direktiv 83/349/EEG, eller en
likartad forbindelse mellan ndgon fysisk eller juridisk person och ett foretag,
varvid varje dotterforetag till ett dotterforetag ocksa ska anses som
dotterforetag till det moderforetag som star Gver dessa foretag,=

es en Situation dar B de X1 tvd-eHerflera
uppratthaJIer en varaktig forbindelse till en och
samma person genom ett kontrollforhallande.

27)

28)

29)

30)

31)

Sy |

ledningsorgan: ett foretags styrande organ som omfattar tillsyns- och
ledningsfunktionerna och som har den yttersta besutsbefogenheten och ar
bemyndigat att faststdlla foretagets strategi, mal och allmanna inriktning.
Ledningsorganet ska omfatta personer som i praktiken leder foretagets
verksamhet.

ledningsorganet i dess tillsynsfunktion: ledningsorganet néar det utfor sin
tillsynsfunktion genom att ha uppsikt Over och O6vervaka ledningens
bedlutfattande.

personer i ledande befattning: de personer som utévar verkstallande funktioner
i ett féretag 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.

algoritmisk handel: handel med finansiella instrument dér en datoralgoritm
automatiskt bestammer enskilda orderparametrar sasom huruvida ordern ska
laggas, tidpunkt, pris och kvantitet fér ordern eller hur ordern ska behandlas
efter det att den har lagts, med begrénsat eller inget manskligt ingripande.
Denna definition inbegriper inte system som anvands endast for dirigering av
order till en eller flerahandelsplatser eller for bekréftelse av order.

direkt elektronisk atkomst: ett handel splatsarrangemang dar en mediem av eller
deltagare pa en handelsplats ger en person tillatelse att anvanda medlemmens
eller deltagarens handelskod sa att personen elektroniskt kan vidarebefordra
order avseende ett finansiellt instrument direkt till handelsplatsen. Denna
definition omfattar ett sddant arrangemang dven om det ocksd innebar att
personen anvander medlemmens eller deltagarens infrastruktur, eller négot
forbindel sesystem som tillhandahalls av medlemmen eller deltagaren, for att
vidarebefordra dessa order.
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32) forordningen om marknadsmissbruk:  Europaparlamentets och radets
forordning (EG) nr .../... om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan
(marknadsmissbruk).

33) tillampning av motkdp: att erbjuda en investeringstjanst tillsammans med en
annan tjanst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor for
samma dverenskommel se eller paket.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, 2008/10/EG art. 1.2 b
= ny

32. & Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enllghet med artikel 94 i
fraga om atgarder for att <= Sratt b !

|:> spec:|f|cera wssateknlska element i <::| deflnltlonernal punkt 1 i denna artikel >, for att
anpassa dem till marknadsutvecklingen <X1 .

| ¥ 2008/10/EG art. 1.2 b

WV 2004/39/EG
= ny

AVDELNING I1

VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH FOR VERKSAMHETEN
| VARDEPAPPERSFORETAG

KAPITEL |

VILLKOR OCH FORFARANDEN FOR AUKTORISATION

Artikel 5
Auktorisationskrav

1. Varje mediemsstat ska kréava att tillhandahallande av investeringstjanster eller utférande av
investeringsverksamhet i form av en regelbunden verksamhet eller rorelse pa yrkesmassig
grund auktoriserasi forvag i enlighet med bestammelsernai detta kapitel. Denna auktorisation
ska beviljas av den behtriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet med
artikel 6948.
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2. Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna tilldta att varje marknadsplatsoperator
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform < , forutsatt att det forst kontrolleras att
detta sker i enlighet med bestdmmelserna i detta kapltel med-undanta artidlarnall och
45

| ¥ 2010/78/EU art. 6.1 (anpassad) |

3. Varje medlemsstat ska registrera samtliga vardepappersforetag. Detta register ska vara
tillgangligt for alméanheten och innehdla uppgift om vilka tjanster eller verksamheter
vardepappersforetagen  ar auktorlserade for Det ska uppdateras regelbundet Varje
auktorlsatlon ska anmalas till Eugrep ; sadig g

Esma ska upprétta en forteckning 6ver samtliga vardepappersféretag i unionen. Denna
forteckning ska innehdla uppgift om vilka tjanster eller verksamheter X varje X
vardepappersforetagen ar auktoriseratde for och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska
offentliggora denna forteckning pa sin webbplats och fortl Gpande uppdatera den.

Néar en behtrig myndighet har dterkallat en auktorisation i enlighet med artikel 8 b—d ska
denna éterkallelse synasi forteckningen i fem &r.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

4. Varje medlemsstat ska krava att

— varje vardepappersforetag som & en juridisk person har sitt huvudkontor i den
medlemsstat dér det har sitt séte,

- varje vérdepappersforetag som inte & en juridisk person, eller ett
vardepappersforetag som & en juridisk person men som enligt den tillampliga
nationella lagstiftningen inte har nagot séte, har sitt huvudkontor i den medlemsstat
dar det faktiskt bedriver sin verksamhet.

Artikel 6
Auktorisationensréackvidd

1. Hemmedlemsstaten ska se till att det i auktorisationen anges vilka investeringstjanster eller
vilken investeringsverksamhet som véardepappersforetaget & auktoriserat att tillhandahalla
eller utfora. Auktorisationen far omfatta en eller flera av de sidotjanster som avsesi avsnitt B

a9 EUTL 331 15122010 5 g4
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i bilagal. Auktorisation far inte i nagot fal beviljas endast for tillhandahdlande av
sidotjénster.

2. Ett vardepappersforetag som oOnskar utvidga sin verksamhet med ytterligare
investeringstjanster, annan investeringsverksamhet eller ytterligare sidotjénster vilka inte
omfattas av den ursprungliga auktorisationen ska lamna in en begéran om utvidgning av
auktorisationen.

3. Auktorisationen ska galla inom hela gemenskapen XX unionen <XI och goéra det mojligt for
vardepappersforetaget att Gverallt inom gemeaskapen X unionen <X1 tillhandahdlla de
tjanster eller utféra den verksamhet for vilka eller vilken det har auktoriserats antingen genom
att det etablerar en filial eller med stdd av friheten att tillhandahalla tjanster.

Artikel 7
Forfaranden for att bevilja och avsla anstkningar om auktorisation

1. Den behoriga myndigheten far inte bevilja auktorisation innan den har férvissat sig om att
stkanden uppfyller samtliga krav i de bestdmmelser som antagits enligt detta direktiv.

2. Vardepappersforetaget ska overlamna all information — inbegripet en verksamhetsplan i
vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetssag som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som krévs for att den behdriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att vardepappersforetaget vid tiden for auktorisationen har vidtagit alla
nodvandiga atgarder for att uppfyllasinaforpliktelser enligt bestammelsernai detta kapitel.

3. En sokande ska inom sex manader efter det att en fullstandig ansokan har utformats och
lamnats in underréttas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

WV 2010/78/EU art. 6.2 (anpassad)
= ny

459=1=9eh%9% £or Esma = ska = utarbetaforslag t|II teknl ska standarder for tlllwn [ syfte att
faststélla

a)  de uppgifter som ska ldamnas till de behtriga myndigheterna enligt artikel 7.2,
inbegripet en verksamhetsplan,

=b) de uppgifter som ska utféras av nomineringskommittéer som kravs enligt
artikel 9.2, ¢

c)by—kraven i fraga om véardepappersforetags ledning enligt artikel 9.84 samt den
information som behdvs for underréttelse enligt artikel 9.52,

d)ey—kraven i fréga om aktieagare och delégare med kvalificerade innehav, samt
faktorer som kan hindra den behtriga myndigheten fran att utdva sin
tillsynsfunktion pa ett effektivt sétt, enligt artikel 10.1 och 10.2.

= Esma ska overlamna dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den [31 december 2016]. <
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Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avsesi
forsta stycket, i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

> 5. Xl

= ska < utarbeta forslag t|II teknlska standarder for genomforande [ syfte att faststélla
standardformul&r, mallar och forfaranden fér 1amnande och tillhandahdllande av de uppgifter
som angesi de artiklarna X> 7.2 och 9.5 <XI .

= Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i
tredie BO forsta <X stycket i enlighet med artikel 151 forordning (EU) nr 1095/2010.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

Artikel 8

Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndigheten far aterkalla den auktorisation som har beviljats ett
vardepappersféretag om vardepappersforetaget

a)

b)

inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har tillhandahdlit ndgra investeringstjanster eller
bedrivit ndgon investeringsverksamhet under de foregadende sex méanaderna,
savida inte den berdrda mediemsstaten har bestammelser om att
auktorisationen forfaller i sadanafall,

har erhdlit auktorisationen genom att l1amna falska uppgifter eller pa nagot
annat otillborligt sétt,

inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har |amnats, t.ex. att
kraven i direktiv 9366HEEGS [X> 2006/49/EG <X] ska uppfyllas,

dlvarligt och systematiskt har brutit mot de bestammelser om villkor for
verksamheten i vardepappersforetag som antagitsi enlighet med detta direktiv,

omfattas av nagot i nationell lagstiftning angivet fall utanfér detta direktivs
rackvidd som majliggor aterkallelse.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.3

Varje dterkallad auktorisation ska anmalastill Esma.
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| ¥ 2004/39/EG

Artike 9

1. Medlemsstaterna ska krava att alla medlemmar i vardepappersforetags ledningsorgan altid
ska ha tillrackligt god vandel, tillréckliga kunskaper, tillréckliga férdigheter och tillracklig
erfarenhet och avsétta tillrackligt med tid for att kunna fullgora sina plikter. Medlemsstaterna
ska sdkerstdlla att medlemmar i ledningsorganet sarskilt uppfyller foljande krav:

@

(b)

(©)

L edningsorganets medlemmar ska avsétta tillrackligt med tid for att kunna utféra
sina uppgifter i vardepappersforetaget.

De skainte samtidigt utéva mer en av foljande kombinationer:

i) En ledningsfunktion med verkstdlande uppgifter i kombination med tva
ledningsfunktioner utan verkstallande uppgifter.

1) Fyraledningsunktioner utan verkstéllande uppgifter.

Ledningsfunktioner med eller utan verkstallande uppgifter inom samma grupp ska
betraktas som en enda ledningsfunktion.

Behdriga myndigheter far bemyndiga en medlem av ett vardepappersforetags
ledningsorgan att kombinera fler ledningsfunktioner @n vad som &r tillatet enligt
foregéende stycke, med beaktande av omstandigheternai det enskilda fallet och arten
av, omfattningen av och komplexiteten i vardepappersforetagets verksamhet.

L edningsorganet som helhet ska ha tillrackliga kunskaper, tillrackliga fardigheter och
tillracklig erfarenhet for att kunna forsta vardepappersforetagets verksamhet, och i
synnerhet de framsta riskerna som &r férknippade med denna verksamhet.

Varje medlem av ledningsorganet ska agera med arlighet, integritet och oberoende
for att pa ett effektivt satt kunna beddma och ifragasatta beslut som fattas av personer
I ledande befattning.

Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag avsétter tillrackliga resurser for
installation och utbildning av |edningsorganets medlemmar.
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Om den marknadsplatsoperatér som ansoker om auktorisation for att drivaen MTF-
plattform eller en OTF-plattform och de personer som i praktiken leder MTF-
plattformens eller OTF-plattformens verksamhet & desamma som medlemmarna i
den reglerade marknadens ledningsorgan, ska dessa personer anses uppfylla kraven i
forsta stycket.

2. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag, dar det & lampligt och star i
proportion till verksamhetens art, omfattning och komplexitet, ska inrédta en
nomineringskommitté for att beddma Gverensstammelsen med punkt 1 och vid behov utférda
rekommendationer pa grundval av deras bedémning. Nomineringskommittén ska besta av
medlemmar i ledningsorganet vilka inte utfor nagon verkstallande funktion i den berdrda
ingtitutionen. Né&r ledningsorganet enligt nationell lagstiftning inte har ndgon behdrighet i
forfarandet for utndmning av sina medlemmar, ska denna punkt inte varatillamplig.

3. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetagen beaktar mangfald som ett av
kriterierna for val av ledningsorganets mediemmar. | synnerhet ska vardepappersforetagen,
med beaktande av storleken pa deras ledningsorgan, inrétta en policy som framjar mangfald i
ledningsorganet med avseende pa kon, alder, utbildning, yrke och geografisk spridning.

4. Esma ska utarbeta forslag till standarder for tillsyn i syfte att specificera féljande:

@ Begreppet avsétta tillrackligt med tid, nér det galler den tid som en medlem av
ledningsorganet maste avsétta for att kunna utféra sina uppgifter, i forhallande till
omstandigheterna i det enskilda fallet och karaktéaren, omfattningen och
komplexiteten hos vardepappersforetagets verksamhet som behdriga myndigheter
maste beakta nar de ger en mediem av ledningsorganet tillstand att kombinera fler
ledningsfunktioner &n vad som &r tillétet enligt punkt 1 a

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

(c) Begreppen arlighet, integritet och oberoende, i enlighet med vilka en mediem av
ledningsorganet ska agera enligt punkt 1 b.

(d) Begreppet tillrackliga personalresurser och finansiella resurser som ska avsdttas for
installation och utbildning av medlemmar i ledningsorganet.

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

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

Esma ska dverlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast
den [31 december 2014].

WV 2004/39/EG
= ny

52. Medlemsstaterna ska krédva att véardepappersforetaget underéttar den behériga
myndigheten om = aIIa medlemmar av sitt Iednlngsorgan och om < alla andringar av
och samtidigt Overlamnar all

information som kravs for att bedoma om=>foretaget uppfyller punkterna 1, 2 och 3 i denna
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artikel <=den—~
eﬁﬁaﬁ%het.

| Sny

6. Medlemsstaterna ska krava att ledningsorganet for ett investeringsforetag sakerstéller att
foretaget leds pa ett sunt och ansvarsfullt sitt och pa ett sitt som framjar marknadens
integritet och kundernas intressen. For detta andamal ska ledningsorganet

(@ definiera, godkanna och ha uppsikt 6ver foretagets strategiska mal,

(b definiera, godkdnna och ha uppsikt Over foretagets organisation, inbegripet de
fardigheter, de kunskaper och den expertis som personalen maste ha och resurser,
forfaranden och arrangemang for foretagets tillhandahdllande av tjanster och
foretagets verksamhet, med beaktande av verksamhetens natur, omfattning och
komplexitet och alla krav som féretaget maste uppfylla,

(c) definiera, godkdnna och ha uppsikt 6ver en policy avseende tjanster, verksamhet,
produkter och transaktioner som foretaget erbjuder eller tillhandahdller, i enlighet
med foretagets risktolerans och egenskaperna och behoven hos de kunder till vilka de
kommer att erbjudas eller tillhandahallas, inbegripet genomférande av lampliga
stresstester | forekommande fall,

(d) tillhandahalla effektiv tillsyn 6ver personer i ledande befattning,

Ledningsorganet ska  Overvaka och regelbundet beddéma  effektiviteten i
vardepappersforetagets organisation och 1&mpligheten hos de strategier som har att géra med
tillhandahallandet av tjanster till kunder och vidta lampliga dtgéarder for att rattatill eventuella
brister.

Medlemmar i ledningsorganet i dess tillsynsfunktion ska ha adekvat tillgang till information
och dokument som behtvs for att ha uppsikt Gver och dvervaka ledningens beslutfattande.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

73. Den behériga myndigheten ska végra auktorisation om den inte & 6vertygad om att de
personer som ska leda verksamheten i vardepappersforetaget har den erfarenhet och vandel
som kravs eIIer om det flnns objektlva och pavishara skdl att anta att de—féreslagna

tag e X> foretagets ledningsorgan kan <XI &ventyra en
IZ> effektlv <ZI sund och ansvarsfull ledning av féretaget = och ett adekvat beaktande av
kundernas intressen och marknadens integritet < .

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

Med avvikelse fran forsta stycketfar medlemsstaterna bevilja auktorisation for
vardepappersféretag som &r fysiska personer eller for vardepappersforetag som &r juridiska
personer ledda av en enda fysisk person i enlighet med féretagens bolagsordning och nationell
lagstiftning. Medlemsstaterna ska dock i sddanafall krava att
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1) alternativa dtgéarder har vidtagits for att sorja for att dessa vardepappersforetag leds
pa ett sunt och ansvarsfullt sitt: = och for att kunders intressen samt marknadens
integritet beaktas pa ett adekvat sétt, <

i) = de berdrda fysiska personerna har tillréckligt god vandel, tillrackliga kunskaper,
tillrackliga fardigheter och tillrécklig erfarenhet och avsétter tillrackligt med tid for
att kunnafullgdra sina plikter. <

Artikel 10
Aktieagar e och andra deldgar e med kvalificerade innehav

1. De behdriga myndigheterna far inte auktorisera ett vardepappersforetag att tillhandahalla
investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet, forran de har fatt upplysningar om
vilka aktiedgare eller andra deldgare, oavsett om de &r fysiska eller juridiska personer, som
direkt eller indirekt har kvalificerade innehav och om hur stora dessainnehav &r.

De behdriga myndigheterna ska vagra auktorisation om de, med hansyn till behovet av sund
och ansvarsfull ledning av ett vardepappersforetag, inte bedomer aktiedgare eller andra
del&gare med kvalificerade innehav som lampliga.

Om det finns néara forbindel ser mellan vardepappersforetaget och andra fysiska eller juridiska
personer, ska den behoriga myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa forbindel ser
inte hindrar den fran att pa ett effektivt sétt utdva sin tillsynsfunktion.

2. Den behdriga myndigheten ska vagra auktorisation om en eller flera fysiska eller juridiska
personer med vilka vardepappersforetaget har néra forbindelser omfattas av lagar och andra
forfattningar i ett tredje land och om dessa, eller svéarigheter vid tillampningen av dem,
forhindrar ett effektivt utbvande av myndighetens tillsynsfunktion.

Sy |

3. Medlemsstaterna skall, i det fall de personer som avsesi punkt 1 forsta stycket utOvar sitt
inflytande pa ett sétt som kan vara till skada for en sund och ansvarsfull ledning av ett
vardepappersforetag, foreskriva att den behdriga myndigheten ar skyldig att vidta lampliga
atgarder s att detta missforhallande upphor.

Sédana dtgarder far bestd i ansokningar om domstolsforelagganden eller sanktioner mot
medlemmar av foretagsledningen samt i att den rostrétt som & knuten till de ifragavarande
aktiedgarnas eller delagarnas aktier eller andelar upphéavs.

| ¥ 2007/44/EG art. 3.2 (anpassad) |

£ Artikel 11 <7
X> Anmaélan av tilltadnkta forvarv <1

13. Medlemsstaterna ska kréva att alla fysiska eller juridiska personer (nedan kallade
tilltankta forvarvare), eller sadana personer i samrad, som har fattat ett beslut om att direkt
eller indirekt forvarva ett kvalificerat innehav i ett vardepappersforetag, eller om att
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ytterligare Oka, direkt eller indirekt, ett kvalificerat innehav i ett forsakringsforetag varigenom
andelen av rostetalet eller kapitalet kommer att Gverstiga 20 %, 30 % eller 50 % eller sa att
vardepappersforetaget kommer att fa stallning av dotterforetag, (nedan kallat "tilltankt
forvarv"), forst skriftligen underréttar de behériga myndigheterna for det vardepappersfdretag
i vilket de avser att forvarva eller ytterligare 6ka ett kvalificerat innehav om storleken pa det
tillténkta innehavet samt lamnar relevanta uppgifter enligt artikel 13.4 1064.

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 vardepappersforetag forst
skriftligen underréttar de behdriga myndigheterna om storleken pa det tilltankta innehavet.
Sadana personer ska dven underrétta de behdriga 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 tillampa troskelvardet 30 % om de tillampar ett troskelvarde pa
en tredjedel enligt artikel 9.3 ai direktiv 2004/109/EG.

Né&r medlemsstaterna beddmer om kriterierna for ett kvalificerat innehav > enligt artikel 10
och X] denna artikel & uppfyllda, ska de inte beakta de rostrétter eller andelar som
vardepappersforetag och kreditinstitut kan inneha till foljd av garantiverksamhet for
finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument pa grundval av ett fast
&tagande enligt avsnitt A punkt 6 i bilagal, forutsatt att dessa réttigheter dels inte utévas eller
pa annat sétt utnyttjas for att ingripa i emittentens forvaltning och dels avyttras inom ett ar
efter forvarvet.

24. Bertrda behoriga myndigheter ska arbeta i fullstandigt samréd med varandra vid
bedémningen enligt artikel 13.1 28k (nedan kallad beddmningen), om den tillténkte
forvarvaren tillhor nagon av féljande kategorier:

(@ Ett kreditinstitut, forsakringsforetag, aterforsakringsforetag,
vardepappersforetag eller forvaltningsbolag for fondforetag som &r auktoriserat
i en annan medlemsstat eller inom en annan sektor an den som forvarvet gdler.

(b) Ett moderforetag till ett kreditinstitut, forsakringsforetag,
aterforsakringsforetag, vardepappersforetag eller  forvaltningsbolag — for
fondforetag som & auktoriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan
sektor an den som forvérvet géller.

(c) En fysisk dler juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut,
forsakringsforetag,  aterforsakringsforetag,  vardepappersforetag  eller
forvatningsbolag for fondforetag som & auktoriserat i annan medlemsstat eller
inom en annan sektor an den som forvarvet géller.

De behdriga myndigheterna ska utan ondodigt dréjsma forse varandra med alla véasentliga
uppgifter eller andra uppgifter som ar relevanta for bedémningen. Harvid ska de behdriga
myndigheterna inbordes pa begéaran 6verlamna ala relevanta uppgifter och pa eget initiativ
overlamna ala vasentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller reservationer fran den
behdriga myndighet som ansvarar for den tilltankte férvarvaren ska anges i beslut av den
behoriga myndighet som auktoriserat det vardepappersforetag som foérvarvet galler.
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| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

35. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag som far kannedom om sadana forvarv
eller avyttringar av kapitalinnehav i foretaget som far till foljd att innehaven Gverstiger eller
understiger ndgot av de gransvarden som anges i punkt 13 forsta stycket, ska underrétta den
behoriga myndigheten om detta utan dréjsmal.

Varje vardepappersforetag ska ocksa minst en gang om aret underrétta behtriga myndigheter
om namnen pa aktiedgare och andra del&gare med kvalificerade innehav samt om storleken av
dessa innehav, sdsom dessa uppgifter framgar t.ex. av information om aktiedgare och andra
del&gare som lamnats vid bolagsstdmma eller redovisats i enlighet med foreskrifter som galler
for bolag vilkas dverlatbara vardepapper & upptagnatill handel pa en reglerad marknad.

' ; X> Medlemsstaterna ska kréva att behdriga myndigheter vidtar
atgarder I|knande dem som avses i artikel 10.3 <X1i fraga om personer som underlater att
lamna forhandsinformation om forvérv eller 6kning av kvalificerade innehav. Om ett innehav
har forvérvats trots att behdriga myndigheter har motsatt sig férvarvet, ska medlemsstaterna,
oavsett de sanktioner som i Ovrigt vidtas, foreskriva antingen att rostrétterna for sadana
innehav inte far utdvas eller att avgivnaroster skavara ogiltiga eller far forklaras ogiltiga.

| W 2007/44/EG art. 3.3 (anpassad) |

Artikel 1240a
Beddmningsperiod

1. Utan drojsmdl och under alla forhallanden senast tva arbetsdagar efter mottagandet av den
obligatoriska underréttelsen enligt artikel 11.1 483 forsta stycket samt efter ett eventuellt,
darpa foljande mottagande av den information som avses i punkt 2 i denna artikel, ska de
behoriga myndigheterna skicka ett skriftligt mottagningsbevistill den tillténkte forvarvaren.

De behoriga myndigheterna ska géra beddmningen inom sextio arbetsdagar fran och med den
skriftliga bekréftelsen av mottagandet av underréttelsen och av alla de handlingar som
medlemsstaten kréver ska bifogas underréttelsen i enlighet med forteckningen i artikel 13.4
24054 (nedan kallad beddémningsperioden).

De behériga myndigheterna skall, vid tidpunkten fér den skriftliga bekréftelsen, informera
den tilltankte forvarvaren om den dag da bedémningsperioden [Gper ut.

2. De behdriga myndigheterna far under bedémningsperioden vid behov, och inte senare &n
den femtionde arbetsdagen i bedomningsperioden, begéra ytterligare uppgifter som kravs for
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att dlutfora bedomningen. Denna begéran ska vara skriftlig och det ska klart anges vilka
ytterligare uppgifter som kravs.

Bedomningsperioden ska avbrytas mellan det datum da de behdriga myndigheterna begér in
uppgifter och det datum d& svar tas emot fran den tilltankte forvarvaren. Avbrottet far inte
Overstiga tjugo arbetsdagar. Om de behdriga myndigheterna dérefter begar ytterligare
uppgifter for komplettering eller fortydligande av uppgifterna, vilket de sjdva far besluta om,
far dettainte ledatill att bedémningsperioden avbryts.

3. De behoriga myndigheterna far forlanga det avbrott som avses i punkt 2 andra stycket till
hogst trettio arbetsdagar om den tilltankte forvarvaren B & ett av foljande: <]

& [ Enfysisk eler juridisk person som ar <X] etablerad eller reglerad utanfor
gemenskapen O unionen <Xl ;. eler

(b) €Enfysisk eller juridisk person och inte understalld tillsyn enligt detta direktiv
eller direktiv 85/61HEES _02/49/EEG®_2002/93/EC [X> 2009/65/EG <X |
2005/68/EC™ [ 2009/138/EG <X eller 2006/48/EG™.

4. Om de behdriga myndigheterna efter avslutad beddmning beslutar att motsétta sig det
foreslagna forvarvet, ska de inom tva arbetsdagar, och inom bedémningsperioden, underrétta
den tilltdnkte forvarvaren skriftligen och ange motiven for sitt beslut. Om inget annat
foreskrivs i nationell lagstiftning kan en lamplig motivering av beslutet goras tillganglig for
allménheten pa den tilltankte forvarvarens begaran. Detta far inte hindra en medlemsstat fran
att ge den behdriga myndigheten befogenhet att offentliggora beslutet utan att den tilltéankte
forvarvaren begar detta.

5. Om de behoriga myndigheterna inom bedémningsperioden inte skriftligen motsétter sig det
tillténkta forvarvet, ska forslaget anses vara godkant.

6. De behoriga myndigheterna far faststélla en maximiperiod inom vilken det tilltankta
forvarvet ska vara genomfort och férlénga den nar det & lampligt.

7. Medlemsstaterna far inte infora strangare krav pa de berérda myndigheternas underréttel se
och godkénnande av ett direkt eller indirekt forvarv av rostrétter eller kapital @n de som
foreskrivsi dettadirektiv.

\ W 2010/78/EU art. 6.4 (anpassad) |

52 Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006 om rétten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut (omarbetning) (EUT L 177, 30.6.2006, s. 1). Direktivet senast andrat genom
direktiv 2007/44/EG.
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uppgifter enligt punkt 4, som tilltankta forvarvare ska foga till sin underréttelse, utan att det
paverkar tillampningen av punkt 2.

Esma ska 6verlamna 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 avsesi
forsta stycket i enlighet med forfarandet i artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

For—att sakersh: dla-enhethga-tilampningswiikerférartidarna10—10a-eeh-10b-ska Esma ska
utarbeta fordag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
standardformuldr, mallar och forfaranden for det samrdd mellan de relevanta behodriga
myndigheterna som avsesi artikel 11.2204.

Esma ska Overlamna sina fordag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen
senast den 1 januari 2014.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i
fjarde stycket i enlighet med artikel 151 forordning (EU) nr 1095/2010.

WV 2007/44/EG art. 3.3
= ny

Artikel 13105

Beddmning

1. Vid beddmningen av underréttelsen enligt artikel 11.1283 och uppgifterna enligt
artikel 12.220a2 ska de behdriga myndigheterna, for att sdkerstdlla sund och ansvarsfull
ledning av det vardepappersforetag som foérvarvet géller, och med beaktande av den tillténkte
forvarvarens sannolika paverkan pa vardepappersforetaget, pa grundval av samtliga foljande
kriterier beddma om den tilltankte forvarvaren & lamplig och det tilltankta forvéarvet &r
ekonomiskt sunt:

(@ Dentilltéankte forvarvarens anseende.

(b) Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att leda
vardepappersforetagets verksamhet till f6ljd av det tilltankta forvarvet.

(c) Dentilltankte forvarvarens ekonomiska stéllning, sarskilt nér det géller den typ
av verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas av det vardepappersforetag som
forvarvet gdler.

(d) Om vardepappersforetaget kommer att kunna uppfylla och fortsétta att uppfylla
verksamhetskraven enligt detta direktiv, och i tillampliga fall, andra direktiv,
framst direktiven 2002/87/EG och 2006/49/EG, séarskilt om den grupp som det
kommer att bli en del av har en struktur som mgjliggor en effektiv tillsyn, ett
effektivt informationsutbyte mellan de behdriga myndigheterna samt
faststéllande av férdelningen av ansvaret mellan de behériga myndigheterna.
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(e) Om det finns rimlig anledning att misstanka att det tillténkta forvarvet har en
koppling till pdgdende eller genomford penningtvétt eller finansiering av
terrorism eller forsok till detta, enligt artikel 1 i direktiv 2005/60/EG, eller att
det tilltankta forvarvet kan okariskerna for sddan verksamhet.

A _2.2!.2!._‘_"._2.2.Lﬂ__iﬂ._.ﬂ.!.&_!!.&&_ﬂ.i_- _______ 2.2.;‘2.2!_-‘.__";__-._-_ =5 A___ ats

iter = Kommissionen ska ha befogenhet att genom delegerade akter i
enllghet med artlkel 94 anta atgarder < som justerar kriteriernai forsta stycket i denna punkt.

2. De behoriga myndigheterna far bara motsatta sig det tilltankta forvarvet om det finns rimlig
anledning for att gora detta enligt kriteriernai punkt 1 eller om de uppgifter som lamnats av
den tilltéankte forvarvaren & ofullstandiga.

3. Medlemsstaterna far varken infora forhandsvillkor for storleken pa det tilltankta forvarvet
av aktieinnehav eller tilldta de behdriga myndigheterna att bedéma forvarvet utifran
marknadens ekonomiska behov.

4. Medlemsstaterna ska se till att en forteckning gors allmant tillganglig med de uppgifter som
krévs for bedomningen och som méste lamnas till de behoriga myndigheterna vid den tid for
underréttelsen som avses i artikel 11.1483. Uppgiftskraven ska vara proportionerliga och
anpassade till den tilltdnkte forvarvarens och det tilltankta forvarvets karaktar.
Medlemsstaterna far inte kréva uppgifter som inte & relevanta for bedémningen.

5. Utan hinder av artikel 12.1, 12.2 och 12.3 48a-2-eeh-10a-3 ska en behdrig myndighet, om
den har fétt underréttelser om tva eller flera tilltankta forvarv eller kningar av kvalificerat
innehav i ett och samma vardepappersforetag, behandla de tilltankta forvarvarna pa ett icke
diskriminerande satt.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

Artikel 1422
Anglutning till ett auktoriserat system for ersattning till investerare

Den behdriga myndigheten ska kontrollera att varje organ som ansoker om auktorisation vid
tiden for auktorisationen uppfyller sina forpliktelser enligt Europaparlamentets och radets
direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system fér erséttning till investerare™.

Artikel 1542

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
93/6/EEG [ 2006/49/EG X .

s EGT L 84, 26.3.1997, s. 22.

68

SV



SV

Artikel 1613

Krav pa organisationen av verksamheten

1. Hemmedlemsstaten ska kréva att vardepappersforetagen uppfyller de krav avseende
organisering av verksamheten som angesi punkterna 2—-8 > och i artikel 17 <] .

2. Varje vardepappersforetag ska faststélla savéa riktlinjer och forfaranden i den omfattning
som erfordras for att sorja for att foretaget, inklusive dess chefer, anstdllda och anknutna
ombud, respekterar sina forpliktelser enligt bestdmmelserna i detta direktiv som lampliga
bestdmmel ser for dessa personers privata transaktioner.

3. Varje vérdepappersforetag ska faststélla och tillampa effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden sa att alla rimliga métt och steg vidtas for att forhindra att deras
kunders intressen paverkas negativt av intressekonflikter i enlighet med artikel 2348.

4. Varje vardepappersforetag ska vidta rimliga atgarder for att sorja for kontinuitet och
regelbundenhet i tillhandahdllandet av investeringstjanster och  utforandet av
investeringsverksamhet. Vardepappersforetaget ska i detta syfte anvénda lampliga och
proportionerliga system, resurser och férfaranden.

5. Varje vardepappersforetag ska sorja for att det, om det anlitar tredje part for fullgérandet av
operativa funktioner som & av avgOrande betydelse for att tjansterna ska kunna
tillhandahdllas kunderna kontinuerligt och pa ett tillfredsstéllande sitt och for att
investeringsverksamheten ska kunna utforas under kontinuerliga och tillfredsstéllande former,
vidtar rimliga atgarder for att undvika onddiga ytterligare operativa risker. Utlaggande pa
entreprenad av viktiga driftsfunktioner far inte ske pa s st att det vasentligt forsamrar
kvaliteten pa foretagets internkontroll och tillsynsmyndighetens méjligheter att Gvervaka att
fOretaget respekterar alla sina forpliktelser.

Varje vardepappersforetag ska tillampa sunda férfaranden for forvaltning och redovisning
samt ha mekanismer for internkontroll och effektiva riskbeddmningsmetoder samt effektiva
kontroll- och skyddssystem for sinainformationsbehandlingssystem.

| ¥ 2004/39/EG |

6. Varje vardepappersforetag ska se till att ala tjanster och transaktioner det genomfor
dokumenteras pa ett sddant sitt att informationen & ftillrécklig for att den behoriga
myndigheten ska kunna 6vervaka att kraven i detta direktiv iakttas, sarskilt for kontrollen av
att véardepappersforetaget har uppfyllt alla sinaforpliktelser i forhallande till sina kunder eller
presumtiva kunder.

Sy |

7. Dokumentationen ska inbegripa inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk
kommunikation som atminstone omfattar transaktioner som genomforts vid handel for egen
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rékning och utférande av kundorder nar tjanster tillhandahalls i form av mottagande och
vidarebefordran av order och utférande av order for kunds rékning.

Dokumentation avseende telefonsamtal eller elektronisk kommunikation som inspelats eller
bevarats i enlighet med forsta stycket ska tillhandahallas berdrda kunder pa begaran och ska
sparasi tre .

| ¥ 2004/39/EG

8. Varje vardepappersforetag som innehar finansiella instrument som tillhor dess kunder ska
vidta lampliga atgarder for att sorja for att kundernas aganderétt till dessa skyddas, sarskilt i
handelse av vardepappersforetagets insolvens, samt for att férhindra att en kunds finansiella
instrument anvands for foretagets egen rékning, om inte kunden har givit sitt uttryckliga
samtycke till detta.

9. Varje vardepappersforetag som innehar penningmedel som tillhdr dess kunder ska vidta
lampliga tgarder for att sorja for kundernas réttigheter och, om det inte &r ett kreditinstitut,
forhindra att kundmedel anvands for foretagets egen rékning.

\@ny

10. Ett véardepappersforetag ska inte inga avtal om &ganderéttsoverforing med icke-
professionella kunder i syfte att sékra eller técka kunders aktuella eller framtida, faktiska eller
villkorade eller framtida forpliktel ser.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, 2008/10/EG art. 1.3 a
=, 2008/10/EG art. 1.3 b
= ny

11. Né&r det géller filialer till vérdepappersforetag ska den behtriga myndigheten i den
medlemsstat dar filialen & belégen se till att kravet i punkterna6 X> och 7 <XI efterlevs vid
de transaktioner som filialen genomfor, utan att detta ska paverka majligheten for den
behoriga myndigheten i hemmed|emsstaten att fa direkt tillgang till dokumentationen i fraga.

befogenhet att anta delegerade akter i enllghet med arti kel 94 i fraga om atgarder for att <
apta>, - € A narmare anger de konkreta organisatoriska krav
som ska stéllas pa vardepappersforetag = och pa filialer till foretag fran tredjeland som &r
auktoriserade i enlighet med artikel 43 < som tillhandahdller olika dag av
investeringstjanster och/eller utfor ollka slags mvestermgsverksamhet och sdotjanster eIIer
kombmatloner darav -)2 3
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¢ ny

Artikel 17
Algoritmisk handel

1. Ett vardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel ska ha inréttat effektiva system
och riskkontroll&tgarder for att sakerstélla att dess handel ssystem & motstandskraftiga och har
tillracklig kapacitet, att de omfattas av [ampliga handelstrosklar och handel sgranser och att de
forhindrar att felaktiga order skickas eller att systemet pa annat satt fungerar sa att det kan
skapa €eller bidra till en oordnad marknad. Ett sadant foretag ska ocksa ha inréttat effektiva
system och riskkontrollatgarder for att sakerstélla att handel ssystemen inte kan anvandas for
ndgot andamal som strider mot férordning (EU) nr [MAR] eller mot reglerna for en
handelsplats till vilken det & andutet. Foretaget ska ha inréttat effektiva arrangemang for
driftskontinuitet for att hantera alla ofdrutsedda driftsavbrott i sina handelssystem och ska
sakerstélla att systemen &r till fullo testade och vederbdrligen 6vervakade for att sékerstélla att
de uppfyller kraven i denna punkt.

2. Ett vardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel ska minst arligen 6verlamna till
den behtriga myndigheten i sin hemmediemsstat en beskrivning av egenskaperna hos sina
strategier for algoritmisk handel, narmare uppgifter om de handelsparametrar eller
handelsgranser som géller for systemet, de centrala Overensstammelse- och
riskkontrollatgarder som det har inrattat for att sakerstdlla att villkoren i punkt 1 & uppfyllda
samt narmare uppgifter om testningen av sina system. En behdrig myndighet far nér som helst
begara ytterligare information fran ett vardepappersforetag om dess algoritmiska handel och
om de system som anvands for denna handel.

3. En dtrategi for algoritmisk handel ska tillampas kontinuerligt under de Oppettider som
gdler for den handelsplats till vilken foretaget skickar order eller for de system genom vilka
det genomfoér transaktioner. Handelsparametrarna eller handelsgranserna i en strategi for
algoritmisk handel ska sdkerstdlla att strategin skickar ut fasta bud till konkurrenskraftiga
priser sa att likviditet altid tillhandahdlls regelbundet och fortlopande till dessa
handel splatser, oberoende av rédande marknadsvillkor.

4. Ett vardepappersforetag som tillhandahaller direkt elektronisk dtkomst till en handelsplats
ska hainréttat effektiva system och kontroller som sakerstaller att |dmpligheten hos personer
som anvander tjansten bedoms och granskas pa lampligt sétt, att personer som anvander
tjansten forhindras att 6verskrida forinstéllda handels- och kredittrosklar, att handel som
bedrivs av personer som anvander tjansten Overvakas vederborligen och att 1&mplig
riskkontroll férhindrar handel som kan skapa risker for vardepappersforetaget galvt eller som
skulle kunna skapa eller bidratill en oordnad marknad eller stai strid mot férordning (EU) nr
[MAR] €eler de regler som géaller for handel splatsen. Vardepappersforetaget ska sakerstélla att
det finns ett bindande skriftligt avtal mellan foretaget och personen rérande de huvudsakliga
réttigheter och skyldigheter som féljer av tillhandahallandet av tjansten och att foretaget enligt
avtalet behdller ansvaret for att sikerstdlla att handel med anvandning av den tjansten
uppfyller kraven i detta direktiv, forordning (EU) nr [MAR] och de regler som géller for
handel splatsen.

5. Ett vardepappersforetag som agerar som en allmén clearingmedlem for andra personer ska
ha inréttat effektiva system och kontroller for att sékerstélla att avvecklingstjanster tilldmpas
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enbart pa personer som & lampliga och uppfyller tydliga kriterier och att 1ampliga pkrav
foreskrivs for dessa persioner for att minska riskerna for foretaget och for marknaden.
Vérdepappersforetaget ska sdkerstdlla att det finns ett bindande skriftligt avtal mellan
foretaget och personen rérande de huvudsakliga réttigheter och skyldigheter som foljer av
tillhandahallandet av den tjansten.

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

WV 2004/39/EG
= ny

Artikel 1824
Handel och avdlut av transaktioner pa M TF-plattformar = och OTF-plattformar <

1. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatdrer som
driver MTF-platitformar = eller OTF-plattformar <= férutom att de uppfyller kraven i
artikel 1643 aven uppréttar Overskadliga—ieke-skénsmassiga; regler och forfaranden for en
valordnad handel palikavillkor samt kriterier for effektivt utforande av order. © De ska vara
utrustade sa att handel splatsens tekniska operationer hanteras korrekt, och de ska ha vidtagit
effektiva beredskapsatgarder for att hantera riskerna for systemavbrott. <

2. Medlemsstaterna ska kréava att vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatdrer som
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform < uppréttar 6verskadliga regler for vilka
kriterier som ska anvandas for att avgora vilka finansiella instrument som far omséttas i dess
system.

Medlemsstaterna  ska i tillampliga fall krava att vardepappersforetag eller
marknadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform < , med
beaktande bade av vilken anvandarkategori det ror sig om och typerna av omsatta instrument,
tillhandahdller, eller & forvissade om att det finns tillgang till, allméant tillganglig information
i tillrécklig omfattning for att dess anvandare ska kunna gora en investeringsbeddémning.

%em:Medlemsstaterna ska krava aIt vardepappersforetag eIIer marknadsoperatorer som
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform <= ska upprétta = , offentliggéra < och
uppratthdlla overskadllga, pa objektiva regler grundade regler for tlllgang till dennas

funktioner. Bessaregterska || uppfyHade villkor som faststa Hsia rtikel 4 :

4. Medlemsstaterna ska kréva att vérdepappersforetag eller marknadsplatsoperatorer som
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform < tydligt informerar sina anvandare om
deras respektive skyldigheter vid avveckling av transaktioner som utforts i MEEE==plattformens
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system. Medlemsstaterna ska kréva att de vardepappersforetag eller marknadspl atsoperatorer
som driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform <= har infért de funktioner som krévs
for att underlétta effektiv avveckling av transaktioner som genomfors enligt MTF-
plattformens = eller OTF-plattformens < system.

5. Om ett 6verldtbart vardepapper som har upptagits till handel pa en reglerad marknad ocksa
omsétts pa en MTF-plattform = eller en OTF-plattform <= utan emittentens samtycke, ska
emittenten inte omfattas av ndgon skyldighet att offentliggora finansiell information — infor
emissionen, fortlopande eller separat vid sarskilda tillfallen — som géller den MTF-
plattformen = eller OTF-plattformen < .

6. Medlemsstaterna ska kréva att varje vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatér som
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform < foljer ala uppmaningar fran den
behoriga myndigheten enligt artikel 72.1 582 om att tillfaligt eller definitivt stoppa handeln
med ett finansiellt instrument.

| 3ny

8. Medlemsstaterna ska kréva att vérdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahdller den behdriga myndigheten en
detaljerad beskrivning av MTF-plattformens eller OTF-plattformens funktion. Varje
auktorisation for ett vardepappersforetag eller en marknadsoperatdr som en MTF-plattform
och en OTF-plattform ska anmélas till Esma. Esma ska upprétta en forteckning over samtliga
MTF-plattformar och OTF-plattformar i unionen. Forteckningen ska innehdlla information
om de tjanster som en MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahdller och ska dven
inbegripa den unika kod som identifierar MTF-plattformen och OTF-plattformen for
anvandning i rapporter i enlighet med artikel 23 och artiklarna 5 och 9 i férordning (EU) nr
...l... [MiFIR]. Den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggora denna forteckning pa
sin webbplats och fortlGpande uppdatera den.

9. Esma ska utarbeta forglag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
innehallet i och formatet for den beskrivning och den anméalan som avsesi punkt 8.

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

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i
forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
Artikel 19
Sarskilda krav for M TF-plattformar

1. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform forutom att de uppfyller kraven i artiklarna16 och 18 &ven uppréttar icke
skdnsmassiga regler for utférande av order i systemet.

2. Medlemsstaterna ska krava att de regler som namnsii artikel 18.4 och som reglerar tilltradet
till en MTF-plattform uppfyller de villkor som faststédllsi artikel 55.3.
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3. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag eller marknadsoperatbrer som driver en
MTF-plattform har vidtagit dtgarder for att kunna klart identifiera och hantera majliga
negativa foljder, for driften av MTF-plattformen eller for dess deltagare, av konflikter mellan
MTF-plattformens, dess agares eller dess operators intressen och MTF-plattformens sunda
funktion.

4. Medlemsstaterna ska kréva att en MTF-plattform har inréttat effektiva system, férfaranden
och arrangemang for att uppfyllavillkoreni artikel 51.

5. Medlemsstaterna ska se till att artiklarna 24, 25, 27 och 28 inte tillampas pa transaktioner
som genomfdrs i enlighet med reglerna for en MTF-plattform mellan 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 féreskrivs i artiklarna 24, 25, 27 och 28 mot
sinakunder nér de pa sina kunders véagnar utfér order i en MTF-plattforms system.

Artikel 20
Sarskilda krav for OTF-plattfor mar

1. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
OTF-plattform inréttar arrangemang som forhindrar utférande av kundorder pa en OTF-
plattform med utnyttjande av eget kapita hos vardepappersforetaget eller den
markandsoperatér som driver OTF-plattformen. Vérdepappersforetaget ska inte agera som en
systematisk internhandlare pa en OTF-plattform som drivs av foretaget. En OTF-plattform
skainte anduta sig till en annan OTF-plattform pa ett sddant sétt att interaktion mellan order
paolika OTF-plattformar méjliggors.

2. En ansbkan 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.

3. Medlemsstaterna ska sikerstalla att artiklarna 24, 25, 27 och 28 tillampas pa de
transaktioner som genomfoérs pa en OTF-plattform.

4. Om OTF-plattformar majliggor eller tillater algoritmisk handel via sina system ska
medlemsstaterna krava att OTF-plattformarna har inréttat effektiva system, forfaranden och
arrangemang for att uppfyllavillkoren i artikel 51.

| ¥ 2004/39/EG
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| ¥ 2010/78/EU art. 65 b
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KAPITEL Il

VILLKOR FORVERKSAMHETEN | VARDEPAPPERSFORETAG
AVSNITT 1

ALLMANNA BESTAMMEL SER

Artikel 21

Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auktorisation

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

2. Medlemsstaterna ska kréva att de behoriga myndigheterna tar fram [dmpliga metoder for
Overvakning av att vardepappersforetagen uppfyller sina forpliktelser enligt punkt 1. De ska
krdva att vardepappersforetagen meddelar de behdriga myndigheterna ala vasentliga
forandringar av villkoren for ursprunglig auktorisation.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.6

Esma fér utarbetariktlinjer for de metoder for Gvervakning som avsesi detta stycke.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=> 1 2008/10/EG art. 1.5 a

= ny

Artikel 2247

Allmannakrav i fraga om fortl6pande tillsyn
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1. Medlemsstaterna ska sorja for att de behériga myndigheterna Overvakar
vardepappersforetagens verksamhet s att de kan bedéma om de villkor for verksamheten som
foreskrivs i detta direktiv uppfylls. Medlemsstaterna ska strja for att |ampliga atgarder vidtas
sa att de behdriga myndigheterna kan fa tillgang till den information som kravs for att kunna
beddma om vardepappersforetagen uppfyller dessa krav.

Artikel 2348
I ntressekonflikter

1. Medlemsstaterna ska kréva av vardepappersforetagen att de vidtar alla X> lampliga <XI
eirabiga atgarder for att identifiera sddana intressekonflikter mellan & ena sidan dem sjalva,
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 tillhandahallandet av investeringstjanster och sidotjanster eller en
kombination av sddanatjanster.

2. Om de organisatoriska och administrativa system som ett véardepappersforetag i
Overensstammelse med artikel 16.333.3 infort for att hantera intressekonflikter inte racker till

for att ge rimliga garantier for att effektivt forhindra att kundernas intressen paverkas negativt,
ska vérdepappersforetaget klart och tydligt informera kunden om den almanna arten av
och/eller kdllornatill intressekonflikternainnan den atar sig verksamhet for dennes rakning.

' H Kommlssonen ska ha befogenhet att genom
del egerade akter i enllghet med artl kel 94 anta dtgarder for att <

(@) anges vilka slag av dtgarder ett vardepappersforetag rimligen kan forvantas
vidta for att identifiera, forhindra, hantera ochigder informera om
intressekonflikter i samband med att olika slag av investeringstjanster eller
sidotjanster och kombinationer av sddana tjanster tillhandahalls, och

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

| ¥ 2008/10/EG art. 1.5 b
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WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

AVSNITT 2

BESTAMMEL SER OM INVESTERARSKYDD

Artikel 2449

X> Allmanna

1. Medlemsstaterna ska krava att varje véardepappersforetag nar det tillhandahdller
investeringstjanster, eekfeller i forekommande fall sidotjanster, till kunder handlar hederligt,
réttvist och professionellt i enlighet med sina kunders bésta intresse och sérskilt i enlighet
med de principer som anges i punkterra-2-8 X> denna artikel och i artikel 25 <x1 .

2. All information, inklusive marknadsforingsmaterial, som véardepappersforetaget tillstéller
kunder eller presumtiva kunder ska vara réttvisande, tydlig och far inte vara vilseledande.
Marknadsf6ringsmaterial skalétt kunnaidentifieras som sadant.

3. Kunder och presumtiva kunder ska forses med lamplig eeh-begripHg information om

- vardepappersforetaget och dess tjanster services; = nar investeringsradgivning
tillhandahdlls ska det i informationen anges huruvida radgivningen tillhandahdlls pa
sidvstandig grund och huruvida den & grundad pa en alman eller en mer begransad
analys av marknaden, och det ska anges huruvida vardepappersforetaget kommer att
ge kunden en fortlépande beddmning av lampligheten hos de finansiella instrument
som det rekommenderar kunderna, <

- finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier; denna information bor
innefatta |dmpliga riktlinjer om, och varningar for, de risker som &r férknippade med
investeringar i dessainstrument eller sérskilda placeringsstrategier,

- handel splatser, eeh
- kostnader och tillhdrande avgifter.s

> Den information som avses i forsta stycket bor tillhandahdllas i en begriplig form pa ett
sadant sitt X1 s att dessa > kunder eller presumtiva kunder X1 har rimlig mojlighet att
forsta arten av och den risk som &r forknippad med den investeringstjanst och den specifika
typ av finansiellt instrument som erbjuds och déarigenom & va informerade infor
investeringsbesluten. Dennainformation far lamnasi standardiserad form.
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WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

49. | det fall en investeringstjanst erbj uds som del av en finansiell produkt for vilken det redan
finns andra regler i ¢ ping = unionsagstiftning < eller gemensamma
europeiska normer for kreditinstitut och konsumentkrediter avseende Hskbedérnriag—ay
kunderoach/eller informationskrav, ska denna tjanst inte darutbver omfattas av forpliktelserna
enligt denpaartikel = punkterna2 och 3 < .

4 ny

5. N& véardepappersforetaget informerar kunden om att investeringsradgivningen
tillhandahdlls pa g avstandig grund ska foretaget

i) bedoma ett tillrackligt stort antal finansiella instrument som &r tillgangliga pa marknaden;
de finansiella instrumenten bor diversifieras med avseende pa typ och emittenter eller
produktleverantdrer och bor inte vara begrénsade till finansiella instrument som utférdats eller
tillhandahallits av enheter som har néra forbindel ser med véardepappersforetaget,

ii) inte godta eller ta emot avgifter, kommission eller ekonomisk ersdttning som utbetalas eller
tillhandahalls av nagon tredje part eller av en person som agerar for tredje parts rékning i
fraga om tillhandahallandet av tjansten till kunder.

L |

6. Nar vardepappersforetaget tillhandahaller portfoljforvaltning ska det inte godta eller ta
emot avgifter, kommission eller ekonomisk erséttning som utbetalas eller tillhandahdls av
négon tredje part eller av en person som agerar for tredje parts rékning i fraga om
tillhandahallandet av tjansten till kunder.

7. N&r en investeringstjanst erbjuds tillsammans med en annan tjanst eller produkt som en del
av ett paket eller som ett villkor for samma Overenskommelse eller paket, ska
vardepappersforetaget informera kunden om huruvida det & mdjligt att kopa de olika
komponenterna separat, och ska tillhandahdlla separata uppgifter om kostnaderna och
avgifternafor varje komponent.

Esma ska senast den [] utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer for beddmningen av och
tillsynen 6ver motkdp och ska darvid ange, i synnerhet, situationer i vilka motkdp inte ar
forenliga med skyldigheternai punkt 1.

ExY |

8. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i fraga
om atgarder for att sékerstélla att vardepappersforetag foljer de principer som anges dari nar
de tillhandahdller investeringstjanster eller sidotjanster till sina kunder. | dessa delegerade
akter ska foljande beaktas:
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(3 Arten av den eller de tjanster som erbjuds eller tillhandahalls kunden eller den
presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, foremal, storlek
och frekvens.

(b) Arten av de produkter som erbjuds eller tas under dvervagande, inklusive olika
typer av finansiellainstrument och depositioner som avsesi artikel 1.2.

(c) Kundens €eler presumtiva kunders stallning som icke-professionell eller
professionell kund eller, nar det galler punkt 3, deras klassificering som
godtagbara motparter.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

L2 Artikel 25 <7
> Bedomning av lamplighet och andamalsenlighet och rapportering till kunder I

14. Nar vardepappersforetaget tillhandahdller investeringsradgivning eller portfoljforvaltning,
ska det inhdmta nddvéndiga upplysningar om kundens eller den presumtiva kundens
kunskaper och erfarenhet pa det for den specifika produkten eller tjansten relevanta
investeringsomradet samt dennes finansiella stallning och investeringsmal, s att foretaget kan
rekommendera kunden eller den presumtiva kunden de investeringstjanster och finansiella
instrument som &r lampliga for denne.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

25. Medlemsstaterna ska se till att véardepappersforetag vid tillhandahdllande av andra
investeringstjanster an dem i punkt 14 begér att kunden eller den presumtiva kunden |amnar
upplysningar om sin kunskap och erfarenhet pa det for den erbjudna eller efterfragade
specifika produkten eller tjansten relevanta investeringsomradet sa att vardepappersforetaget
kan beddma om den ténkta investeringstjansten eller produkten & passande for kunden.

{=det—tfal—dar > Om <XI véardepappersforetaget mot bakgrund av de upplysningar som
erhdllits i enlighet med foregaende stycke anser att produkten eller tjansten inte & passande
for kunden eller den presumtive kunden, ska vardepappersforetaget gora kunden eller den
presumtiva kunden uppmérksam pa detta. Denna information far lamnas i standardiserad
form.

detfalldar DO Om <X kunder kunden eller den presumtiva kunder kunden vajersatt inte
lamnar de upplysningar som anges i forsta stycket, eller [amnar otillréckliga upplysni ngar om
sin kunskap och erfarenhet ska vardepappersforetaget varna dem ks
kunden fOr att ett-sadal —att foretaget inte kan avgbra om den tankta tj ansten
eller produkten ar pas&ande for dem denre. Denna information far lamnas i standardiserad
form.

3. Medlemsstaterna ska tilldta aft véardepappersforetag, nar de tillhandahdller
investeringstjanster som endast omfattar utforande eehkfeller mottagande och vidarebefordran
av kundorder med eller utan sidotjanster, = med undantag for den sidotjanst som anges |
avsnitt B.1 i bilaga 1, ¢ tillhandahdller dessa investeringstjanster till sina kunder utan att
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begara de upplysningar eller fatta ett sddant avgorande som avses i punkt 25 om samtliga
foljande villkor & uppfyllda:

WV 2010/78/EU art. 6.7 (anpassad)
= ny

De tjanster till vilka det hanvisas i—Hagressen—avser= avser nagot av foljande
finansiellainstrument: <

i)  aAktier som upptagits till handel pa en reglerad marknad eller pa en likvéardig
marknad i tredjeland; = eller pa en MTF-plattform, dar dessa ar aktier i foretag, och
exklusive aktier i icke-fondforetag for kollektiva investeringar och aktier som
omfattar derivat. <

ii) = Obligationer eller andra former av skuldférbindelser, vilka upptagits till
handel pa en reglerad marknad eller pa en likvardig marknad i tredjeland eller pa en
MTF-plattform, exklusive sddana som omfattar derivat eller innehdller en struktur
som gor det svart for kunden att forsta den darmed férbundnarisken. <

sadanacz som omfattar derlvat% |:> eIIer mnehaller en struktur som gor det svart for
kunden att forsta den darmed forbundna risken. <

iv) = Aktier eller andelar | < fondandelar eeh = exklusive strukturerade
fondforetag som avsesi artikel 36.1 andra stycket i kommissionens férordning (EU)
nr 583/2010. <

v) aAndraokomplicerade finansiellainstrument = i enlighet med denna punkt <=.

= Vid tillampning av denna punkt, om kraven och forfarandet i artikel 4.1 tredje och
fjarde styckena i direktiv 2003/71/EG [pospektdirektivet] tillgodoses, ska en < Ena
marknad i tredjeland sl-ea anses vara Ilkvardlg med en reglerad marknad 9m=eleﬁ

S

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, 2008/10/EG art. 1.6 a
= ny

Tjansten tillhandahalls painitiativ av kunden eller den presumtive kunden.

Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt informerats om att
vardepappersforetaget nar det tillhandahdller denna tjanst inte behdver bedoma det
tillhandahdlina eller erbjudna instrumentets eller den tillhandahdlina eller erbjudna
tjanstens lamplighet = eller andamalsenlighet < och att denne darfor inte tnjuter
det skydd som avses i de relevanta uppfoérandereglerna. Denna information far
lamnas i standardiserad form.

V é@rdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 2348.
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4. Vardepappersforetaget ska upprétta en dokumentation som innehdller de mellan foretaget
och kunden o6verenskomna handlingarna i vilket eler vilka parternas réttigheter och
skyldigheter anges, samt évriga villkor for foretagets tillhandahallande av tjanster till kunden.
Réttigheter och skyldigheter for dverenskommelsens parter kan inga i form av hanvisningar
till andra handlingar eller réttsakter.

5. Kunden maste av vardepappersforetaget fa en tillfredsstallande rapportering om de tjanster
foretaget tillhandahdllit. Rapporteringen ska = inkludera regelbundna meddelanden till
kunder, med beaktande av typen av och komplexiteten hos de aktuella finansiella
instrumenten och arten av den tjanst som tillhandahalls kunden och ska < i férekommande
fall innehdlla uppgifter om kostnaderna for de transaktioner och tjanster som utforts for
kundens rakning. = Nar vardepappersforetaget tillhandahaller investeringsradgivning ska det
ange hur den rédgivning som ges motsvarar kundens personliga egenskaper. <

befogenhet att genom delegerade akter i enllghet med art| kel 94 anta atgérder < som ska
sakerstélla £6¢ att vardepappersforetagen foljer de principer som anges i dessa punkter nér de
tillhandahaller investeringstjanster eller sidotjanster till sina kunder. | dessa delegerade akter
foreskrifter ska foljande beaktas:

(@) Arten av den eller de tjanster som erbjuds eller tillhandahalls kunden eller den
presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, foremal, storlek
och frekvens.

(b) Arten av de produkterfiransiela—tastrument som erbjuds eller tas under
Overvagande =, inklusive olika typer av finansiella instrument och
bankinsattningar som avsesi artikel 1.2 < .

(c) Kundens, eller den presumtiva kundens, stallning som icke-professionell eller
professionell kund = eller, ndr det géller punkt 5, deras klassificering som
godtagbara motparter. <

| ¥ 2008/10/EG art. 1.6 b

| O ny

7. Esma ska senast den [] utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer for bedémningen av
finansiella instrument som innehdller en struktur som gor det svart fér kunden att forsta den
darmed forbundnarisken i enlighet med punkt 3 a
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| ¥ 2004/39/EG

Artikel 2620
Tillhandahallande av tjanster via ett annat var depapper sforetag

Medlemsstaterna ska tillta att ett vardepappersforetag som mottar instruktioner om att utfora
investeringstjanster eller sidotjanster fér en kunds rékning via ett annat vardepappersforetag
forlitar sig pa de uppgifter om kunden som Overldamnats av det foretag som férmedlade
instruktionerna. Det véardepappersforetag som formedlade instruktionerna ska forbli ansvarigt
for att den information som lamnas &r fullsténdig och riktig.

Ett vardepappersforetag som pa detta satt far instruktioner om att utfora tjanster for en kund
ska ocksa kunna forlita sig pa alla rekommendationer i fraga om tjansten eller transaktionen
som kunden har mottagit fran ett annat vardepappersforetag. Det vardepappersforetag som
formedlade instruktionerna ska foérbli ansvarigt for att de rekommendationer och den
radgivning som lamnats & lampliga for kunden.

Ett vardepappersforetag som mottar instruktioner eller order fran en kund via ett annat
vardepappersforetag ska forbli ansvarigt for att en tjanst eller transaktion pa grundva av
sadana uppgifter och rekommendationer genomfors i enlighet med berorda bestammelser i
denna avdelning.

Artikel 2721
Skyldighet att utféra order padevillkor som ar mest férmanliga for kunden

1. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag nér de utfor order vidtar ala rimliga
atgarder for att uppna basta mdjliga resultat for sina kunder med beaktande av pris, kostnad,
skyndsamhet, sannolikhet for utférande och avveckling, storlek, art eller varje annat
Overvagande av intresse for utférandet av ordern. Om kunden har givit specifika instruktioner
ska dock vardepappersforetaget vara skyldigt att utféra ordern i enlighet med dessa.

Sy |

2. Medlemsstaterna ska kréva att varje handelsplats minst en gang arligen kostnadsfritt
offentliggor data om kvaliteten pa utforandet av transaktioner pa den handelsplatsen.
Regelbundna rapporter ska inbegripa detaljerade uppgifter om pris, utférandehastighet och
sannolikhet for utférande for enskilda finansiella instrument.

WV 2004/39/EG
=, 2008/10/EG art. 1.7 a

= ny

32. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetagen uppréttar och genomfor effektiva
forfaranden for att folja punktl. Medlemsstaterna ska sarskilt krédva  att
vardepappersforetagen uppréattar och genomfor riktlinjer for utférande av order som goér det
mojligt for dem att uppna basta méjliga resultat for sinakundorder i enlighet med punkt 1.
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43. | riktlinjerna for utforande av order ska fOr varje kategori av instrument anges uppgifter
om de olika handelsplatser dar vardepappersforetaget utfor sina kundorder och de faktorer
som paverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna ska minst omfatta de handel splatser som gor
det mojligt for vardepappersforetaget att stadigvarande uppna basta méjliga resultat vid
utforande av kundorder.

Medlemsstaterna ska krava att véardepappersforetagen forser sina kunder med lamplig
information om sina riktlinjer for utférande av order. = Denna information ska tydligt
forklara, med tillrackligt detaljerade uppgifter och pa ett sitt som &r |att att forsta for kunder,
hur order kommer att utforas av foretaget for kundens rékning. < Medlemsstaterna ska krava
att vardepappersforetag i forvag inhdmtar ett godkannande fran sina kunder betréffande
riktlinjerna for utforande av order.

Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetaget, nar det i riktlinjerna for utférande av
order anges att kundorder kan verkstallas utanfor en reglerad marknad = , en MTF-plattform
eller en OTF-plattform < eHle—ea—MFphattferm, sarskilt informerar sina kunder eller
presumtiva kunder om denna mojlighet. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetagen
i forvag erhdller uttryckligt godkannande fran sina kunder innan de borjar utfora deras
kundorder utanfor reglerade marknader = , MTF-plattformar eller OTF-plattformar < €ller
MTF-plattformar. Vardepappersforetag far inhdmta detta godkannande antingen i form av ett
generellt godkannande eller i samband med enskilda transaktioner.

54. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetagen Overvakar hur deras system och
rlktllnjer for utforandet av order fungerar i praktiken sa att de kan konstatera och avhjalpa
eventuella brister. De ska sarskilt regelbundet beddma om de val av handelsplatser for
utforandet som anges i riktlinjerna for utférande av order erbjuder det for kunden basta
mojliga resultatet eller om de behdver andra sitt system for utférande av order.
Medlemsstaterna ska kréva att vérdepappersforetagen meddelar kunderna varje vasentlig
forandring av sitt system eller sinariktlinjer for utforande av order.

= Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetagen arligen gor en sasmmanfattning av
och offentliggor, for varje klass av finansiellainstrument, de fem framsta handel splatserna dar
de utforde kundorder under féregaende ar. <

65. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetagen pa sina kunders begéran kan visa att
de har verkstéllt deras order i enlighet med foretagets riktlinjer for utfGrandet.

KEFARRESSFBRER anta HHame : => Komm|$|onen ska ha befogenhet aIt
anta delegerade akter | enllghet med arti kel 94 < measresi fragaom

(@ kriterierna for faststéllande av den relativa betydelsen av de olika faktorer som
enligt punkt 1 far beaktas vid faststéllandet av basta majliga resultat med
hansyn till orderstorlek, ordertyp och kundens stallning som professionell eller
icke-professionell kund;

(b) faktorer som far beaktas av ett vardepappersforetag nar det ser Gver sitt system
for utférandet och de omstandigheter som kan foranleda att det & lampligt att
andra systemet. Sarskilt de faktorer som avgor vilka handel splatser som gor det
mojligt for vardepappersforetag att stadigvarande uppna basta maéjliga resultat
vid utférande av kundorder;

SV



(c) arten och omfattningen av den information om de riktlinjer for utférandet som
skalamnastill kunderna enligt punkt 43.

| Sny

8. Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for tillsyni syfte att bestamma

a) det specifikainnehallet i, formatet for och periodiciteten i de data som avser kvaliteten pa
utférandet och som ska offentliggoras i enlighet med punkt 2, med beaktande av typen av
handel splats och typen av aktuellt finansiellt instrument,

b) innehdllet i och formatet fér information som ska offentliggoras av vérdepappersforetag i
enlighet med punkt 5 andra stycket.

Esma ska 6verlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast
den [XXX].

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

| ¥ 2008/10/EG art. 1.7b

WV 2004/39/EG (anpassad)
=> 1 2008/10/EG art. 1.8 a
= ny

Artikel 2822
Bestdammelser om hantering av kundor der

1. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersfoéretag som ar auktoriserade att utféra order for
kunds rékning tillampar férfaranden och anvander system som gor det mojligt att snabbt,
effektivt och réttvist utfora kundernas order, utan att dessa missgynnas i forhallande till andra
kunder eller pa grund av véardepappersforetagets handel for egen rakning.

Dessa forfaranden och system ska innebéra att i 6vrigt jamforbara kundorder utférs i den
tidsféljd de togs emot av vardepappersforetaget.

2. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetagen, da en kund lamnat en limiterad order
avseende aktier som & upptagna till handel pd en reglerad marknad som inte utfors
omedelbart under rédande marknadsforhdlanden, vidtar &garder for att underldtta ett sd
skyndsamt verkstdllande som mgjligt av ordern genom att omedelbart offentliggra den
limiterade kundordern pa ett sitt som gor den l&tt tillganglig for Gvriga marknadsaktorer
savida inte kunden har givit uttryckliga instruktioner att sa inte ska ske. Medlemsstaterna far
fastdd att vardepappersforetag fullgor denna skyldighet om de vidarebefordrar kundens
limiterade order till en reglerad marknad eller MTF-plattform. Medlemsstaterna ska
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foreskriva att de behdriga myndigheterna far medge undantag fran kravet att offentliggora en
limiterad order som &r betydande jamfort med den normala orderstorleken pa marknaderna, sa
som dennafaststéllsi artikel 442 > 41 forordning (EU) nr .../... [MIFIR] X1 .

anta = Komm|$|onen ska ha ] befogenhet att anta
dele egerade akter i enllghet med art| kel 94 i fraga om étgarder < som ska ange

(@) forutsdttningarna for, och arten av, forfaranden och system som leder till att
kundorder utfors snabbt, effektivt och réttvist, samt de situationer eller slag av
transaktioner som ger vardepappersforetagen en mdjlighet att i rimlig
omfattning avvika frén kravet pa snabbt utforande sa att de erhaller
formanligare villkor for sina kunder,

(b) de olika metoder genom vilka ett vardepappersforetag kan anses ha fullgjort
sin forpliktelse att offentliggora ¢ omedelbart utforbara limiterade kundorder
pa marknaden.

| ¥ 2008/10/EG art. 1.8 b

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, 2010/78/EU art. 6.8
=, 2008/10/EG art. 1.9 a
= ny

Artikel 2923
Krav pa vardepapper sfor etag som utnamner anknutna ombud

1. Medlemsstaterna ska £8beshuta-att tilldta att vardepappersforetagen utser anknutna ombud
for att marknadsfora foretagets tjanster, genomfora afférer eller ta emot instruktioner eller
order fran kunder eller presumtiva kunder och vidarebefordra dem, placera finansiella
instrument samt tillhandahalla rédgivning i fraga om finansiella instrument och tjanster som
erbjuds av samma vardepappersforetag.

2. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag som beslutar att utse anknutna ombud
forblir fullt och villkord 6st ansvariga for varje handling eller underldtenhet fran det anknutna
ombudets sida néar detta handlar pa foretagets vagnar. Medlemsstaterna ska kréava 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 foretrader.
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kaﬁé%ﬁa&peﬁg% = Medl emsstaterna ska forbj uda anknutna ombud som &r reglstrerade pa
medlemsstaternas territorier att handha kunders pengar och/eller finansiellainstrument. <

Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetagen Overvakar sina anknutna ombuds
verksamhet sa att det sakerstélls att vardepappersforetagen fortfarande foljer detta direktiv nar
de & verksamma genom anknutna ombud.

. Anknutna ombud ska mforas [ det offentllga reglstret [ den
medlem$tat dar de har sitt driftsstélle. Esma ska pa sin webbplats offentliggora hanvisningar
eller lankar till de offentliga register som uppréttats enligt denna artikel av de medlemsstater
som beslutat att tilldta vardepappersforetag att utse anknutna ombud. €

Medlemsstaterna ska se till att anknutna ombud endast inférs i det offentliga registret om det
har kunnat faststéllas att deras vandel &r tillréckligt god och att de har tillréckliga allméanna,
ekonomiska och fackinriktade kunskaper for att kunna ge fullsténdig och korrekt information
om varje foreslagen tjanst till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna far beduta att vardepappersforetag kan kontrollera huruvida de anknutna
ombud de har utsett har tillréckligt god vandel och besitter den kunskap som anges i
tredje stycket.

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

4. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag som utser anknutna ombud vidtar
lampliga &tgarder 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 vardepappersforetagets vagnar.

Medlemsstaterna far tilldta behdriga myndigheter att samarbeta med vardepappersforetag och
kreditinstitut, deras branschsammanslutningar och andra enheter i frdga om att registrera
anknutna ombud och 6vervaka att de uppfyller kraven i punkt 3. | synnerhet f&r anknutna
ombud registreras av  ett  vérdepappersforetag,  kreditinstitut  eller  deras
branschsammansl utningar och andra enheter under den behériga myndighetens 6verinseende.

5. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetagen inte utser andra anknutna ombud &n
dem som &r inférdai de offentliga register som avsesi punkt 3.

6. Medlemsstaterna far skarpa kraven i denna artikel eller lagga till andra krav for anknutna
ombud som &r registrerade inom deras jurisdiktion.
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Artikel 3024
Transaktioner med godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna ska sorja for att vardepappersforetag som ar auktoriserade att utfora order
for kunds rékning och/eller att handla for egen rakning 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 2429 = (med undantag for punkt 3), 25
(med undantag for punkt 5) <= , 2722 och artikel 28.122.2 nar det géller sddana transaktioner
eller nar det géller ndgon form av sidotjanst som &r direkt knuten till sddana transaktioner.

= Medlemsstaterna ska sdkerstdlla att véardepappersforetag, i sina forbindelser med
godtagbara motparter, agerar hederligt, réttvist och professionellt och kommunicerar pa ett
sétt som &r réttvisande, tydligt och inte vilseledande, med beaktande av karaktéren hos den
godtagbara motparten och dennes verksamhet. <

2. Som godtagbara motparter ska medlemsstaterna vid tillampningen av denna artikel erkénna
vardepappersforetag,  kreditinstitut, ~ forsakringsforetag,  fondféretag och  deras
forvaltningsbolag, pensionsfonder och derasforvaltnl ngsbolag, ovriga finansiella institut som
auktoriserats eller reglerats enligt g ‘ X> uniondagstiftningen <1 eller
en medlemsstats nationella lagstiftning, foretag som enligt artikel 2.1 k eek<+ undantas fran
tillampningen av detta direktiv, nationella regeringar och déarmed sammanhéangande organ,
inklusive offentliga organ som har hand om statsskuld = pa nationell niva < , centralbanker
och dverstatliga organisationer.

En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket ska inte paverka rétten for
enheten i fraga att antingen generellt eller per affar begéra behandling som en kund vars
affarer med vardepappersforetaget ska omfattas av artiklarna 2449, > 25, <X] 2721 och 2822.

3. Som godtagbara motparter far medlemsstaterna ocksa erkanna andra foretag som uppfyller
I forvég bestédmda proportionerliga krav, inklusive kvantitativa troskelvarden. N&r det gédller
transaktioner dar de tilltankta motparterna & belagna inom olika jurisdiktioner ska
vardepappersforetaget i fraga om det andra foretagets réttsliga stéllning rétta sig efter vad som
faststéllsi lagar och andraforfattningar i den mediemsstat déar det foretaget &r etablerat.

Medlemsstaterna ska se till att vardepappersforetaget nér det i enlighet med punkt 1 inleder
transaktioner med sddana foretag inhamtar en uttrycklig bekréftelse fran den tilltankta
motparten att den godkanner behandling som godtagbar motpart. Medlemsstaterna ska tilléta
att vardepappersforetagen inhamtar en sadan bekréftelse antingen i form av ett generellt
godkéannande eller i samband med varje enskild transaktion.

4. Medlemsstaterna far som godtagbara motparter erkanna enheter i tredjeland som
motsvaras av de kategorier av enheter som avsesi punkt 2.

Medlemsstaterna far som godtagbara motparter &ven erkanna foretag i tredje land sdsom dem
som avsesi punkt 3 enligt de forutsattningar och pa de villkor som angesi den punkten.

*ERARSSIeRen-aRta => Komm|$|onen ska ha befogenhet aIt
anta delegerade akter i enlighet med art| kel 94 for att ange atgarder < som faststéller
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(@) forfarandenafor att begéara behandling som kunder enligt punkt 2,

(b) forfarandena for att inhamta den uttryckliga bekréftelsen fran presumtiva
motparter enligt punkt 3,

(c) de i forvag faststdllda proportionella kraven, inklusive kvantitativa
troskelvarden, for att ett foretag ska anses vara en godtagbar motpart enligt
punkt 3.

| ¥ 2008/10/EG art. 1.9b |

| ¥ 2004/39/EG

AVSNITT 3

M ARKNADERNAS GENOMLYSNING OCH INTEGRITET

SV 89 SV



WV 2004/39/EG
=>, 2008/10/EG art. 1.10 a
>, 2008/10/EG art. 1.10 b

Artikel 3126

Overvakning av att M TF-plattformens = eller OTF-plattformens <= regler foljsoch att
andrarattsliga forpliktelser uppfylls
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1. Medlemsstaterna ska kréva att vardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform <= uppréttar och upprétthaller for MTF-
plattformen = eller OTF-plattformen < relevanta och effektiva system och forfaranden for
regelbunden 6vervakning av att dess anvandare = éeller kunder < foljer MI==plattformens
regler. Véardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform
= eller en OTF-plattform < ska dvervaka de transaktioner som deras anvéndare = eller
kunder < genomfor i deras system sa att brott mot dessa regler, otillborliga
marknadsforhallanden eller uppforande som kan innebéra marknadsmissbruk kan upptackas.

2. Medlemsstaterna ska krava att véardepappersforetag och marknadsplatsoperatbrer som
driver en MTF-plattform = eller en OTF-plattform < rapporterar betydande dvertradel ser av
dess regler, otillborliga marknadsférhdlanden eller uppforande som kan innebdra
marknadsmissbruk till den behdriga myndigheten. Medlemsstaterna ska ocksa kréva att
vardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform = éller en
OTF-plattform < utan dréjsma forser den myndighet som & behdrig for utredning och
lagforing av marknadsmissbruk med relevanta upplysningar och fullt ut stéder denna vid
utredning och lagféring av marknadsmissbruk i eller med hjép av dess system.

| Sny

Artikel 32

Stopp for handeln med instrument och avférande av ett instrument fran handel pa en
MTF-plattform

1. Medlemsstaterna ska kréva att ett vérdepappersforetag eller en marknadsoperatér som
driver en MTF-plattform och som tillfaligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument
eller avfor ett finansiellt instrument fran handel ska offentliggora detta beslut, meddela det till
reglerade marknader, andra MTF-plattfomar och OTF-plattformar som bedriver handel med
samma finansiella instrument och lamna relevanta uppgifter till den behériga myndigheten.
Den behdriga myndigheten ska informera de behdriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater.
Medlemsstaterna ska krava att andra reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-
plattformar som bedriver handel med samma finansiella instrument ocksa ska stoppa handeln
tillfaligt med det finansiella instrumentet eller avfora det fran handel dar handel sstoppet eller
avforandet beror pa undanhdlande av information om emittenten eller det finansiella
instrumentet, utom nar detta allvarligt skulle kunna skada investerarnas intressen eller hindra
marknaden fran att fungera korrekt. Medlemsstaterna ska kréva att de Ovriga reglerade
marknaderna, MTF-plattformarna och OTF-plattformarna ska meddela sitt bedut 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 tillfaligt stoppa handeln med det finansiella instrumentet eller avfora det fran
handel.

2. Esma ska utarbeta forglag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
formatet och tidpunkten for de meddelanden och det offentliggdrande som avsesi punkt 1.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i
forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [ XXX].

3. 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 och
en korrekt fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2, och for att bestémma i fragor som
ror undanhallande av information om emittenten eller det finansiella instrumentet enligt punkt
1.

Artikel 33

Stopp for handeln med instrument och avférande av ett instrument fran handel pa en
OTF-plattform

1. Medlemsstaterna ska kréva att ett vérdepappersforetag eller en marknadsoperatér som
driver en OTF-plattform och som tillfalligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller
avfor ett finansiellt instrument frén handel ska offentliggora detta bedut, meddela det till
reglerade marknader, MTF-plattfomar och andra OTF-plattformar som bedriver handel med
samma finansiella instrument och lamna relevanta uppgifter till den behériga myndigheten.
Den behoriga myndigheten ska informera de behdriga myndigheternai évriga medlemsstater.

2. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
formatet och tidpunkten for de meddelanden och det offentliggdrande som avsesi punkt 1.

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

Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [XXX].
Artikel 34
Samar bete och utbyte av infor mation fér M TF-plattformar och OTF-plattfor mar

1. Medlemsstaterna ska kréva att ett vérdepappersforetag eller en marknadsoperatér som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform omedelbart informerar vardepappersforetag
och marknadsoperatérer pa andra MTF-plattformar, OTF-plattformar och reglerade
marknader om

(@ otillborliga marknadsférhallanden,

(b) uppférande som kan tyda pa missbruksbeteende inom tillampningsomradet for
[add reference MAR], och

(c) systemavbrott
som ror ett finansiellt instrument.

2. Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststélla vilka
specifika omstandigheter som ska utl6sa ett krav painformation enligt punkt 1.
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Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast
den [XXX].

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

SV

| ¥ 2004/39/EG
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94

WV 2004/39/EG
=>, 2008/10/EG art. 1.11 a
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WV 2004/39/EG
=>», 2008/10/EG art. 1.12 a
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WV 2004/39/EG
=>, 2008/10/EG art. 1.13 a
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WV 2004/39/EG
=>», 2008/10/EG art. 1.14 a
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| Sny

AVSNITT 4

M ARKNADER FOR SMA OCH MEDEL STORA FORETAG

Artikel 35

Tillvaxtmarknader for sma och medelstora for etag

1 Medlemsstaterna ska foreskriva att en operatdr som driver en MTF-plattform far
anstka hos hemmedlemsstatens behtriga myndighet om att fa MTF-plattformen registrerad
som en tillvaxtmarknad for sma och medel stora foretag.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behoriga myndighet far
registrera MTF-plattformen som en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag om den
behériga myndigheten mottar en anstkan enligt punkt 1 och har forvissat sig om att kraven i
punkt 3 & uppfyllda med hansyn till MTF-plattformen.

3. MTF-plattformen ska omfattas av effektiva regler, system och férfaranden som
sékerstéller at foljande kriterier & uppfyllda:

@

(b)

(©

(d)

(€)

(f)

Majoriteten av emittenter vilkas finansiella instrument tas upp till handel pa
marknaden & sma och medelstora foretag.

Lampliga kriterier har faststéllts for det férsta och fortl6pande upptagandet till
handel med emittenters finansiellainstrument pa marknaden.

Vid det forsta upptagandet till handel med finansiella instrument pa marknaden
finns det tillrackligt med information offentliggjord for att gora det magjligt for
investerare att fatta ett valgrundat beslut om att investera eller inte investera i
instrumenten, antingen ett tilldmpligt upptagandedokument eller ett prospekt
om kraven i [Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/71/EG] ar
tillampliga med avseende pa ett erbjudande till allméanheten som gors i
anslutning till upptagandet till handel.

Det finns andamalsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell rapportering,
exempelvis reviderade arsrapporter, som ombestrjs av en emittent pa
marknaden eller for dennes rakning.

Emittenter pa marknaden och personer som har en ledande stéllning hos
emittenten och dem nérstéende personer uppfyller relevanta krav som &r
tillampliga pa dem enligt forordningen om marknadsmissbruk.

Tillsynsinformation som rér emittenterna pa marknaden lagras samt sprids till
allménheten.
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(g) Det finns effektiva system och kontroller som syftar till att férhindra och
upptacka marknadsmissbruk pd den marknaden, i enlighet med kraven i
forordning (EU) nr .../... [foérordningen om marknadsmissbruk].

4. Kriterierna i punkt 3 paverkar inte MTF-plattformsoperatrens efterlevnad av andra
skyldigheter som fdljer av detta direktiv och som &r relevanta for driften av MTF-plattformar.
De hindrar inte heller den operatér som driver MTF-plattformen fran att infora ytterligare
krav utbver dem som angesi den punkten.

5. Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behdriga myndighet far
avregistrera en MTF-plattform fran registret dver tillvaxtmarknader for sma och medelstora
foretag i nagot av foljande fall:

(@ Marknadsoperatoren ansbker om avregistrering av M TF-plattformen.
(b) Kraveni punkt 3 uppfyllsinte langre for MTF-plattformen.

6. Medlemsstaterna ska krédva att om en behdrig myndighet i hemmediemsstaten
registrerar eller avregistrerar en MTF-plattform som en tillvaxtmarknad for sma eller
medelstora foretag enligt denna artikel ska den snarast mgjligt meddela Esma om den
registreringen. Esma ska pa sin webbpl ats offentliggora en forteckning dver tillvaxtmarknader
for sma och medel stora féretag och ska halla forteckningen aktuell.

7. Medlemsstaterna ska kréva att om en emittents finansiella instrument tas upp till
handel pa en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag, far handel med det finansiella
instrumentet ocksa bedrivas pa en annan tillvaxtmarknad for sma och medel stora foretag utan
emittentens medgivande. | sadana fall ska emittenten emellertid inte omfattas av nagon
skyldighet avseende foretagsstyrning eller offentliggdrande (ursprungligt, fortlépande och vid
sarskilt betydelsefulla handelser) med avseende pa den sistnéamnda marknaden for sma och
medel stora foretag.

8. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94
for att néarmare specificera de krav som féreskrivsi punkt 3. Atgérderna ska beakta behovet av
att kraven ska upprétthdlla hoga nivaer pa investerarskyddet for att framja investerarnas
fortroende for dessa marknader samtidigt som man minimerar de administrativa bérdorna for
emittenterna pa marknaden.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

KAPITEL |11

VARDEPAPPERSFORETAGENSRATTIGHETER

Artikel 3632

Frihet att tillhandahalla investeringstjanster och utforainvesteringsverksamhet
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1. Medlemsstaterna ska se till att varje vardepappersforetag som i enlighet med detta direktiv,
och nér det gdler kreditinstitut, i enlighet med direktiv 200042(EG [X> 2006/48/EG X1 , &r
auktoriserat och stér under tillsyn av de behdriga myndigheternai en annan medlemsstat fritt
far tillhandahdlla investeringstjanster och/eller utfora investeringsverksamhet samt
sidotjanster inom deras territorium, forutsatt att tjansterna och verksamheten omfattas av
vardepappersforetagets auktorisation. Sidotjanster far endast tillhandahdllas tillsammans med
en investeringstjanst och/eller investeringsverksamhet.

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

2. Varje vardepappersforetag som for forsta gangen onskar tillhandahdla tjanster eller utéva
verksamhet inom en annan medlemsstats territorium, eller som énskar andra omfattningen av
de tjanster som tillhandahdlls eller den verksamhet som redan utdvas i en annan medlemsstat,
skameddelafdljandetill de behdriga myndigheternai foretagets hemmedl emsstat:

(@ | vilken medlemsstat det avser att inleda verksamhet.

(b) En verksamhetsplan, i vilken sdrskilt ska anges vilka investeringstjanster
och/eller vilken investeringsverksamhet samt sidotjanster foretaget avser att
tillhandahdlla eller utfora, samt huruvida det avser att anvanda anknutna
ombud inom de medlemsstaters territorium dar det avser att tillhandahdlla
tjanster. = Om ett vardepappersforetag avser att anvanda anknutna ombud ska
vardepappersforetaget  meddela den behdriga myndigheten | sin
hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud &r. <

WV 2010/78/EU art. 6.11 a
= ny

Omi=det—tfall ett vardepappersforetag avser att anvanda sig av anknutna ombud, ska den
behorlga myndlgheten [ vardepappersforetagets hemmedlemsstat 5a-h ‘

mottagandet av mformatlonen meddela den behorlga myndlghet i hemmedlemsstaten som
utsetts som kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1 < vilka anknutna ombud som
vardepappersforetaget har for avsikt att anvanda sig av = for att tillhandahalla tjanster < i
den medlemsstaten. Vardmedlemsstaten ska £ offentliggora sddana uppgifter. Esma far

begara tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pa de villkor som anges i
artikel 351 forordning (EU) nr 1095/2010.

| ¥ 2004/39/EG

3. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en manad fran mottagandet av
informationen vidarebefordra den till den behtriga myndigheten i vardmediemsstaten som
utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1 56=. Véardepappersforetaget far darefter
borja tillhandahdlla investeringstjignsten eller  investeringstjansterna i fraga i
vardmed|emsstaten.

4. Vardepappersforetaget ska skriftligt meddela den behtriga myndigheten |
hemmedlemsstaten varje @ndring av nagon av de uppgifter som meddelats i enlighet med
punkt 2 senast en manad innan andringen genomfdrs. Den behdriga myndigheten i
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hemmed|emsstaten ska underrétta den behoriga myndigheten i vardmedlemsstaten om sadana
andringar.

| Sny

5. Ett kreditinstitut som o6nskar tillhandahdlla investeringstjanster eller utféra
investeringsverksamhet samt sidotjanster i enlighet med punkt 1 genom anknutna ombud ska
meddela den behtriga myndigheten i sin hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud &r.

Om kreditinstitutet avser att anvanda anknutna ombud ska den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten, inom en manad fran mottagandet av informationen, meddela den
behoriga myndighet i vardmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel
83.1 vilka anknutna ombud kreditingtitutet avser att anvanda for att tillhandahalla tjanster i
den medlemsstaten. V ardmedlemsstaten ska offentliggora sadan information.

WV 2004/39/EG
= ny

65. Medlemsstaterna ska utan nagra ytterligare réttdiga eller administrativa krav tilldta
vardepappersforetag och marknadsplatsoperatérer som driver MTF-plattformar = och OTF-
plattformar < fran andra medlemsstater att vidta lampliga dtgérder inom medlemsstatens
territorium for att underlatta for anvandare eller deltagare pa distans som ar etablerade inom
medlemsstatens territorium att fatilltrade till och anvanda deras system.

76. Véardepappersforetaget eller den marknadsplatsoperatér som driver en MTF-plattform ska
underrétta den behoriga myndigheten i sin hemmediemsstat om i vilken medlemsstat den
avser att vidta sadana atgarder. Den behdriga myndigheten i MTF-plattformens
hemmedlemsstat ska inom en manad vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemsstat
dar MTF-plattformen avser att vidta sddana tgarder.

Den behdriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat ska pa begéran av den
behtriga myndigheten i MTF-plattformens vardmedlemsstat och inom en rimlig frist
vidarebefordra identiteten for de av MTF-plattformens medlemmar eller deltagare som &
etableradei den medlemsstaten.

WV 2010/78/EU art. 6.11 b
(anpassad)

utarbeta forslag t|II teknlska standarder for tlllsyn for att specmcera vilka uppgifter som ska
anmdasi enlighet med punkterna 2, 4 och 76.

= Esma ska dverlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den [31 december 2016]. <

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

= 9. < For att sakerstdlla enhetliga tillampningsvillkor for denna artikel £8 = ska < Esma
utarbeta fordag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
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standardformulé@r, mallar och forfaranden for Overlamnandet av uppgifter i enlighet med
punkterna 3, 4 och 76.

= Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <

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

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

Artikel 3732
Etablering av filialer

1. Medlemsstaterna ska se till att investeringstjanster och/eller investeringsverksamhet samt
sidotjanster kan tillhandahdllas eller bedrivas inom deras territorium i enlighet med detta
direktiv och direktiv 2000H42/EC [X> 2006/48/EG <XI genom filialer forutsatt att tjansterna
och verksamheten i fraga omfattas av den auktorisation som vérdepappersforetaget eller
kreditinstitutet beviljats i hemmedlemsstaten. Sidotjanster far endast tillhandahdllas
tillsammans med en investeringstjanst och/eller investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna ska inte stélla ndgra ytterligare krav pa organisation och drift av filialen vad
betraffar de fragor som omfattas av detta direktiv utGver vad som &r tillatet enligt punkt 8Z.

2. Medlemsstaterna ska kréva att varje vardepappersforetag som onskar etablera en filial inom
en annan medlemsstats territorium forst underréttar den behdriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat och darvid meddelar foljande:

(@ Inom vilken eler 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 sidotjanster som ska
tillhandahdllas eller utdvas samt filialens organisationsstruktur samt uppgift om
huruvida filialen avser att anvénda anknutna ombud X> och uppgift om vilka
dessa anknutna ombud ar <X .

(c) Den adressi vardmediemsstaten dar handlingar kan erhallas.

(d) Namnen pade som leder filialens verksamhet.

Om Ldefall ett vardepappersforetag anvander sig av ett anknutet ombud som &r etablerat i en
medlemsstat utanfor dess hemmedlemsstat ska detta anknutna ombud vara inforlivat med
filialen och vara underkastat bestdmmelserna om filialer i detta direktiv.

3. Om den behtriga myndigheten i hemmediemsstaten med beaktande av den avsedda
verksamheten inte har anledning att ifrégasatta vardepappersforetagets administrativa struktur
eller finansiella situation, ska den inom tre manader efter att ha mottagit fullstandiga uppgifter
vidarebefordra dessa till den behtriga myndighet i vardmedlemsstaten som utsetts till
kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1 56 och underrétta vardepappersforetaget om detta.
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4. Utover de uppgifter som avses i punkt2 ska den behtériga myndigheten i
hemmedlemsstaten dversanda upplysningar om det auktoriserade system for erséttning till
investerare som vardepappersforetaget a medlem i enlighet med direktiv 97/9/EG till den
behtriga myndigheten i vardmediemsstaten. Om uppgifterna andras ska den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten underrétta den behoriga myndigheten i vardmediemsstaten
om detta.

5. Om den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten vagrar att dversdnda uppgifterna till
vardmed|emsstatens behdriga myndighet ska den underrétta vardepappersforetaget i fraga om
skélen for dettainom tre manader fran det att den mottagit alla uppgifter.

6. Filialen f&r etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande fran den behériga
myndigheten i vardmedlemsstaten, eller, om denna inte har [amnat nagot sadant meddelande,
senast inom tvamanader fran den dag da den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten
Oversande sitt meddel ande.

| 3ny

7. Ett kreditinstitut som 6nskar anvanda ett anknutet ombud som &r etablerat i en medlemsstat
utanfér dess hemmedlemsstat for att tillhandahdlla investeringstjanster och/eller utfora
investeringsverksamhet samt sidotjanster i enlighet med detta direktiv, ska meddela den
behoriga myndigheten i sin hemmed|emsstat.

Om den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte har anledning att ifrégasitta
kreditinstitutets administrativa struktur eller finansiella situation, ska den inom tre manader
efter att ha mottagit fullsténdiga uppgifter vidarebefordra dessa till den behdriga myndighet i
vardmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1 och underrétta
kreditinstitutet om detta.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vagrar att Gversdnda uppgifterna till
vardmed|emsstatens behoriga myndighet ska den underratta kreditingtitutet i fraga om skalen
for dettainom tre manader fran det att den mottagit alla uppgifter.

Det anknutna ombudet far inleda sin verksamhet efter meddelande fran den behdriga
myndigheten i vardmedlemsstaten, eller, om denna inte har 1amnat ndgot sadant meddel ande,
senast inom tvamanader fran den dag da den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten
Oversande sitt meddelande. Ett sadant anknutet ombud ska omfattas av de bestammelser i
detta direktiv som avser filialer.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

8%. Den behdriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen & beldgen ska ha ansvaret att
sorja for att de tjanster som filialen tillhandahdller eller utévar pa dess territorium uppfyller
kraven i artiklarna2449, X> 25, <X] 2721, 2822, 25—27-o6ch-—28 [X> i detta direktiv och
artiklarna 13-23 i férordning (EU) nr .../... [MIiFIR] <X] och i bestdmmelser som antagits i
enlighet med dessa artiklar.

Den behtriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen & belégen ska ha rétt att granska
verksamhetsformerna vid filialen och begéra att de andringar gors som & oundgangligen
nodvandiga for att myndigheten ska kunna sorja for efterlevnaden av kraven i artiklarna 2449,
> 25, X1 2721, 2822, 25-—2%eeh-=28 [X> | detta direktiv och artiklarna 13-23 i forordning
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(EVU) nr .../... [MIFIR] <X] och i bestammelser som antagits i enlighet med dessa artiklar i
forhallande till tjanster och/eller verksamheter som tillhandahalls eller utévas av filialen inom
dess territorium.

98. Varje medlemsstat ska fOreskriva att da ett vardepappersforetag som &r auktoriserat i en
annan medlemsstat har etablerat en filial inom dess territorium far den behdriga myndigheten
i vardepappersforetagets hemmedlemsstat, under utévandet av sina uppgifter och efter att ha
underréttat den behoriga myndigheten i vardmediemsstaten, genomfora inspektioner pa plats
vid filideni fraga

109. Vid éandring av forhdllanden om vilka uppgifter lamnats enligt punkt2 ska
vardepappersforetaget  skriftigen meddela andringen till den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten senast en manad innan det genomfor &ndringen. Den behdriga
myndigheten i vardmedlemsstaten ska ocksd, genom hemmediemsstatens behdriga
myndighets forsorg, underrattas om andringen.

WV 2010/78/EU art. 6.12 (anpassad)

g 3 : & Esma = ska <=
utarbeta forslag till teknlska standarder for tlllwn for att speC|f|cera vilka uppgifter som ska
anmdasi enlighet med punkterna 2, 4 och 109.

= Esma ska Overlamna dessa fordlag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den [31 december 2016]. <=

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

______ Skorct Ala-enheatligg tillamaninacyilllcar £8r donng orti eal £ r = 12. &4 Esma™ ska <
utarbeta fordag till teknlska standarder for genomforande I gyfte att faststdla
standardformulér, mallar och forfaranden for dverlamnandet av uppgifter i enlighet med
punkterna 3 och 109.

= Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <

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

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 3833
Tilltrade till reglerade marknader

1. Medlemsstaterna ska krava att vérdepappersforetag fran andra medlemsstater som &r
auktoriserade att utfora order for kunds rékning eller handla for egen rakning har rétt att bli
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medlemmar av, eller fa tilltréde till, reglerade marknader som & etablerade inom deras
territorium genom nagon av fdljande dtgarder:

a) Direkt genom att etablerafilialer i vardmedlemsstaterna.

b) Genom att bli fjarrmedlem, eller fa tilltrade pa distans, till den reglerade
marknaden utan nagot krav pa etablering i den reglerade marknadens
hemmedlemsstat, om de forfaranden och system for handeln som anvands pa
marknaden i fraga inte kraver fysisk nérvaro for att transaktioner ska kunna
genomforas dér.

2. Medlemsstaterna far inte infora nagra ytterligare bestammelser eller administrativa krav
inom det omréde som omfattas av detta direktiv avseende vardepappersforetag som utdvar
den réttighet som tillkommer dem enligt punkt 1.

Artikel 3934

Tilltrade till central motpart och andra system for clearing och avveckling samt rétt att
valja avvecklingssystem

1. Medlemsstaterna ska krava att vardepappersforetag fran andra medlemsstater har rétt till
tilltréde till central motpart och andra system for clearing- och avveckling inom deras
territorium for fullgérande eller avveckling av transaktioner med finansiellainstrument.

Medlemsstaterna ska kréva att sddana vardepappersforetag ges tilltrade till dessa system
enligt samma icke-diskriminerande, Oppet redovisade och objektiva kriterier som dem som
gdler for nationella aktorer. Medlemsstaterna far inte begrénsa utnyttjandet av systemen till
clearing och avveckling av transaktioner med finansiella instrument som genomforts pa en
reglerad marknad eller en MTF-plattform = eller OTF-plattform < inom deras respektive
territorier.

2. Medlemsstaterna ska krava att de reglerade marknaderna inom deras territorier ger allasina
medlemmar eller aktbrer ratt att valja system for avveckling av de transaktioner med
finansiella instrument som utforts pd den reglerade marknaden i fréga, forutsatt att
> foljande villkor &r uppfyllda: <<

&—fForbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet och varje
annat system eller funktion & sadana att en effektiv och ekonomisk avveckling
av transaktionen i fraga sakerstalls.-ech-att

(b) dDen behdriga myndighet som ansvarar for tillsynen Over den reglerade
marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system for avveckling av
transaktioner som genomforts pa den reglerade marknaden an det som valts av
marknaden i fraga ger tekniska forutséttningar for att finansmarknaderna ska
kunna fungerafriktionsfritt och korrekt.

Denna bedomning av den reglerade marknaden fréan den behtriga myndighetens sida
foregriper inte de nationella centralbankernas, i egenskap av tillsynsmyndigheter, eller andra
tillsynsmyndigheters  behdrighet att Overvaka avvecklingssystemen. Den behériga
myndigheten ska beakta den tillsyn/Gvervakning som dessa institutioner redan har genomfort,
sa att onddig 6verlappning av kontrollen undviks.
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Artikel 4035

Bestammelser om central motpart och system for clearing och avveckling for MTF-
plattfor mar

1. Medlemsstaterna ska inte hindra vardepappersforetag och marknadsplatsoperatbrer som
driver en MTF-plattform frén att traffa lampliga Gverenskommelser med en central motpart
eller andra system for clearing och avveckling i en annan medlemsstat i syfte att skapa
forutsattningar for clearing och/eller avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som
genomforts av marknadsaktorernai deras system.

2. Den behdriga myndigheten for vardepappersféretag och marknadsplatsoperatbrer som
driver en MTF-plattform far inte motsétta sig att en central motpart eller ett annat system for
clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas, forutom i de fall det har visat sig
nodvandigt for att MTF-plattformen i fraga ska kunna fortsétta att fungera korrekt och med
beaktande av villkoren for avvecklingssystem i artikel 39.2 34:2.

For att undvika ontdig dverlappning av kontrollen ska den behtriga myndigheten beakta den
Overvakning och tillsyn évervalkriagitilsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan

utfors av de nationella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och

avvecklingssystem eller av andratillsynsmyndigheter med behdrighet pd omradet.

| O ny

KAPITEL IV

Tredjelandsforetags tillhandahallande av tjanster
AVSNITT 1

TILLHANDAHALLANDE AV TJANSTER MED ETABLERING AV EN FILIAL

Artikel 41

Etablering av en filial

1. Medlemsstaterna ska kréva att ett tredjelandsforetag som avser att tillhandahdlla
investeringstjanster eller utféra investeringsverksamhet tillsammans med eventuella
sidotjanster pa medlemsstaternas territorier viaen filial i forvag utverkar en auktorisation fran
de behdriga myndigheternai de medlemsstaternai enlighet med f6ljande bestammel ser:
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(@ Kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med punkt 3.

(b) Tillhandahdllandet av tjanster for vilka tredjelandsforetaget ansoker om
auktorisation omfattas av auktorisation och tillsyn i det tredjeland dér foretaget
ar etablerat och det anstkande foretaget & vederborligen auktoriserat. Det
tredjeland dar tredjelandsforetaget & etablerat ska inte vara upptaget i
forteckningen Over icke samarbetsvilliga lander och territorier av
arbetsgruppen for finansiella dtgérder mot penningtvatt och finansiering av
terrorism.

(c) Det har inréttats samarbetsarrangemang, som inbegriper bestammelser som
reglerar informationsutbytet i syfte att bevara marknadens integritet och skydda
investerare, mellan de behdriga myndigheterna i den berdrda medlemsstaten
och behérigatillsynsmyndigheter i det tredjeland dar foretaget ar etablerat.

(d) Filialen skafritt forfoga Over ett tillréckligt startkapital.

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

(f) Det tredjdland dar tredjelandsforetaget & etablerat har undertecknat en
Overenskommelse med den medlemsstat dar filialen bor etableras, som till fullo
uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modellavtal for skatter p& inkomst
och formogenhet och sikerstéller ett effektivt informationsutbyte |
skattedrenden, inklusive eventuella multilateral a skatteavtal .

(g) Foretaget har ansokt om medlemskap i ett system for ersattning till investerare
som godkants eller erkants i enlighet med Europaparlamentets och radets
direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for erséttning till investerare.

2. Medlemsstaterna ska krava att ett tredjelandsforetag som avser att tillhandahdlla
investeringstjanster eller utfora investeringstjanster tillsammans med eventuella sidotjanster
for icke-professionella kunder pa dessa mediemsstaters territorier ska etablera en filial i
unionen.

3. Kommissionen far anta ett beslut i enlighet med det forfarande som avses i artikel 95 med
avseende pa ett tredjeland om reglerings- och tillsynssystemen i det tredjelandet sakerstéller
att foretag som auktoriserats i tredjelandet uppfyller réttsligt 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 [kapitalkravsdirektivet] och deras tillampningsforeskrifter och att
det tredjelandet medger likvardigt och 6msesidigt erkannande av det tillsynsregelverk som &r
tillampligt pa vardepappersforetag som ar auktoriserade i enlighet med detta direktiv.

Ett tredjelands tillsynsregelverk kan betraktas som likvardigt néar regelverket uppfyller
samtliga féljande villkor:

(@) Foretag som tillhandahaller investeringstj anster och utfor
investeringsverksamhet i det tredjelandet omfattas av auktorisation och av
effektiv tillsyn och effektiva efterlevnadsitgarder pafortlopande basis.

(b) Foretag som tillhandahaller investeringstjanster och utfor
investeringsverksamhet i det tredjelandet omfattas av tillrackliga kapitalkrav
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(©

(d)

och dndamalsenliga krav som &r tillampliga pa aktiedgare och medlemmar av
foretagens ledningsorgan.

Foretag som tillhandahaller investeringstjanster och utfor
investeringsverksamhet omfattas av |ampliga organisatoriska krav avseende
interna kontrollIfunktioner.

Det sékerstéller dppenhet och integritet genom att forhindra marknadsmissbruk
i form av insiderhandel och otillbtrlig marknadspaverkan.

4. Det tredjelandsforetag som avses i punkt 1 ska lamna sin ansokan till den behériga
myndigheten i den medlemsstat dér det avser ait etablera en filial efter det att kommissionen
antagit det beslut dar det faststélls att reglerings- och tillsynssystemet i det tredjeland dar
tredjelandsforetaget ar auktoriserat ar likvéardigt med de krav som beskrivsi punkt 3.

Artikel 42

Skyldighet att lamna infor mation

Ett tredjelandsforetag som avser att utverka auktorisation for tillhandahdllande av
investeringstjanster eller utforande av investeringsverksamhet tillsammans med eventuella
sidotjanster pa en medlemsstats territorium ska 6verlamna foljande uppgifter till den behtriga
myndigheten i den medlemsstaten:

@

(b)

(©

(d)

Namnet pa den myndighet som har ansvaret for tillsyn over foretaget i det
berérda tredjelandet. Om fler an en myndighet har ansvaret for tillsyn ska
narmare uppgifter om respektive kompetensomraden tillhandahdllas.

Alla relevanta ndrmare uppgifter om foretaget (namn, réttslig form, sate och
registrerad adress, medlemmar i ledningsorganet, relevanta aktiedgare) och en
verksamhetsplan med uppgifter om vilka investeringstjanster som ska
tillhandahallas och/eller vilken investeringsverksamhet som ska utforas samt
vilka sidotjanster som ska tillhandahdllas och med uppgifter om filialens
organisationsstruktur, inklusive en beskrivning av eventuell utkontraktering av
vasentliga driftsfunktioner till tredje part.

Namn pa de personer som ansvarar for ledningen av filialen och relevanta
dokument som styrker 6verensstdmmelse med kraven enligt artikel 9.1.

Information om det startkapital som filialen fritt férfogar 6ver.

Artikel 43

Beviljande av auktorisation

1. Den behdriga myndigheten i den medlemsstat dér tredjelandsforetaget avser att etablera sin
filial ska bevilja auktorisation endast nér foljande villkor & uppfyllda:
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(@ Den behoriga myndigheten har forvissat sig om att villkoren enligt artikel 41 &r
uppfyllda.

(b) Den behtriga myndigheten har forvissat sig om att tredjelandsforetagets filial
kommer att kunna f6lja bestdmmelsernai punkt 3.

Tredjelandsforetaget skainom sex manader efter det att en fullstéandig anstkan har 1amnats in
underréttas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

2. Tredjelandsforetagets filial som auktoriserats i enlighet med punkt 1 ska fullgéra de
skyldigheter som faststéllsi artiklarna 16, 17, 23, 24, 25, 27, 28.1 och 30 i detta direktiv och i
artiklarna 13-23 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR] och i de bestdmmelser som antagits i
enlighet med dessa artiklar och ska omfattas av tillsyn som utévas av den behdriga
myndigheten i den medlemsstat dar auktorisationen beviljades.

Medlemsstaterna ska inte stalla négra ytterligare krav pa& organisation och drift av filialen vad
betraffar de aspekter som omfattas av detta direktiv.

Artikel 44

Tillhandahallande av tjanster i andra medlemsstater

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

(@) Den medlemsstat déar foretaget avser att bedriva verksamhet.

(b) En verksamhetsplan som sarskilt innehdller uppgifter om de
investeringstjanster eller den investeringsverksamhet samt de sidotjanster som
fOretaget avser att utforai den medlemsstaten.

Den behdriga myndigheten i den medlemsstat dar filialen &r etablerad skainom en manad fran
mottagandet av informationen vidarebefordra den till den behdriga myndighet |
vardmedlemsstaten som utsetts till  kontaktpunkt i enlighet med artikel 83.1.
Tredjelandsforetaget far dérefter borja tillhandahdla tjansten eller tjansterna i fraga i
vardmed|emsstaten.

Tredjelandsforetaget ska skriftligen meddela den behériga myndigheten i den medlemsstat dar
filialen & etablerad varje andring av ndgon av de uppgifter som meddelats i enlighet med
forsta stycket senast en manad innan éndringen genomfors. Den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dar filialen & etablerad ska underrdtta den behériga myndigheten i
vardmedlemsstaten om sadana andringar.

Foretaget ska fortsétta att omfattas av tillsyn som utévas av den medlemsstat dar filialen &r
etablerad i enlighet med artikel 43.

2. Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att bestamma
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(3 minimiinnehdlet i de samarbetsarrangemang som avses i artikel 41.1 c, for att
sakerstélla att de behdriga myndigheterna i den medlemsstat som beviljar en
auktorisation for ett tredjelandsforetag kan utbva alla sina tillsynsbefogenheter
enligt detta direktiv,

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

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

(d) detaljinnehdllet i information avseende det startkapital som filialen fritt ska
forfoga Over i enlighet med kravet i artikel 42 d.

Esma ska dverlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast
den [XXX].

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avsesi
forsta stycket i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i f6rordning (EU) nr 1095/2010.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
standardformulédr, mallar och forfaranden for tillhandahdllandet av information och for de
underréttel ser som foreskrivs i dessa punkter.

Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [31 december 2016].

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

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

AVSNITT 2
Registrering och aterkallelse av auktorisationer

Artikel 45
Registrering

Medlemsstaterna ska registrera de foretag som auktoriseras i enlighet med artikel 41.
Registret ska vara tillgangligt for allmanheten och ska innehdlla information om de tjanster
eller verksamheter tredjelandsforetagen ar auktoriserade att tillhandahalla. Det ska uppdateras
regelbundet. Varje auktorisation ska anmélas till Esma.

Esma ska upprétta en forteckning over samtliga tredjelandsforetag som & auktoriserade att
tillhandahdlla tjanster och utfora verksamhet i unionen. Forteckningen ska innehdla
information om de tjanster eller verksamheter for vilka tredjelandsforetaget har auktoriserats
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och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggéra denna forteckning pa sin
webbplats och halla den uppdaterad.

Artikel 46

Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndighet som beviljat en auktorisation enligt artikel 43 far aterkalla den
auktorisation som utfardats for ett tredjel andsforetag om ett sddant foretag

@

(b)

(©
(d)

(€)

inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har tillhandahdlit nagra investeringstjanster eller
bedrivit ndgon investeringsverksamhet under de féregdende sex manaderna,
svida inte den berérda medlemsstaten har bestammelser om att
auktorisationen forfaller i sddanafall,

har erhallit auktorisationen genom att |amna falska uppgifter eller pa nagot
annat otillborligt sétt,

inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

alvarligt och systematiskt har brutit mot de bestdmmelser om villkor for
verksamheten i vardepappersforetag som antagits i enlighet med detta direktiv
och som &r tillampliga pa tredjelandsforetag,

omfattas av ndgot i nationell lagstiftning angivet fall, utanfor detta direktivs
tillampningsomrade, som leder till terkallelse.

Varje dterkallelse av en auktorisation ska anmélas till Esma.

Aterkallelsen ska offentliggdras under en period av 5 & i den férteckning som uppréttas enligt

artikel 45.

| ¥ 2004/39/EG

AVDELNING Il
REGLERADE MARKNADER
| ¥ 2004/39/EG
Artikel 4736

Auktorisation och tillamplig lagstiftning

1. Medlemsstaterna ska bevilja auktorisation som reglerad marknad endast for sadana system
som uppfyller kraven i denna avdelning.
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Auktorisation som reglerad marknad ska beviljas endast om den behdriga myndigheten har
forvissat sig om att sdval marknadsplatsoperatéren som den reglerade marknadens system i
vart fall uppfyller de krav som faststéllsi denna avdel ning.

Om den reglerade marknaden & en juridisk person och férvaltas eller drivs av en annan
marknadsplatsoperattr &n sjdva den reglerade marknaden, ska medlemsstaterna faststalla hur
de olika forpliktelser som aligger marknadsplatsoperatren enligt detta direktiv ska fordelas
mellan den reglerade marknaden och marknadspl atsoperatoren.

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 kréavs for att den behdriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att den reglerade marknaden vid tidpunkten for den ursprungliga
auktorisationen har vidtagit alla nodvandiga tgarder for att uppfylla sina forpliktelser enligt
bestdmmelsernai denna avdelning.

2. Medlemsstaterna ska kréva att den reglerade marknadens operattr utfér de uppgifter som
har samband med den reglerade marknadens organisation och verksamhet under den behtriga
myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna ska sorja for att de behdriga myndigheterna
regelbundet kontrollerar att de reglerade marknaderna foljer bestdmmelserna i denna
avdelning. De ska ocksa se till att de behtriga myndigheterna 6vervakar att de reglerade
marknaderna alltid uppfyller de villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna
avdelning.

3. Medlemsstaterna ska sorja for att marknadsplatsoperatoren &r ansvarig for att se till att den
reglerade marknad han forvaltar uppfyller allakrav i denna avdelning.

Medlemsstaterna ska ocksa se till att marknadsplatsoperatéren har befogenhet att utéva de
réttigheter som enligt detta direktiv tillkommer den reglerade marknad han forvaltar.

4. Tillamplig offentligréttslig lag for handel som genomférs enligt den reglerade marknadens
system ska vara lagen i den reglerade marknadens hemmedlemsstat, utan att detta paverkar
tillampningen av berdrda bestammelser i direktiv 2003/6/EG.

5. Den behtriga myndigheten far &terkalla den auktorisation som beviljats en reglerad
marknad om den

(@) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har varit i drift under de foregdende sex manaderna,
savida inte den berdorda mediemsstaten har bestammelser om att
auktorisationen i sddanafall forfaller,

(b) har erhdllit auktorisationen genom att |amna falska uppgifter eller pa nagot
annat otillborligt sétt,

(c) intelangre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

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

(e) omfattas av ndgot fall som enligt nationell lagstiftning foreskriver aterkallelse.
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| ¥ 2010/78/EU art. 6.13

6. Varje &erkallad auktorisation skaanméas till Esma.

| ¥ 2004/39/EG

Artikel 483%

Krav paledningen fér den reglerade marknaden

1. Medlemsstaterna ska kréva att alla medlemmar i markandsoperatérers ledningsorgan altid
ska ha tillrackligt god vandel, tillréckliga kunskaper, tillréckliga fardigheter och tillracklig
erfarenhet och avsétta tillrackligt med tid for att kunna fullgora sina plikter. M edlemsstaterna
ska sakerstélla att medlemmar i ledningsorganet sarskilt uppfyller foljande krav:

@

De ska avsétta tillrackligt med tid for att kunna utfora sina uppgifter.
De ska inte samtidigt utbva mer en av f6ljande kombinationer:

i) En ledningsfunktion med verkstdlande uppgifter i kombination med tva
ledningsfunktioner utan verkstallande uppgifter.

ii) Fyraledningsunktioner utan verkstallande uppgifter.

Ledningsunktioner med eller utan verkstdlande uppgifter inom samma grupp ska
betraktas som en enda |edningsfunktion.

Behtriga myndigheter far bemyndiga en medlem av en marknadsoperators
ledningsorgan att kombinera fler ledningsfunktioner @n vad som &r tillatet enligt
foregdende stycke, med beaktande av omstandigheternai det enskilda fallet och arten
av, omfattningen av och komplexiteten i vardepappersforetagets verksamhet.
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(b) De ska ha tillréckliga kunskaper, tillréckliga fardigheter och tillracklig erfarenhet for
att kunna forsta den reglerade marknadens verksamhet, och i synnerhet de framsta
riskerna som &r forknippade med denna verksamhet.

(c) De ska agera med &rlighet, integritet och oberoende for att pa ett effektivt sétt kunna
bedoma och ifragasatta beslut som fattas av personer i ledande befattning.

Medlemsstaterna ska kréva att marknadsoperatorer avsétter tillréckliga resurser for
installation och utbildning av |edningsorganets medlemmar.

2. Medlemsstaterna ska krava att operatorer som driver en reglerad marknad inréttar en
nomineringskommitté for att beddma dverensstammel sen med bestdmmelserna i punkt 1 och
vid behov utfarda rekommendationer pa grundval av kommitténs beddmning.
Nomineringskommittén ska besta av medlemmar i ledningsorganet vilka inte utfor nagon
verkstallande funktion hos den berérda marknadsoperatoren.

De behdriga myndigheterna far tilldta att en marknadsoperator inte inrédttar en separat
nomineringskommitté med beaktande av karaktéren, omfattningen och komplexiteten hos
marknadsoperatorens verksamhet.

Nér ledningsorganet enligt nationell lagstiftning inte har ndgon behorighet i forfarandet for
utndmning av sina medlemmar, ska denna punkt inte varatillamplig.

3. Medlemsstaterna ska kréva att marknadsoperatorer beaktar mangfald som ett av kriterierna
for val av ledningsorganets mediemmar. | synnerhet ska marknadsoperatorer, med beaktande
av storleken pa deras ledningsorgan, inrétta en policy som framjar mangfald i ledningsorganet
med avseende pa kon, alder, utbildning, yrke och geografisk spridning.

4. Esma ska utarbeta forglag till standarder for tillsyn i syfte att specificerafdljande:

€) Vad som avses med begreppet avsétta tillrackligt med tid, nér det géller den tid som
en medlem av ledningsorganet maste avsitta for att kunna utfora sina uppgifter, i
forhallande till omsténdigheterna i det enskilda fallet och karaktéren, omfattningen
och komplexiteten hos marknadsoperatorens verksamhet som behoriga myndigheter
maste beakta nar de ger en mediem av ledningsorganet tillstand att kombinera fler
ledningsfunktioner &n vad som &r tillatet enligt punkt 1 a

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

(c) Begreppen arlighet, integritet och oberoende, i enlighet med vilka en mediem av
ledningsorganet ska agera enligt punkt 1 c.

(d) Vad som avses med begreppet tillrackliga 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 dverlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast
den [31 december 2014].
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Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avsesi
forsta stycket i enlighet med forfarandet i artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1095/2010.

5. Medlemsstaterna ska kréva att en operatér som driver en reglerad marknad informerar den
behoriga myndigheten om identiteten hos alla medlemmar i dess ledningsorgan och om alla
andringar av medlemskapet i ledningsorganet, tillsammans med all information som behévs
for att bedoma huruvida foretaget foljer bestammelsernai punkternal, 2 och 3.

6. En marknadsoperatdrs ledningsorgan ska kunna sakerstélla att den reglerade marknaden
leds pa ett sunt och ansvarsfullt sétt och pa ett sétt som framjar marknadens integritet.

Ledningsorganet ska Overvaka och regelbundet bedoma effektiviteten i den reglerade
marknadens organisation och vidta lampliga atgarder for att rattatill eventuella brister.

Medlemmar i ledningsorganet i dess tillsynsfunktion ska ha adekvat tillgang till information
och dokument som behdvs for att ha uppsikt Gver och dvervaka ledningens besl utfattande.

7. Den behdriga myndigheten ska végra auktorisation om den inte & 6vertygad om ait 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 skdl att anta att
foretagets 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
bestammelsernai detta direktiv anses uppfylla de krav som foreskrivsi punkt 1.

| ¥ 2004/39/EG

Artikel 4938

Krav avseende personer som utévar ett betydande inflytande pa forvaltningen av en
reglerad marknad

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

2. Medlemsstaterna ska kréva att den reglerade marknadens operator

(@) tillhandahdller den behdriga myndigheten, och offentliggér, upplysningar om
den reglerade marknadens och/eller marknadsplatsoperatbrens agarstruktur,
sarskilt om vilka parter som har mgjlighet att utéva ett betydande inflytande pa
den reglerade marknadens forvaltning och om omfattningen av dessa parters
intressen, och

(b) underréttar den behdriga myndigheten om, och offentliggor, varje andring av

agarforhdllandena som leder till att sammanséttningen av de personer som
utévar ett avsevart inflytande pa den reglerade marknaden andras.
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3. Den behériga myndigheten ska végra att tillstyrka foreslagna forandringar av de intressen
som kontrollerar den reglerade marknaden och/eller marknadsplatsoperatéren om den har
objektiva och pavisbara skd aft anta att dessa skulle @entyra en sund och ansvarsfull
forvaltning av den reglerade marknaden.

Artikel 5039

Organisatoriska krav pa den reglerade marknaden

Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad

@

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

har vidtagit atgarder for att kunna klart identifiera och hantera méjliga negativa
foljder for driften av den reglerade marknaden, eller for dess aktorer, av
konflikter mellan den reglerade marknadens, dess &gares dller
marknadsplatsoperatérs intressen och den reglerade marknadens sunda
funktion, sarskilt nar sadana intressekonflikter skulle kunna &ventyra
fullgérandet av ndgon av de funktioner som den behdriga myndigheten
delegerat till den reglerade marknaden,

har tillrackliga forutsdttningar for att kunna hantera de risker den &r exponerad
for, vidtar |ampliga tgarder och infor system for att identifiera alla betydande
risker for dess verksamhet och vidtar effektiva atgarder for att reducera sddana
risker,

& utrustad sa att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och har
vidtagit effektiva kompletterande &tgarder for att hantera riskerna for
systemavbraott,

har dverblickbara, icke skonsméssiga regler och forfaranden for réttvis och
vaordnad handel och uppréttar objektiva kriterier for effektivt utforande av
order,

har vidtagit verksamma atgarder for att underlétta effektivt slutférande utan
dr6jsmal av de transaktioner som utforsi dess system,

vid tidpunkten for auktorisationen och darefter fortlopande har tillrackliga
finansiella resurser for att goda forutsdttningar ska foreligga for att den ska
kunna fungera korrekt med hansyn till arten och omfattningen av de
transaktioner som genomfdrs pa marknaden och till sammanséttningen och
graden av dess riskexponering.

4 ny

Artikel 51

Systemrobusthet, handelssparrar och elektronisk handel

1 Medlemsstaterna ska krava att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang for att sakerstélla att dess handel ssystem & motstandskraftiga,
har tillracklig kapacitet for att kunna hantera toppbelastning i fraga om order- och
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meddelandevolymer, kan sikerstdlla ordnad handel vid forhdllanden med
marknadspafrestningar, &r till fullo testade for att sakerstélla att sddana villkor ar uppfyllda
och omfattas av effektiva arrangemang for driftskontinuitet for att sékerstélla kontinuitet i sin
verksamhet vid eventuella of 6rutsedda driftsavbrott i sina handel ssystem.

2. Medlemsstaterna ska krava att en reglerad marknad har inrdttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang for att kunna avvisa order som dverskrider forutbestdmda
volym- och pristrosklar eller & uppenbart felaktiga och for att kunnatillfélligt stoppa handeln
om det finns en betydande prisrorelse for ett finansiellt instrument pa den marknaden eller en
nérliggande marknad under en kort period och, i undantagsfall, for att kunna annullera,
variera eller korrigera en transaktion.

3. Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang for att skerstalla att algoritmiska handel ssystem inte kan skapa
eller bidra till otillborliga marknadsforhdllanden pa marknaden, inbegripet system for att
begransa andelen g utférda order som kan férasin i systemet av en medlem eller en deltagare,
for att det ska vara mgjligt att bromsa orderflodet om det finns en risk for att
systemkapaciteten ska uppnas och for att begransa den minsta tick-storlek som far tillampas
pa marknaden.

4. Medlemsstaterna ska krava att en reglerad marknad som tilléter direkt elektronisk
atkomst har inréttat effektiva system, forfaranden och arrangemang for att sékerstélla att
medlemmar eller deltagare far tillhandahdlla sddana tjanster endast om de &r ett auktoriserat
foretag enligt detta direktiv, att lampliga kriterier faststalls och tillampas i fraga om
lampligheten hos personer for vilka sadan dkomst kan medges och att medlemmen eller
deltagaren behdller ansvaret for order och affarer som utférs med anvandning av den tjansten.

Medlemsstaterna ska ocksa krava att den reglerade marknaden faststédler 1ampliga standarder
betraffande riskkontroll och trosklar for handel via sadan dtkomst och att den kan sérskilja
och vid behov stoppa order eller handel som utfors av en person som anvander direkt
elektronisk atkomst skilt fran order eller handel som utférs av mediemmen eller deltagaren.

5. Medlemsstaterna ska kréava att en reglerad marknad sakerstéller att dess regler om
samlokaliseringstjanster och avgiftsstrukturer & Oppna, réttvisa och icke-diskriminerande.

6. Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad, pa begéaran av den behdriga
myndigheten for denna reglerade marknad, forser den behoriga myndigheten med data om
orderboken eller ger den behdriga myndigheten tilltréde till orderboken si att den kan
Overvaka handeln.

7. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i
fraga om de krav som faststéllsi denna artikel, och i synnerhet

€) for att sakerstdlla att handel ssystem pa reglerade marknader & motstandskraftiga och
har tillracklig kapacitet,

(b) for att faststdlla under vilka villkor handeln bor stoppas om det finns en betydande
prisrorelse for ett finansiellt instrument pad den marknaden eller en nérliggande
marknad under en kort period,

(c) for att faststdlla den maximala och minimala andelen g utforda order som kan antas
av reglerade marknader och minimala tick-storlekar som bér antas,
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(d) for att inrétta kontroller avseende direkt elektronisk atkomst,

(e) for att sakerstdlla att samlokaliseringstjanster och avgiftsstrukturer ar réttvisa och
icke-diskriminerande.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, Réttelse, EUT L 045,
16.2.2005, s. 18

=, 2008/10/EG art. 1.15 a
= ny

Artikel 5249
Upptagande av finansiella instrument till handel

1. Medlemsstaterna ska kréva att de reglerade marknaderna har tydliga och Oppet redovisade
regler for upptagande av finansiellainstrument 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 rattvist, valordnat och effektivt sétt och att de, nar det
ror sig om dverl &tbara vardepapper, &r fritt overldtbara.

2. | frAga om derivat ska reglerna sarskilt sorja for att utformningen av derivatavtalet
mojliggor en korrekt prisséttning och garanterar effektiva avvecklingsvillkor.

3. Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 ska medlemsstaterna krava att varje
reglerad marknad uppréttar och vidmakthaller effektiva funktioner for att kontrollera att
emittenter av Gverlatbara vardepapper som upptas till handel pa en reglerad marknad fullgor
sina skyldigheter enligt g gen O unionglagstiftningen X1 i fraga om
offentliggdrande (ursprungligt, fortlépande och vid sarskilt betydel sefulla handel ser).

Medlemsstaterna ska se till att den reglerade marknaden vidtar dtgérder som underlé&ttar for
dess medlemmar eIIer aktorer att inhamta uppgifter som offentliggjorts enligt
X> unionglagstiftningen <X .

4. Medlemsstaterna ska sorja for att de reglerade marknaderna har vidtagit de dtgarder som
kravs for att regelbundet kunna kontrollera att kraven for upptagande till handel uppfylls nér
det gdller finansiellainstrument som de har tagit upp till handel.

5. Ett overlétbart vardepapper som har tagits upp till handel pa en reglerad marknad far
dérefter tas upp till handel pa andra reglerade marknader &ven utan emittentens samtycke och
i enlighet med berdrda bestammelser i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av
den=>»; 4 november 2003 € om de prospekt som ska offentliggdras néar vardepapper erbjuds
till allménheten eler tas upp till handel och om andring av direktiv 2001/34/EG>. Den
reglerade marknaden ska underrétta emittenten om att den tagit upp emittentens vardepapper
till handel. Emittenten ska inte omfattas av ndgot krav pa att 6verlamna sadan information
som kravs enligt punkt 3 direkt till en reglerad marknad som tagit upp emittentens instrument
till handel utan dennes samtycke.

% =, EUT L 345, 31.12.2003, s. 64. €
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o c:> Komm|ssonen ska genom delegerade akter i enllghet med artikel
9 anta atgarder < i vilkadet skall

(@ anges vilka faktorer den reglerade marknaden ska beakta for varje kategori av
instrument ndr den bedomer 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 & 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
B> unionslagstiftningen <x1 i fraga om offentliggorande (ursprungllgt
fortlopande och sarskilt vid betydel sefulla handel ser),

(c) fortydligas vilka agarder den reglerade marknaden maste vidta enligt punkt 3
for att underlétta for dess medlemmar elIer aktorer att inhamta uppgifter som
offentliggjorts enligt g > uniondagstiftningen <X1 .

| ¥ 2008/10/EG art. 1.15b

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 5342
Stopp for handeln med instrument och avférande av ett instrument fran handel

1. 1. Utan att det paverkar den behdriga myndighetens rétt enligt artikel 72.1 d och e 5824
eeh-50-2k att begara att handeln med ett instrument ska stoppas €eller att det ska avforas fran
handel, far en reglerad marknads operator tillfaligt stoppa handeln med ett finansiellt
instrument eller avfora ett instrument fran handel som inte langre motsvarar den reglerade
marknadens regler, savida inte en sdan atgard alvarligt skulle skada investerarnas intressen
eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

om operatoren av en reglerad marknad tlllfalllgt stoppar ar handeln med et finansiellt
instrument eller avfor ett instrument fran handel ska denne offentliggora sitt beslut =,

meddela sitt beslut till andra reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-pIattformar
som bedriver handel med samma finansiella instrument <= och |[amna relevanta uppgifter till
den behdriga myndigheten. Denna ska underrétta de behoriga myndigheterna i 6vriga
medlemsstater X> om detta <X] . & Medlemsstaterna ska krava att andra reglerade marknader,
MTF-plattformar och OTF-plattformar som bedriver handel med samma finansiella
instrument ocksa ska stoppa handeln tillfalligt med det finansiella instrumentet eller avfora
det fran handel om handelsstoppet eller avforandet beror pa undanhallande av information om
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emittenten eller det finansiella instrumentet, utom nér detta allvarligt skulle kunna skada
investerarnas intressen eller hindra marknaden frén att fungera korrekt. Medlemsstaterna ska
kréva att de Ovriga reglerade marknaderna, M TF-plattformarna och OTF-plattformarna ska
meddela sitt bedlut till sin behériga myndighet och ala reglerade marknader, MTF-
plattformar och OTF-plattformar som bedriver handel med samma finansiella instrument,
inklusive en férklaring om beslutet innebar att inte tillfalligt stoppa handeln med det
finansiellainstrumentet eller avfora det fran handel. <

WV 2010/78/EU art. 6.14 (anpassad)
= ny

2. En behorig myndighet som begér att handeln med ett instrument ska stoppas tillféligt eller
avforas fran handel pa en eller flera reglerade marknader, & MTF-plattformar eller OTF-
plattformar < ska omedelbart offentliggdra sitt beslut och informera Esma och de behtriga
myndigheterna i ©6vriga medlemsstater. De behdriga myndigheterna i de 0vriga
medlemsstaterna ska begéra att handeln med detta finansiella instrument tillfaligt stoppas
eller att instrumentet avfors fran handel pa de reglerade marknader, eeh MTF-plattformar
= och OTF-plattformar < som star under deras tillsyn, sdvida inte en sddan dtgérd allvarligt
skulle skada investerarnas intressen eller hindra den inre marknaden fran att fungera korrekt.

ExY |

3. Esma ska utarbeta fordlag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
formatet och tidpunkten for de meddelanden och de offentliggéranden som avses i punkterna
1 och 2.

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

Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [ XXX].

4. Kommissionen ska ha behorighet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att
specificera den forteckning 6ver omstandigheter som innebér allvarlig skada for investerarnas
intressen och en korrekt fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2, och for att bestamma i
fragor som rér undanhallande av information om emittenten eller det finansiella instrumentet
enligt punkt 1.

Artikel 54

Samar bete och utbyte av infor mation for reglerade marknader

1. Medlemsstaterna ska kréva att en operatér som driver en reglerad marknad, i fréga om ett
finansiellt instrument, omedelbart informerar operatbrer som driver andra reglerade
marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar om

@ otillborliga marknadsférhallanden,

(b) uppforande som kan tyda pa missbruksbeteende inom tillampningsomradet for [add
reference MAR], och
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(© systemavbrott.

2. Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststélla vilka
specifika omstandigheter som ska utl6sa ett krav painformation enligt punkt 1.

Esma ska dverlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast
den(].

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avsesi
forsta stycket i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i f6rordning (EU) nr 1095/2010.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 5542
Tilltr&de till reglerade marknader

1. Medlemsstaterna ska krava att varje reglerad marknad uppréttar och upprétthaller dppet
redovisade, icke-diskriminerande regler som bygger pa objektiva kriterier for tilltrade till,
eller medlemskap av den reglerade marknaden.

2. | dessa ska det anges vilka forpliktel ser medlemmarnaeller aktérerna har till f6ljd av
(@) denreglerade marknadens uppbyggnad och férvaltning,
(b) deregler som géller transaktioner pa marknaden,

(c) de yrkesregler som géler for personalen vid de véardepappersforetag eller
kreditinstitut som &r verksamma pa marknaden,

(d) de villkor som enligt punkt 3 géller for andra medlemmar eller aktdrer an
vardepappersforetag och kreditinstitut,

(e) regler och forfaranden for clearing och avveckling av transaktioner som
genomfors pa den reglerade marknaden.

3. Reglerade marknader far som medlemmar eller aktorer uppta véardepappersforetag och
kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med direktiv 200082/EC [X> 2006/48/EG <X] samt
andra personer som

(8)  har tillrsckligt god vandeléetaph

(b) besitter tillracklig handelsformdga, eeh handelskompetens [X> och
handel serfarenhet <x1 ,

() itillampligafall har lamplig organisation,
(d) har tillrackliga resurser for sin uppgift med beaktande av de olika finansiella

arrangemang som den reglerade marknaden har uppréttat for att garantera
korrekt avveckling av transaktioner.
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4. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att medlemmar och aktorer inte & skyldiga att iaktta
skyldigheterna enligt artiklarna 2449, B> 25, <X1 2722 och 2822 i forhallande till varandra nar
det géller transaktioner som genomfors pa en reglerad marknad. Den reglerade marknadens
medlemmar eller aktorer ska dock iaktta de skyldigheter som foreskrivs i artiklarna 2449,
B> 25, X1 2722 och 2822 mot sina kunder nédr de pa sina kunders vagnar utfor order pa en
reglerad marknad.

5. Medlemsstaterna ska sorja for att det i reglerna om tilltréde till eller mediemskap i en
reglerad marknad finns foreskrifter om véardepappersforetags och kreditinstituts deltagande,
direkt eller padistans.

6. Medlemsstaterna ska utan ytterligare réttsliga eller administrativa krav tilléta att reglerade
marknader fran andra medlemsstater vidtar [ampliga a&tgarder inom deras territorium i syfte att
underlatta tilltradet till, och handeln pd, de reglerade marknaderna for fjarrmediemmar eller
aktorer pa distans som &r etablerade inom deras territorium.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.15

Den reglerade marknaden ska delge den behdriga myndigheten i sin hemmedlemsstat i vilken
medlemsstat den avser att vidta sddana é&tgarder. Den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten ska inom en manad vidarebefordra dessa upplysningar till den
medlemsstat dar den reglerade marknaden avser att vidta sadana atgéarder. Esma far begéra
tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pa de villkor som anges i
artikel 351 forordning (EU) nr 1095/2010.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=, 2008/10/EG art. 1.16 a

Den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat ska pa begéran av
den behériga myndigheten i vérdmediemsstaten och inom rimlig tid vidarebefordraidentiteten
for de av den reglerade marknadens mediemmar eller deltagare som & etablerade i den
med| emsstaten.

7. Medlemsstaterna ska kréva att den reglerade marknadens operattr regelbundet verlamnar
en forteckning 6ver sina medlemmar och deltagare till dess behoriga myndighet.

Artikel 5643

Overvakning av att den reglerade marknadensregler foljsoch andrarattsiga
forpliktelser fullgérs

1. Medlemsstaterna ska kréava att reglerade marknader upprattar och upprétthaller effektiva
system och forfaranden for regelbunden évervakning av att dess mediemmar eller deltagare
foljer dess regler. Reglerade marknader ska dvervaka de transaktioner X> och order <X] som
deras medlemmar eller deltagare genomfor i deras system, sa att Overtradel ser av dessa regler,
otillborliga marknadsforhallanden eller uppforande som kan innebéra marknadsmissbruk kan
upptéckas.

2. Medlemsstaterna ska kréva att de reglerade marknadernas operatrer rapporterar betydande
Overtradelser av deras regler, otillborliga marknadsforhadlanden eller uppférande som kan
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innebdra marknadsmissbruk till den reglerade marknadens behériga myndighet.
Medlemsstaterna ska ocksa krava att en reglerad marknads operator utan drojsmal forser den
myndighet som & behorig for utredning och lagféring av marknadsmissbruk pa den reglerade
marknaden med relevanta upplysningar och fullt ut stdder denna vid utredning och lagféring
av marknadsmissbruk pa den reglerade marknaden eller med hjalp av dess system.
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WV 2004/39/EG
=>», 2008/10/EG art. 1.17 a

| ¥ 2004/39/EG

Artikel 5746

Bestdmmelser om central motpart och andra system for clearing och avveckling
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1. Medlemsstaterna ska inte hindra reglerade marknader fran att tréffa 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 marknadsaktorernai deras system.

2. Den behoriga myndigheten for en reglerad marknad far 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 nodvandigt for att den reglerade marknaden i fréga ska kunna
fortsdtta att fungera korrekt och med beaktande av villkoren for avvecklingssystem i
artikel 39.2 342,

For att undvika onodig dverlappning av kontrollen ska den behériga myndigheten beakta den
overvakning/tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utférs av de nationella
centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och avvecklingssystem eller
av andra tillsynsmyndigheter med behorighet pa omradet.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.16

Artikel 5844
Forteckning over reglerade marknader

Varje medlemsstat ska upprétta en férteckning dver de reglerade marknader for vilka den &r
hemmedlemsstat och Gversdnda denna till 6vriga medlemsstater och till Esma. Varje andring
av denna forteckning ska Oversiandas pa motsvarande sétt. Esma ska offentliggéra och
uppdatera denna forteckning pa sin webbplats.

\@ny

AVDELNING IV

POSITIONSLIMITER OCH RAPPORTERING

Artikel 59
Positiondimiter

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att reglerade marknader, operatérer som driver MTF-
plattformar och OTF-plattformar som tar upp ravaruderivat till handel eller som bedriver
handel med ravaruderivat tillampar begransningar for antalet kontrakt som en
marknadsmedlem eller marknadsdeltagare kan ingd inom en angiven tidsperiod, €ller
aternativa arrangemang med motsvarande verkan, exempelvis positionshantering med
troskelvarden for automatisk dversyn, vilkaskainforasi syfte att

(@ starkalikviditeten,

(b) forhindra marknadsmissbruk,
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(c) stodja ordnade prisséttnings- och avvecklingsvillkor.

Begransningarna eller arrangemangen ska vara Oppna och icke-diskriminerande, med
uppgifter om de personer de géller fér och om eventuella undantag, och med beaktande av
marknadsdeltagarnas art och sammanséttning och av deras anvandning av de kontrakt som
tagits upp till handel. De ska ange tydliga kvantitativa troskelvéarden, exempelvis det
maximala antalet kontrakt personer kan inga, med beaktande av egenskaperna hos den
underliggande ravarumarknaden, inklusive ménster for produktion, konsumtion och transport
till marknaden.

2. Reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar ska informera sin behdriga
myndighet med detaljerade uppgifter om begransningarna eller arrangemangen. Den behdriga
myndigheten ska lamna samma information till Esma, som pa sin webbplats ska offentliggora
och férvalta en databas med sammanfattningar av géllande begransningar eller arrangemang.

3. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att
faststélla begransningarna eller de alternativa arrangemangen avseende antalet kontrakt som
en person kan inga under en angiven tidsperiod och den erforderliga motsvarande verkan av
de aternativa arrangemang som inréttats i enlighet med punkt 1, samt villkoren for undantag.
Begransningarna eller de aternativa arrangemangen ska ta hansyn till de villkor som néamns i
punkt 1 och de begransningar som har faststallts av reglerade marknader, M TF-plattformar
och OTF-plattformar. De begransningar eller alternativa arrangemang som faststédlts i de
delegerade akterna ska ocksd ha foretrade framfor eventuella dtgérder som vidtagits av
behoriga myndigheter i enlighet med artikel 72.1 g i detta direktiv.

4. Behdriga myndigheter ska inte foreskriva begransningar eller alternativa arrangemang som
ar mer restriktiva an 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 Gverskrida sex manader fran dagen for offentliggorandet pa den
relevanta behdriga myndighetens webbplats. En s&dan restriktion far fornyas med ytterligare
perioder som inte 6verskrider sex manader i taget om grunderna for restriktionen &r fortsatt
tillampliga. Om restriktionen inte férnyats efter denna sexmanadersperiod ska den
automatiskt upphora att galla.

De behoriga myndigheterna ska meddela Esma nér de antar mer restriktiva atgérder én de som
antagitsi enlight med punkt 3. Meddelandet skainnehalla en motivering for de mer restriktiva
atgarderna. Esma ska inom 24 timmar utfarda ett yttrande om huruvida Esma anser att
atgarden & nédvandig for hantering av undantagsfallet. Y ttrandet ska offentliggoras pa Esmas
webbplats.

Om en behorig myndighet vidtar dtgarder som strider mot Esmas yttrande ska den omedel bart
pa sin webbplats offentliggora ett meddelande med en utforlig forklaring av dess skal for att
gora detta.

Artikel 60

Positionsrapportering av olika kategorier av handlare
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1. Medlemsstaterna ska sakerstélla att reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-
plattformar som tar upp till handel, eller bedriver handel med, ravaruderivat eller
utsl@ppsrétter 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,

(b) ger den behoriga myndigheten en fullsténdig redovisning av positionerna for
alla marknadsmedlemmar eller marknadsdeltagare, inklusive alla positioner
som innehas for deras kunders rékning, pa begéran.

Den skyldighet som faststélls i led a ska gélla endast nar bade antalet handlare och deras
Oppna positioner i ett visst finansiellt instrument Gverskrider minimitroskel varden.

2. For att mgjliggora det offentliggérande som namns i punkt 1 a ska medlemsstaterna kréva
att medlemmar av och deltagare pa reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-
plattformar ska rapportera till respektive handel splats detaljerade uppgifter om sina positioner
i realtid, inklusive ala positioner som innehas for deras kunders rékning.

3. Medlemmarna, deltagarna och deras kunder ska klassificeras av den reglerade marknaden,
MTF-plattformen eller OTF-plattformen som handlare i enlighet med karaktéren hos deras
huvudsakliga verksamhet, med beaktande av eventuell tillamplig auktorisation, som négot av
foljande:

(@) Vardepappersforetag enligt  definitionen | direktiv. 2004/39/EG  eller
kreditingtitut enligt definitionen i direktiv 2006/48/EG.

(b) Investeringsfonder, antingen ett foretag for kollektiva investeringar i
overldtbara vérdepapper (fondforetag) enligt definitionen i direktiv
2009/65/EG, €eller en forvaltare av dternativa investeringsfonder enligt
definitionen i direktiv 2011/61/EG.

(©) Andra finansingtitut, inklusive forsakringsforetag och aterforsakringsforetag
enligt definitionerna i direktiv 2009/138/EG, och tjanstepensionsinstitut enligt
definitionen i direktiv 2003/41/EG.

(d) Kommersiellaforetag.

(e) For utdéppsrdtter eller derivat av  dessa, operatorer  med
efterlevnadsskyldigheter enligt direktiv 2003/87/EG.

De rapporter som namns i punkt 1a bor ange antalet langa och korta positioner per
handlarkategori, forandringar av dessa sedan foregaende rapport, procentandel 6ppna kontrakt
totalt for varje kategori, och antalet handlare i varje kategori.

4. Esma ska utarbeta fordlag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststélla
formatet for de rapporter som namns i punkt 1a, och innehdlet i de uppgifter som ska
tillhandahallasi enlighet med punkt 2.

Esma ska Overlamna dessa férslag till tekniska standarder fér genomfdorande till
kommissionen senast den [XXX].
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Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomfdrande som avses i
fjarde stycket i enlighet med forfarandet i artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

For utdéppsrétter och derivat av dessa ska rapporteringen inte paverka
efterlevnadsskyldigheterna enligt direktiv 2003/87/EG (system for handel med utsl8ppsrétter).

5. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i fraga
om atgarder for att bestamma de troskelvarden som namns i punkt 1 sista stycket och for att
mer | detalj faststdlla den uppdelning i kategorier av medlemmar, deltagare eller kunder som
namnsi punkt 3.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta genomfoérandeakter i enlighet med artikel 95 fraga
om atgarder for att kréva att alla rapporter som namnsi punkt 1 a ska skickas till Esmavid en
angiven tidpunkt varje vecka, for centraliserat offentliggbrande av dessa rapporter genom
Esmas forsorg.

| Sny

Avdelning V
Datar apporteringstjanster
Avsnitt 1

Auktorisationsforfaranden for leverantGrer av datarapporteringstjanster
Artikel 61
Auktorisationskrav

1. Medlemsstaterna ska krava att tillhandahallandet av datarapporteringstjanster som beskrivs
i bilaga | avsnitt D som en regelmassig verksamhet eller rorelse ska auktoriseras i forvag i
enlighet med bestdmmelserna i detta avsnitt. Denna auktorisation ska beviljas av den behdriga
myndighet i hemmed|emsstaten som har utsettsi enlighet med artikel 69.

2. Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna tilldta att varje marknadsplatsoperator
driver datarapporteringstjansterna  for ett godkant publiceringsarrangemang, en
tillhandahdllare av konsoliderad handelsinformation och en godkand rapporteringsmekanism,
forutsatt att det forst kontrolleras att de uppfyller bestammelsernai denna avdelning. En sadan
tjanst skainkluderas i deras auktorisation.

3. Medlemsstaterna ska registrera alla leverantorer av datarapporteringstjanster. Registret ska
vara tillgangligt for allménheten och ska innehdla information om de tjanster for vilka
leverantdren av datarapporteringstjanster @ auktoriserad. Det ska uppdateras regelbundet.
Varje auktorisation skaanmélas till Esma.

Esma ska upprétta en forteckning over alla leverantbrer av datarapporteringstjanster i
unionen. Forteckningen ska innehdlla information om de tjanster for vilka leverantéren av
datarapporteringstjanster har auktoriserats och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska
offentliggdra denna forteckning pa sin webbplats och fortl Gpande uppdatera den.
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Nér en behorig myndighet har aterkallat en auktorisation i enlighet med artikel 64 ska denna
aterkallelse synasi forteckningen i fem ar.

Artikel 62
Auktorisationensréackvidd

1. Hemmedlemsstaten ska sdkerstdlla att det | auktorisationen anges vilken
datarapporteringstjanst som leverantéren av datarapporteringstjanster har auktoriserats att
tillhandahalla. En leverant6r av datarapporteringstjanster som vill utvidga sin verksamhet med
ytterligare datarapporteringstjanster ska ldmna in en ansbkan om utvidgning av sin
auktorisation.

2. Auktorisationen ska galla for hela unionen och ska gora det mgjligt fér en leverantdr av
datarapporteringstjanster att tillhandahalla de tjanster for vilka den har auktoriserats inom hela
unionen.

Artikel 63

Forfaranden for att bevilja och avsla ansokningar om auktorisation

1. Den behodriga myndigheten far inte bevilja auktorisation innan den har férvissat sig om att
stkanden uppfyller samtligakrav i de bestdmmelser som antagits enligt detta direktiv.

2. Leverantbren av datarapporteringstjanster ska 6verldmna all information — inbegripet en
verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka typer av tjanster som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som krévs for att den behoriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att leverantoren av datarapporteringstjanster vid tiden for den ursprungliga
auktorisationen har vidtagit alla nédvandiga atgarder for att uppfylla sina forpliktelser enligt
bestdémmelsernai denna avdelning.

3. En sokande ska inom sex manader efter det att en fullstdndig ansdkan har l&mnats in
underréttas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

4. Esma ska utarbeta forglag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att bestdmma

(@ vilken information som ska lamnas till de behériga myndigheterna enligt punkt
2, inbegripet verksamhetsplanen,

(b) vilken information som skaingai underréttel serna enligt artikel 65.4.

Esma ska Overlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket
till kommissionen senast den [ ...].

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

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformuldr, mallar och forfaranden for underréttelsen om eller tillhandahdlandet av
information enligt punkt 2 och artikel 65.4.
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Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [31 december 2016].

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

Artikel 64

Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndigheten far aterkalla den auktorisation som utférdats till en leverantor av
datarapporteringsjtanster om leverantoren

(@) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar fran
auktorisationen eller inte har tillhandahdlit nagra datarapporteringstjanster
under de foregdende sex manaderna, sdvida inte den berérda mediemsstaten
har bestammelser om att auktorisationen forfaller i sadanafall,

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

(¢) intelangre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

(d) alvarligt och systematiskt har brutit mot bestdmmelsernai detta direktiv,
Artikel 65
Krav pa ledningsorganet hos en leveranttr av datar apporteringstj anster

1. Medlemsstaterna ska krava att alla medlemmar i ledningsorganet hos en leverantdr av
datarapporteringstjanster  alltid ska ha tillrackligt god vandel, tillrackliga kunskaper,
tillréckliga fardigheter och tillracklig erfarenhet och avsétta tillrackligt med tid for att kunna
fullgora sinaplikter.

Ledningsorganet som helhet ska ha tillrackliga kunskaper, tillréckliga fardigheter och
tillracklig erfarenhet for att kunna forstd den verksamhet som bedrivs av leverantéren av
datarapporteringstjanster. Medlemsstaterna  ska sékerstdlla att varje medlem av
ledningsorganet agerar med arlighet, integritet och oberoende for att pa ett effektivt sitt kunna
bedoma och ifragasatta beslut som fattas av personer i ledande befattning.

Om en marknadsoperator ansoker om auktorisation for att driva ett godkant
publiceringsarrangemang, tillhandahdlla konsoliderad handelsinformation eller driva en
godkand rapporteringsmekanism och mediemmarna i ledningsorganet hos detta godkanda
publiceringsarrangemang, denna tillhandahdllare av konsoliderad handelsinformation eller
denna godkanda rapporteringsmekanism & desamma som medlemmarna i den reglerade
marknadens ledningsorgan, ska dessa personer anses uppfylla det krav som anges i forsta
stycket.

2. Esma ska utarbeta riktlinjer for beddmningen av [ampligheten hos medlemmarna av det

ledningsorgan som beskrivs i punkt 1, med beaktande av de olika roller och funktioner som
utfors av dem.
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3. Medlemsstaterna ska krava att leverantoren av datarapporteringstjanster underréttar den
behoriga myndigheten om alla medlemmar i sitt ledningsorgan och om alla andringar av
medlemskapet i ledningsorganet, tillsammans med all information som behdvs for att bedoma
huruvida enheten foljer bestdmmelsernai punkt 1 i denna artikel.

4. Ledningsorganet hos en leveranttr av datarapporteringstjanster ska kunna sakerstélla att
enheten leds pé ett sunt och ansvarsfullt sitt och pa ett satt som framjar marknadens integritet
och de egna kundernas intressen.

5. Den behériga myndigheten ska vagra auktorisation om den inte & oOvertygad om att den
eller de personer som ska leda verksamheten hos leverantdren av datarapporteringstjanster har
tillrackligt god vandel, eller om det finns objektiva och pavisbara skd att anta att de
foreslagna andringarna av leverantérens ledning kan utgora ett hot mot en sund och
ansvarsfull ledning hos leverantdren och mot ett adekvat beaktande av kundernas intressen
och marknadens integritet.

Avsnitt 2
Villkor for godkénda publiceringsarrangemang

Artikel 66

Organisatoriska krav

1. Hemmedlemsstaten ska krava att ett godkant publiceringsarrangemang har inréttat adekvata
strategier och arrangemang for att offentliggdra den information som krévs enligt artiklarna
19 och 20 i forordning (EU) nr .../... [MiFIR] sd nara realtid som det &r tekniskt mgjligt, pa
rimliga affarsméssiga villkor. Informationen ska goras tillganglig kostnadsfritt 15 minuter
efter offentliggdrandet av en transaktion. Hemmedlemsstaten ska krava att det godkanda
publiceringsarrangemanget pa ett effektivt och konsekvent sitt ska kunna sprida sadan
information pa ett sitt som sikerstdller snabb tillgang till informationen, pa icke-
diskriminerande grunder och i ett format som underl&ttar sasmmanslagningen av informationen
med liknande data fran andra kallor.

2. Hemmedlemsstaten ska kréva att det godkanda publiceringsarrangemanget driver och
uppratthdller effektiva administrativa arrangemang som & utformade for att forhindra
intressekonflikter i forhallande till dess kunder.

3. Hemmedlemsstaten ska kréva att det godkanda publiceringsarrangemanget har inréttat
sunda skyddsmekanismer som & utformade for att garantera skyddet vid
informationsoverféringen, for att minimera risken for dataférvanskning och for obehdrigt
tilltrdde och for att forhindra informationslackor fore offentliggorandet. Det godkanda
publiceringsarrangemanget  ska upprétthdlla adekvata resurser och ska ha inréttat
backupanordningar sa att dess tjanster alltid kan erbjudas och upprétthallas.

4. Hemmedlemsstaten ska kréava att det godkénda publiceringsarrangemanget har inréttat
system som pa ett effektivt sétt kan kontrollera handel srapporters fullstéandighet, hitta fall av
uteldamnad information och uppenbara fel och begédra omsandning av alla sadana felaktiga
rapporter.
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5. For att sékerstdla en konsekvent harmonisering av punkt 1 ska Esma utarbeta fordlag till
tekniska standarder for tillsyn for att bestdémma gemensamma format, datastandarder och
tekniska arrangemang som underl&ttar den sammanslagning av information som avses i punkt
1.

Esma ska Overlamna de férslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket
till kommissionen senast den [ ...].

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

6. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att
klargora vad som utgér rimliga affarsmassiga villkor for offentliggérandet av information i
enlighet med punkt 1.

7. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att
ange

(a) det sitt pa vilket ett godkant publiceringsarrangemang far fullgora den
informationsskyldighet som avsesi punkt 1,

(b) innehdlleti den information som ska offentliggoras enligt punkt 1.
Avsnitt 3

Villkor for tillhandahéllare av konsoliderad handel sinformation

Artikel 67

Organisatoriska krav

1. Hemmedlemsstaten ska krava att en tillhandahdllare av konsoliderad handelsinformation
har inrédttat adekvata strategier och arrangemang for att samla in den information som
offentliggjorts i enlighet med artiklarna 5 och 19 i férordning (EU) nr .../... [MiFIR], dla
samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom och goéra informationen tillganglig for
alménheten sa néra realtid som det & tekniskt mgjligt, pa rimliga affarsméssiga villkor och
inklusive, &minstone, f6ljande uppgifter:

(@ Identifieringskod for det finansiellainstrumentet.
(b Det pris som gallde da transaktionen genomfordes.
(c) Transaktionsvolym.

(d) Tidpunkt for transaktionen.
(e) Tidpunkt da transaktionen rapporterades.
(f Prisnotering for transaktionen.

(9) Den handelsplats dar transaktionen genomfordes; alternativt koden "OTC".
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(h) | tillampligafall, en indikator som visar att sarskilda villkor géllde for transaktionen.

Informationen ska goras tillganglig kostnadsfritt 15 minuter efter offentliggbrandet av en
transaktion. Hemmedlemsstaten ska krava att tillhandahdllaren av konsoliderad
handelsinformation pa ett effektivt och konsekvent sétt ska kunna sprida sddan information pa
ett satt som sakerstéller snabb tillgang till informationen, paicke-diskriminerande grunder och
i format som &r |atta att komma at och att anvanda for marknadsdeltagare.

2. Hemmedlemsstaten ska krava att en tillhandahdllare 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], da
samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom och gora foljande information
tillganglig for alménheten sd néra redtid som det & tekniskt mojligt, pa rimliga
affarsmassiga villkor och inklusive, &minstone, féljande uppgifter:

(@ Identifieringskod eller identifierbara kénnetecken for det finansiella instrumentet.
(b) Det pris som géllde da transaktionen genomfordes.

(c) Transaktionsvolym.

(d) Tidpunkt for transaktionen.

(e) Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

()] Prisnotering for transaktionen.

(9 Den handel splats dar transaktionen genomfordes; alternativt koden "OTC".

(h) | tilldmpligafall, en indikator som visar att sarskilda villkor géllde for transaktionen.

Informationen ska goras tillganglig kostnadsfritt 15 minuter efter offentliggérandet av en
transaktion. Hemmedlemsstaten ska krava att tillhandahdllaren av konsoliderad
handelsinformation pa ett effektivt och konsekvent sétt ska kunna sprida sadan information pa
ett sétt som sakerstaller snabb tillgang till informationen, pa icke-diskriminerande grunder och
i almant accepterade format som &r driftskompatibla och l&tta att komma & och att anvanda
for marknadsdeltagare.

3. Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad handelsinformation ska
sikerstdlla att de data som tillhandahdlls har sammanstéllts fran &minstone de reglerade
marknaderna, MTF-plattformarna, OTF-plattformarna och de godkanda
publiceringsarrangemangen och for de finansiella instrument som specificeras genom
delegerade akter enligt punkt 8 c.

4. Hemmedlemsstaten ska kréava att tillhandahdllaren av konsoliderad handelsinformation
driver och upprétthdller effektiva administrativa arrangemang som & utformade for att
forhindra intressekonflikter. | synnerhet ska en marknadsoperatér eller ett godkant
publiceringsarrangemang, som ocksa tillhandahdller konsoliderad handelsinformation,
behandla all insamlad information ett icke-diskriminerande sitt och driva och upprétthalla
|ampliga arrangemang for att gora atskillnad mellan olika affarsfunktioner.
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5. Hemmedlemsstaten ska kréva att tillhandahallaren av konsoliderad handelsinformation har
inrdttat  sunda skyddsmekanismer som & utformade for att garantera skyddet vid
informationsoverféringen och for att minimera risken for dataférvanskning och for obehorigt
tilltrade. Hemmedlemsstaten ska krava att tillhandahdlaren av  konsoliderad
handelsinformation upprétthaller adekvata resurser och har inréttat backupanordningar sa att
dess tjanster alltid kan erbjudas och uppréatthdllas.

6. FOr att sdkerstélla konsekvent harmonisering av punkterna 1 och 2 ska Esma utarbeta
forglag till tekniska standarder for tillsyn for att bestémma datastandarder och format for den
information som ska offentliggorasi enlighet med artiklarna 5, 9, 19 och 20 i férordning (EU)
nr .../... [MiFIR], inklusive identifieringskod fér instrument, pris, kvantitet, tidpunkt,
prisnotering, identifieringskod for handel splats och indikatorer avseende sarskilda villkor som
gdllde for transaktionerna samt tekniska arrangemang som framjar en effektiv och konsekvent
spridning av information pa ett sitt som sikerstaller att den &r &t att komma & och att
anvanda for marknadsdeltagare i enlighet med punkterna 1 och 2, inklusive att faststélla
ytterligare tjanster som tillhandahdllaren av konsoliderad handelsinformation skulle kunna
utfora och som dkar marknadens effektivitet.

Esma ska dverlamna de férslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket
till kommissionen senast den [...] vad gdller information som offentliggjorts i enlighet med
artiklarna 5 och 19 i forordning (EU) nr .../... [MIFIR] och senast den [...] vad géller
information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 9 och 20 i férordning (EU) nr .../...
[MiFIR].

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

7. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i fraga
om atgarder for att klargora vad som utgor rimliga affarsméssiga 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 fraga
om atgarder for att ange

(@) det sitt pa vilket tillhandahdlaren av konsoliderad handelsinformation far
fullgora den informationsskyldighet som avsesi punkterna 1 och 2,

(b) innehdlleti den information som ska offentliggdras enligt punkterna 1 och 2.

(c) de handelsplatser och godkanda publiceringsarrangemang och de finansiella
instrument for vilka data maste tillhandahdllas i datastrommen,

(d) andra st att sakerstélla att de data som offentliggors av olika tillhandahdllare
av konsoliderad handelsinformation & sinsemellan Overensstammande och
mojliggor uttdmmande kartlaggning och korshénvisning i forhdlande till
liknande data frén andra kéllor.

Avsnitt 4

Villkor for godkénda rapporteringsmekanismer
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Organisatoriska krav
Artikel 68

1. Hemmedlemsstaten ska krava att en godkand rapporteringsmekanism har inréttat adekvata
strategier och arrangemang for rapportering av den information som kravs enligt artikel 23 i
forordning (EU) nr .../... [MiFIR] sa snabbt som mgjligt, och senast vid slutet av féljande
arbetsdag. Sadan information ska rapporteras i enlighet med kraven i artikel 23 i forordning
(EU) nr .../... [MIiFIR] parimliga affarsmassiga villkor.

2. Hemmedlemsstaten ska kréva att den godkanda rapporteringsmekanismen driver och
uppratthdller effektiva administrativa arrangemang som & utformade for att forhindra
intressekonflikter i forhdlandetill dess kunder.

3. Hemmedlemsstaten ska kréva att den godkénda rapporteringsmekanismen har inréttat
sunda skyddsmekanismer som & utformade for att garantera skyddet vid
informationsoverforingen, for att minimera risken for dataférvanskning och for obehorigt
tilltréde och for att forhindra informationslackor fore offentliggorandet. Hemmedlemsstaten
ska kréva att den godkanda rapporteringsmekanismen upprétthaller adekvata resurser och har
inréttat backupanordningar sa att dess tjanster alltid kan erbjudas och upprétthallas.

4. Hemmedlemsstaten ska kréva att den godkéanda rapporteringsmekanismen har inréttat
system som pa ett effektivt satt kan kontrollera transaktionsrapporters fullstandighet, hitta fall
av uteldmnad information och uppenbara fel och begéra omsandning av alla sadana felaktiga
rapporter.

5. Kommissionen far genom delegerade akter i enlighet med artikel 34 anta atgarder for att
klargora vad som utgér rimliga affarsmassiga villkor for rapportering av information i
enlighet med punkt 1.

| ¥ 2004/39/EG

AVDELNING VI
BEHORIGA MYNDIGHETER
KAPITEL |

UTNAMNING, BEFOGENHETER OCH PROVNINGSFORFARANDEN

Artikel 6948

Utndmning av behoriga myndigheter
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WV 2010/78/EU art. 6.17 a
= ny

1. Varje medlemsstat ska utse de behériga myndigheter som ska fullgora var och en av de
uppgifter som foreskrivs i = de olika bestammelserna i forordning (EU) nr .../... (MiFIR)
och | <= detta direktiv. Medlemsstaterna ska underrétta kommissionen, Esma och 6vriga
medlemsstaters behoriga myndigheter om vilka behdriga myndigheter som &r ansvariga for att
utfora varje enskild uppgift och om eventuell uppdelning av ansvaret.

| ¥ 2004/39/EG |

2. De behoriga myndigheter som avses i punkt 1 ska vara offentliga myndigheter, dock utan
att detta foregriper mojligheten att delegera uppgifter till andra organ nér en sddan majlighet
uttryckligen foreskrivsi artikel artidarna 5:5-16-3-1+4=26€h 23.4.

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter &n de myndigheter som avsesi punkt 1 far
inte innefatta offentlig myndighetsutévning eller befogenhet att gbra skdnsmassiga
beddmningar. Medlemsstaterna ska krédva dels att de behdriga myndigheterna fore
delegeringen vidtar alarimliga &garder for att se till att det organ som uppgifterna delegeras
till har kapacitet och resurser for att i praktiken genomféra alla uppgifter dels att delegeringen
sker endast om en tydligt faststalld och dokumenterad ram for utférandet av varje delegerad
uppgift har uppréttats med angivande av vilka uppgifter som ska utforas och pa vilka villkor
de ska utforas. Dessa villkor ska innehdlla en bestammelse om att enheten ska agera och vara
organiserad pa ett sddant sitt att intressekonflikter undviks och att den information som
erhdllits vid utférandet 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 foljs ska ligga hos den behdriga myndighet eller de behdriga
myndigheter som har utsettsi enlighet med punkt 1.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.17 b

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behdriga myndigheterna i de
ovriga medlemsstaterna alla beslut som fattas i fraga om delegering av uppgifter, inbegripet
de exakta villkor som reglerar sadan delegering.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.17 ¢

3. Esma ska offentliggdra och uppdatera en férteckning over de behériga myndigheter som
avsesi punkterna 1 och 2 pasin webbplats.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 7049
Samar bete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer an en behorig myndighet for att genomféra en bestammelse i
detta direktiv ska deras respektive uppdrag tydligt definieras och de ska ha ett néra samarbete.
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Varje medlemsstat ska ocksa kréva att ett sadant samarbete sker mellan de enligt detta
direktiv behtriga myndigheterna och de myndigheter i medlemsstaten som & ansvariga for
Overvakningen av kreditinstitut och andra finansiella institut, pensionsfonder, fondforetag,
forsakrings- och aterforsakringsformedlare och forsakringsforetag.

Medlemsstaterna ska kréva att de behtriga myndigheterna utbyter all information som ar
nodvandig och relevant for att de ska kunna fullgora sina befogenheter och uppdrag.
Artikel 7150
De behoériga myndigheter nas befogenheter

1. De behdriga myndigheterna ska fa alla tillsyns- och utredningsbefogenheter som den
behéver for att utfora sina uppgifter. Inom ramen fér deras nationella lagstiftning ska de utbva
sadana befogenheter

&  direkt, eder

(b) i samarbete med andra myndigheter, eler

(c) paeget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har delegerats i
enlighet med artikel 69.2 482, eller

(d) genom anstkan hos de behdriga rattsliga myndigheterna.

2. De befogenheter som avses i punkt 1 ska utdvas i enlighet med nationell lag och omfatta
atminstone rétten att

(@ fa tillgang till alla dokument i vilken form som helst > som skulle vara
relevanta for fullgorandet av tillsynsuppgifterna <X1 och att f& en kopia av det,

(b) begéra upplysningar fran vilken person som helst och att vid behov kallain och
fraga ut en person for att inhamta upplysningar,

(c) utférakontroller pa plats,

(d) begéra befintliga uppgifter om tele- och datatrafik = vilka innehas av
vardepappersforetag dar det finns en rimlig misstanke om att sddana uppgifter
som ror amnet for inspektionen kan vara relevanta for att bevisa att
vardepappersforetaget inte har fullgjort sina skyldigheter enligt detta direktiv;
dessa uppgifter ska emellertid inte rora innehdllet i det meddelande som
uppgifterna hor samman med, <

e)gy begaratillfaligt forbud mot yrkesverksamhet,

fYa} begdra uppgifter fran revisorer for véardepappersforetag och reglerade
marknader,
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g)B—o0verlamna drenden till atal,

h)m} gerevisorer eller sakkunnigatillstand att utfora kontroller eller utredningar

i) begara information som inbegriper al relevant dokumentation fran alla
personer betréffande storleken pa eller syftet med en position eller en exponering
som innehas via derivat, och ala tillgdngar eller skulder pa den underliggande
marknaden.

3. Om en begaran om uppgifter om tele- eller datatrafik enligt punkt 2 d kraver tillstand frén
en réttsig myndighet enligt nationella bestéammelser, ska det anstkas om sadant tillstand. Ett
sadant tillstand far ocksa ansdkas om i forebyggande syfte.

4. Behandlingen av personuppgifter som insamlats under utdvandet av tillsyns- och
utredningsbefogenheterna enligt denna artikel ska utforasi enlighet med direktiv 95/46/EG.

¢ ny

Artikel 72

De behoriga myndigheter nas befogenheter

1. Behoriga myndigheter ska fa alla tillsynsbefogenheter som de behdver for att utfora sina
uppgifter. Inom ramen for deras nationella lagstiftning ska de utéva f6ljande befogenheter:

@

(b)

(©

(d)
(€)

(f)

Kréva att varje praxis eller upptradande som strider mot bestdmmelsernai férordning
(EV) nr .../... [MIFIR] och de bestdmmelser som antagits vid genomfdrandet av
detta direktiv upphor och att denna praxis eller detta upptradande inte upprepas.

Begéara att tillgangar fryses eller bel dggs med kvarstad.

Vidta varje slag av atgard for att se till att vardepappersforetag och reglerade
marknader fortsétter att foljalagstiftningen.

Begéra att handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt stoppas.

Begéra att ett finansiellt instrument ska avforas fran handel, oberoende av om det
omsétts pa en reglerad marknad eller enligt andra handel sbverenskommel ser.

Begéra att alla personer som har tillhandahallit information i enlighet med artikel
71.21 darefter ska vidta atgarder for att reducera storleken pa positionen eller
exponeringen.
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(9 Begransa mojligheten hos varje person eller kategori av personer att inga kontrakt
om /som avser /kopa ett /investera i ett révaruderivat, daribland genom att infora
icke-diskriminerande granser for positioner eller antalet sadana derivatkontrakt (per
underliggande tillgang?) som ndgon kategori av personer kan ingd/innehalforvarva
under en angiven tidsperiod, nér det & noddvandigt for att sékerstélla att integriteten
hos de berérda marknaderna bevaras och att de fungerar pa ett valordnat Sitt.

(h) Utféarda offentliga underréttel ser.

WV 2004/39/EG
= ny

Artikel 7352

Administrativa sanktioner

! mM edlemsstaterna ska beﬂhghe%med%ﬁ

Aal AHAg sorja for att = deras behonga myndlgheter kan V|dta<::I Iampl|ga
adm| nlstratlva = ganktloner och ¢ atgarder kap=y ]
nar bestammel ser -:> i forordnmg (EU) nr../.. (M|FI R) eIIer
natlonella bestammelser < som antagits vid genomforandet av detta direktiv inte har foljts:

, och & ska sikerstdlla att = de tillampas. ¢ Medlemsstaterna ska se till att sddana
étgérder ar effektiva, proportionerliga och avskrackande.

2. Medlemsstaterna ska sakerstdlla att — om vérdepappersforetag och marknadsoperatorer
omfattas av skyldigheter i handelse av en Overtrddelse — administrativa sanktioner och
atgarder  kan  tillampas pad medlemmarna av  vardepappersforetagens  och
marknadsoperatérernas ledningsorgan, och pa varje annan fysisk eller juridisk person som,
enligt nationell lagstiftning, ar ansvarig for en dvertrédel se.

| ¥ 2004/39/EG

| ¥ 2010/78/EU art. 6.18

34. Medlemsstaterna ska arligen ge Esma uppgifter i aggregerad form om alla administrativa
atgarder och sanktioner som beslutatsi enlighet med punkterna 1 och 2.
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45. Om den behtriga myndigheten har offentliggjort en administrativ &tgérd eller sanktion ska
den samtidigt informera Esma om detta.

56. Om den offentliggjorda sanktionen géller ett vardepappersforetag som auktoriserats i
enlighet med detta direktiv ska Esma légga till en hanvisning till den offentliggjorda
sanktionen i det register 6ver vardepappersforetag som uppréttats enligt artikel 5.3.

| O ny

Artikel 74
Offentliggorande av sanktioner

Medlemsstaterna ska foreskriva att den behdriga myndigheten utan otillborligt dréjsmal
offentliggor ala sanktioner eller dtgarder som har adlagts till foljd av Overtradelser av
bestammelserna i forordning (EU) nr .../... (MiFIR) eller av de nationella bestdmmelser som
har antagits for att genomfora detta direktiv, inklusive information om overtradel sens typ och
karaktér och uppgifter om personer som & ansvariga for évertradelsen, utom om ett sadant
offentliggorande allvarligt skulle aventyra finansmarknaderna. Om offentliggérandet skulle
orsaka oproportionell skada for de berérda parterna ska de behoriga myndigheterna
offentliggdra sanktionerna pa anonym grund.

Artikel 75
Overtradelse av auktorisaionskrav och andra dvertradelser
1. Denna artikel skatillampas pa foljande:

a) Tillhandahallande av investeringstjanster eller utférande av investeringsverksamhet i
form av en regelbunden verksamhet eller rérelse pa yrkesméassig grund utan att ha
erhdllit auktorisation och darmed i strid mot artikel 5.

b) Forvarv, direkt eller indirekt, av kvalificerat innehav i ett vardepappersforetag eller
ytterligare okning, direkt eller indirekt, av ett sadant kvalificerat innehav i ett
vardepappersforetag som leder till att andelen rostrétter eller andelen kapitalinnehav
ndr eller Overskrider 20 procent, 30 procent eller 50 procent eller sa att
vardepappersforetaget blir ett dotterforetag (nedan kallat det foreslagna forvarvet)
utan att skriftligen underrétta de behdriga myndigheterna for det vardepappersforetag
dar forvérv eller okning 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 vardepappersforetag
eller minskning av ett kvalificerat innehav sd att andelen av rostrétterna eller
kapitalinnehavet faller under 20 procent, 30 procent eller 50 procent eller sa att
vardepappersforetaget upphor att vara dotterféretag, utan att skriftligen underrétta de
behoriga myndigheterna, i strid mot artikel 11.1 andra stycket.

d) Ett vardepappersforetag som har fatt en auktorisation pa grundval av oriktiga
uppgifter eller pa nagot annat otillborligt sétt, i strid mot artikel 8 b.
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f)

9)

h)

)

K)

P)

a)

Ett vérdepappersforetag som inte uppfyller krav som & tillampliga pa
ledningsorganet i enlighet med artikel 9.1.

Ett vardepappersforetags ledningsorgan som inte fullgor sina skyldigheter i enlighet
med artikel 9.6.

Ett vardepappersforetag som har fatt kannedom om forvarv eller avyttringar av
innehav i foretagets kapital som leder till att innehaven Gverstiger eller understiger
nagot av de troskelvarden som angesi artikel 11.1, och som underlater att underrétta
de behdriga myndigheterna om dessa férvarv eller avyttringar, i strid mot artikel 11.3
forsta stycket.

Ett vardepappersforetag som underldter att minst en gang per & informera den
behdriga myndigheten om namnen pa aktiedgare och medlemmar som innehar
kvalificerade innehav och storleken pa sédana 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 bestdmmel ser varigenom artiklarna 16 och 17 genomfaors.

Ett vardepappersforetag som inte vidtar atgarder for att identifiera, forhindra, hantera
och informera om intressekonflikter i enlighet med de nationella bestammelser
varigenom artikel 23 genomfors.

En MTF-plattform eller en OTF-plattform som inte inréttar regler, féraranden och
arrangemang eller som underléter att folja instruktioner i enlighet med de nationella
bestdmmel ser varigenom artiklarna 18, 19 och 20 genomférs.

Ett vardepappersforetag som upprepade ganger underldter att tillhandahalla
information eller rapporter till kunder och att fullgora skyldigheter avseende
bedomningen av lamplighet eller andamalsenlighet i enlighet med de nationella
bestdmmel ser varigenom artiklarna 24 och 25 genomfors.

Ett vardepappersforetag som godtar eller tar emot avgifter, kommission eller
ekonomisk erséttning i strid mot de nationella bestdmmelser varigenom artikel 19.5
och 19.6 genomfors.

Ett vardepappersforetag som upprepade ganger misslyckas med att uppna basta
mojliga resultat for kunder nar det utfor order och som underldter att inrétta
arrangemang i enlighet med nationella bestdmmelser varigenom artiklarna 27 och 28
genomfors.

Drift av en reglerad marknad utan att ha erhallit auktorisation, i strid mot artikel 47.

En marknadsoperatérs ledningsorgan som inte fullgér sina skyldigheter i enlighet
med artikel 48.6.

En reglerad marknad eller en marknadsoperatér som inte har inréttat arrangemang,

system, regler och forfaranden och som inte har tillréckliga finansiella resurser i
enlighet med nationella bestdmmel ser varigenom artikel 50 genomfaors.
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)

En reglerad marknad eller en marknadsoperatdér som inte har inréttat system,
forfaranden, arrangemang och regler eller som inte har beviljat tilltrade till data i
enlighet med nationella bestdmmel ser varigenom artikel 51 genomfaors.

En reglerad marknad, en marknadsoperator eller ett vérdepappersforetag som
upprepade ganger har underldtit att offentliggéra information i enlighet med
artiklarna 3, 5, 7 eller 91 férordning (EU) nr .../... [MiFIR].

Ett véardepappersforetag som upprepade ganger underldter att offentliggora
information i enlighet med artiklarna 13, 17, 19 och 20 i férordning (EU) nr .../...
[MiFIR].

Ett vérdepappersforetag som upprepade ganger underldter att rapportera
transaktioner till berérda myndigheter i enlighet med artikel 23 i forordning (EU) nr
..l... [MiFIR].

En finansiell motpart och en icke-finansiell motpart som underlater att handla med
derivat p& handelsplatser i enlighet med artikel 24 i forordning (EU) nr .../...
[MiFIR].

En central motpart som underléter att bevilja tilltrade till sina clearingtjanster i
enlighet med artikel 28 i forordning (EU) nr .../... [MIiFIR];

En reglerad marknad, en marknadsoperator eller ett vérdepappersforetag som
underlater att beviljatilltrade till sina transaktionsuppgifter i enlighet med artikel 29
forordning (EU) nr .../... [MIiFIR];

En person med &ganderétt till referensvarden vilken underlater att bevilja tilltrade till
ett referensvarde i enlighet med artikel 301 forordning (EU) nr .../... [MIFIR];

Ett véardepappersforetag som marknadsfor, distribuerar eller sdljer finansiella
instrument eller bedriver en typ av finansiell verksamhet eller antar en praxisi strid
mot forbud eller restriktioner som inforts pa grundval av artikel 32 i forordning (EU)
nr.../... [MiFIR].

2. Medlemsstaterna ska se till att de administrativa sanktionerna och atgardernai de fall som
avsesi punkt 1 inbegriper minst foljande:

a)

b)

<)

d)

Ett offentligt utldtande med uppgifter om den fysiska eller juridisk personer och
Overtradel sens karaktér.

En order enligt vilken det kravs att den fysiska eller juridiska personen upphdr med
sitt agerande och inte upprepar detta agerande.

| frdga om ett vardepappersforetag, aterkalelse av foretagets auktorisation enligt
artikel 8.

Ett tillfalligt forbud for en medlem av vardepappersforetagets ledningsorgan eller

ndgon annan fysisk person som hdlls ansvarig att utfora uppgifter i
vardepappersforetag.
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f)

Q)

| frdga om en juridisk person, administrativa ekonomiska paféljder pa upp till 10 %
av den juridiska personens totala &rsomsattning under det foregdende rakenskapsaret;
I fall dar den juridiska personen & ett dotterbolag till ett moderforetag, ska den
relevanta totala &rsomsittningen vara den totala arsomsittning som féljer av de
konsoliderade rékenskaperna for det sista moderforetaget under det foregadende
rakenskapsaret.

| frAga om en fysisk person, administrativa ekonomiska péafdljder pa upp till
5000000 euro €ler, i medlemsstater dar den officiella valutan inte ar euro,
motsvarande varde i nationell valuta pa den dag da detta direktiv trader i kraft.

Administrativa ekonomiska pafoljder pa upp till tva ganger beloppet for den fordel
som erhallits genom Gvertrédelsen, i fall déar denna férdel kan faststéllas.

Om den fordel som erhdllits genom Overtradelsen kan faststéllas ska medlemsstaterna
sakerstélla att maximinivan inte & lagre &n tva ganger beloppet for den fordelen.

Artikel 76

Effektiv tillampning av sanktioner

1. Medlemsstaterna ska sékerstélla att de behdriga myndigheterna, néar de faststéller typen av
administrativa sanktioner eller agarder och nivan pa administrativa ekonomiska pafoljder,
beaktar allarelevanta omstandigheter, i vilket ingar foljande:

a)
b)

c)

d)

f)

9)

Overtradel sens allvarlighetsgrad och varaktighet.
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.

Omfattningen av erhdllna fordelar eller undvikande av forluster for den ansvariga
fysiska eller juridiska personen, i den méan de kan bestammas.

Forluster for tredjeparter orsakade av 6vertradelsen, i den mén de kan faststéllas.

Graden av samarbete mellan den ansvariga fysiska eller juridiska personen och den
behériga myndigheten.

Tidigare Overtradelser som den ansvariga fysiska eller juridiska personen har gjort
sig skyldig till.

2. Esma ska utféarda riktlinjer till de behoriga myndigheterna i enlighet med artikel 16 i
forordning ((EU) nr 1095/2010 i fraga om typerna av administrativa atgéarder och sanktioner
och nivan pa administrativa ekonomiska pafljder.

Artikel 77

Rapportering av 6vertradelser
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1. Medlemsstaterna ska sakerstélla att behdriga myndigheter etablerar effektiva mekanismer
for att uppmuntra rapportering av overtradelser av bestammelsernai férordning (EU) nr .../ ...
(MiFIR) och nationella bestdammelser for genomfdrande av detta direktiv till behdriga
myndigheter.

Dessa arrangemang ska atminstone omfatta foljande:
a) Sarskilda forfaranden for mottagande av rapporter och uppfdljning av dem.

b) Lampligt skydd for anstéllda i finansinstitut som anméler Gvertradelser som begatts
inom finansinstitutet.

C) Skydd av personuppgifter bade for den person som anmaler dvertradelser och den
fysiska eller juridiska person som anklagas for att vara ansvarig for en dvertradelse, i
enlighet med de principer som faststédllsi direktiv 95/46/EG.

2. Medlemsstaterna ska kréva att finansingtituten har inréttat lampliga forfaranden for att
deras anstéllda ska kunna anméala dvertradel ser internt genom en sérskild kanal.

Artikel 78
Lamna information om sanktioner till Esma

1. Medlemsstaterna ska arligen ge Esmainformation i aggregerad form om alla administrativa
atgarder eller administrativa sanktioner som faststéllts i enlighet med artikel 73. Esma ska
offentliggdra dennainformation i en arlig rapport.

2. Om den behdriga myndigheten har offentliggjort en administrativ dtgérd eller en
administrativ sanktion ska den samtidigt informera Esma om detta. Om en offentliggjord
administrativ atgard eller administrativ sanktion galler ett vardepappersforetag ska Esma
lagga till en hanvisning till den offentliggjorda sanktionen i det register Over
vardepappersforetag som uppréttats enligt artikel 5.3.

3. Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for genomfdérande i fraga om
forfarandena och formerna for dverlamnande av information enligt denna artikel.

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

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder fér genomfdorande till
kommissionen senast den [XX].

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 7952

Rétt att 6verklaga
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1. Medlemsstaterna ska se till att alla beslut som fattats = i enlighet med bestammelserna i
forordning (EU) nr .../... (MIFIR) eller < med stod av lagar och andra forfattningar som har
antagits i enlighet med detta direktiv & va underbyggda och kan X> Overklagas <X] prévas i
domstol. Rétt > att dverklaga i domstol <X1 tiH-demstetsprévriag ska dven finnas i det fall
att beslut om auktorisation inte har fattats inom sex manader efter det att en ansbkan som
innehaller alla begarda uppgifter har lamnats in.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att ett eller flera av foljande organ, enligt vad som faststélls
i nationell lagstiftning, i konsumenternas intresse och enligt nationell lagstiftning,
> ocksa <XI ska kunna vidta dtgarder vid domstol eller behtrig administrativ myndighet for
att sakerstélla att = forordning (EU) nr .../... [MIFIR] och < de nationella bestdmmel serna
for genomforandet av detta direktiv tillampas:

(@ Offentligaorgan eller deras foretradare.

(b) Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att skydda
konsumenterna.

(c) Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera for att skydda
sinamedlemmar.

Artikel 8053
System for invester ares klagomal utanfér domstol

1. Medlemsstaterna skall, dér sa ar lampligt genom att anvanda befintliga organ, sppeaugatia
4 o stkerstdlla$  upprdttandet av  effektiva och andamdlsenliga klagomals- och
overprovningsforfaranden  sa  att  konsumenttvister  rérande  vardepappersforetags
tillhandahdllande av investerings- och sidotjanster kan handldggas utanfor domstol.
= Medlemsstaterna ska vidare sékerstélla att alla vardepappersforetag andluts till ett eller
flera sdana organ som handlagger sddana klagomals- och 6verprévningsforfaranden. <

med sina motparter [ andra medl emsstater for att Io&a gransoverskrl dande tvister. <

| ¥ 2010/78/EU art. 6.19

3. De behtriga myndigheterna ska underrdtta Esma om de klagomds- och
overprévningsforfaranden enligt punkt 1 som finns tillgangliga inom deras jurisdiktion.

Esma ska offentliggdra och uppdatera en forteckning 6ver samtliga system utanfor domstol pa
sin webbplats.

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

Artikel 8154

Tystnadsplikt
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1. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behériga myndigheterna, alla personer som arbetar,
eller har arbetat, for de behdriga myndigheter eller organ som tilldelats uppgifter enligt
artikel 69 482 samt de revisorer och sakkunniga som har anlitats av de behdriga
myndigheterna & bundna av tystnadsplikt. Utan att det paverkar > krav i nationella <X de
%I%em@mﬁ&te&ake straffrattsllga bestammelser eller 6vriga bestammelser i detta direktiv, far
deinte & . et roja konfidentiell information som de fétt i tjansten,
utom | %mmandrag eIIer I sammanstalning som omgjliggor identifikation av enskilda
vardepappersforetag, marknadsplatsoperatorer, reglerade marknader eller ndgon annan
person.

2. Om ett vardepappersforetag, marknadsplatsoperator eller reglerad marknad har forsatts i
konkurs eller tvangsikviderats, far konfidentiell information, om uppgifterna inte ror
tredje part, rjasi tvistemdl eller handelsma om det & ndédvandigt for att kunna driva malet.

3. De behtriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska personer utom behdriga
myndigheter som mottar konfidentiell mformatlon enllgt detta direktiv far, utan att det
paverkar B krav i nationella <Xl de 22 i Straffréttsliga bestémmel ser,
anvanda denna information, sdvitt galler de behonga myndlgheterna, enbart for utférandet av
sina uppgifter och utdvandet av sina befogenheter inom rackvidden for detta direktiv, eller
savitt galler andra myndigheter, organ eller fysiska eller juridiska personer, for det andamal
for vilket sadan information lamnades till dem och/eller inom ramen for administrativa eller
réttsliga forfaranden som har ett samband med utévandet av dessa befogenheter. Om den
behoriga myndighet eller annan myndighet, organ eller person som Overlamnar uppgifterna
ger sitt samtycke, far den mottagande myndigheten emellertid anvanda dem i andra syften.

4. Bestdmmelserna om tystnadsplikt i denna artikel ska gélla for allt mottagande, utbyte eller
formedling av konfidentiell information i enlighet med detta direktiv. Den har artikeln ska
emellertid inte hindra att de behtriga myndigheterna utbyter eller formedlar konfidentiell
information i enlighet med detta direktiv, och andra direktivsom & tillampliga pa
vardepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder, fondféretag, forsakrings- och
aterforsakringsformediare, forsakringsforetag, reglerade marknader eler
marknadspl atsoperatorer, eller annars med medgivande av den behdriga myndighet eller
annan myndighet eller ett organ eller en fysisk eller juridisk person som meddelade
informationen.

5. Denna artikel ska inte hindra de behdriga myndigheterna fran att i enlighet med nationell
lagstiftning utbyta eller formedia konfidentiell information som inte har mottagits fran en
annan medlemsstats behdriga myndighet.

Artikel 8255

Forhallandet till revisorer

1. Medlemsstaterna ska atminstone foreskriva att varje person som & auktoriserad i den
mening som avses i radets atonde direktiv 84/253/EEG av den 10 april 1984 om
godkannande av personer som har ansvar for lagstadgad revision av rakenskaper™® och som i
ett vardepappersforetag utfor det uppdrag som beskrivs i artikel 51 i radets

% EGT L 126, 12.5.1984, s. 20.
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fjarde direktiv 78/660/EEG av den 25juli 1978 om &rsbokslut i vissa typer av bolag™,
artikel 37 i direktiv 83/349/EEG eller artikel 7332 i direktiv 8666EHEES DO 2009/65/EG <X
eller varje annat uppdrag som foreskrivs i lag, ska vara skyldig att omgaende underrétta de
behériga myndigheterna om alla uppgifter eller beslut som ror det foretag som han eller hon
har fatt kénnedom om under sitt uppdrag och som kan

(@) utgdra en pataglig dvertradelse av lagar och andra forfattningar som reglerar
villkoren for auktorisation eller som séarskilt reglerar vardepappersforetagens
verksamhet,

(b) paverkavérdepappersforetagets fortsatta verksamhet, eller
(c) ledatill att rékenskapernainte godkanns eller till att reservationer framstélls.

Denna person ska ocksa vara skyldig att rapportera alla uppgifter och beslut som ror ett
foretag som har nara forbindelser med det vardepappersforetag inom vilket vederbérande
utfor sitt uppdrag, vilka han eller hon har fatt kannedom om under fullgérandet av en av de
uppgifter som avsesi forsta stycket.

2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i direktiv 84/253/EEG, och som i god
tro rapporterar sddana uppgifter eller beslutsom avses i punktl till de behdriga
myndigheterna, ska inte stélas till ndgot som helst ansvar och avslgjandet ska inte heller
utgdra en Overtradelse av eventuella restriktioner i avtal eller lagstiftning for réjande av
uppgifter.

KAPITEL II

| ¥ 2010/78/EU art. 6.20

SAMARBETE MELLAN DE BEHORIGA MYNDIGHETERNA |
MEDLEMSSTATERNA OCH MED ESMA

| ¥ 2004/39/EG

Artikel 8356
Skyldighet att samar beta

1. Behoriga myndigheter fran skilda medlemsstater ska samarbeta med varandra da det &r
nodvandigt for att de under utbvandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller nationell
lagstiftning ska kunna utfora sina uppdrag enligt detta direktiv.

De behoriga myndigheterna ska bista behtriga myndigheter i de andra medlemsstaterna. De
ska sarskilt utbyta information och samarbetai utrednings- eller tillsynsverksamhet.

> EGT L 222, 14.8.1978, s. 11. Direktivet senast andrat genom Europaparlamentets och rédets

direktiv 2003/51/EG (EUT L 178, 17.7.2003, s. 16).
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| ¥ 2010/78/EU art. 6.21 a

For att underlétta och paskynda samarbetet, sarskilt utbytet av uppgifter, ska medlemsstaterna
utse en enda behorig myndighet som kontaktpunkt vad gdller detta direktiv. 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 offentliggtra en forteckning 6ver dessa myndigheter pa sin webbplats och
fortl6pande uppdatera den.

WV 2004/39/EG
= ny

2. Nér en reglerad marknad = , en MTF-plattform eller en OTF-plattform < som etablerat sig
i en vardmedlemsstat med beaktande av situationen pa dess vardepappersmarknad har kommit
att fa vasentlig betydelse for vardepappersmarknadernas funktion och skyddet av investerarna
i den vardmedlemsstaten, ska hem- och vardmedlemsstatens behdriga myndigheter upprétta
samarbetsformer som star i proportion till detta forhdlande.

3. Medlemsstaterna ska vidta nodvandiga administrativa och organisatoriska atgarder for att
underl&tta det bistand som foreskrivsi punkt 1.

De behdriga myndigheterna ska i samarbetet kunna anvanda sina befogenheter daven i fall da
det uppforande som utreds inte utgér en oOvertrédelse av gdllande bestammelser i
medlemsstaten i fraga.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.21 b

4. Om en behtrig myndighet har goda skél att misstéanka att enheter som inte star under dess
Overinseende har utfort handlingar i en annan medlemsstat som strider mot detta direktiv ska
den anméla detta pa ett sa tydligt satt som magjligt till den behdriga myndigheten i den andra
medlemsstaten och till Esma. Den underrdttade behdriga myndigheten ska vidta [ampliga
dtgarder. Den ska underrétta den behdriga myndighet som |amnat anmalan och Esma om
resultatet av atgarden och, i den man det & majligt, om hur drendet utvecklas i stort. Denna
punkt ska inte paverka befogenheterna for den behdriga myndighet som har lamnat
underréttel sen.

L |

5. Utan att det paverkar tillampningen av punkterna 1 och 4 ska behdriga myndigheter
meddela Esma och andra behdriga myndigheter detaljerade uppgifter om

(d) varje begdran om att reducera storleken pa en position eller en exponering i
enlighet med artikel 72.1 f),

(b) eventuella begransningar av personers mojligheter att investerai ett instrument
I enlighet med artikel 72.1 g.

Meddelandet ska innehdlla, dér det & relevant, detaljerade uppgifter om en begéran i enlighet

med artikel 72.1f, inbegripet identitetsuppgifter om den eller de personer till vilka begéran
riktades och skdlen till detta, sasmt omfattningen av de granser som inférts i enlighet med
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artikel 72.1g inklusive den berdrda personen eller kategorin av personer, tillampliga
finansiella instrument, eventuella kvantitativa atgarder eller troskelvarden sasom det
maximala antalet kontrakt personer kan ingd innan en gréns ar nadd, eventuella undantag fran
detta, och skalen till detta.

M eddelandena ska ldmnas senast 24 timmar innan dtgéarderna eller bestammelserna &r avsedda
att tréda i kraft. Under exceptionella omstandigheter far en behtrig myndighet |amna
meddelandet mindre &n 24 timmar innan atgarden ska tréda i kraft om det inte & majligt att
ge 24 timmars varsel.

En behdrig myndighet i en medlemsstat som mottar ett meddelande enligt denna punkt far
vidta atgarder enligt artikel 72.1 f eller g om den anser att dtgéarden & nodvandig for att uppna
den andra behtriga myndighetens mal. Den behdriga myndigheten ska ocksa ge varsdl i
enlighet med denna punkt om den planerar att vidta atgarder.

Om en atgard som beskrivs i led a eller b avser grossistenergiprodukter ska den behoriga
myndigheten ocksa meddela byran for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter, vilken
inréttades i enlighet med forordning (EG) nr 713/2009.

6. Nar det galler utdappsrétter bor behdriga myndigheter samarbeta med offentliga organ som
har behorighet for tillsyn 6ver spotmarknader och auktionsmarknader och med behériga
myndigheter, registeradministratérer och andra offentliga organ som har som uppdrag att
utdva tillsyn av efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG i syfte att skerstélla att de kan skaffa
en samlad dverblick éver marknader for utsl@ppsrétter.

WV 2004/39/EG
=>, 2008/10/EG art. 1.18 a
>, 2008/10/EG art. 1.18 b

c> Kommlssmnen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i
enllghet med artikel 94 i fraga om atgéarder < som faststéller de kriterier enligt vilka en
reglerad marknads verksamhet i en vardmedlemsstat kan anses vara av vasentlig betydel se for
vardepappersmarknadernas funktlon och ft’)r skyddet av mvesterarna [ den
vardmedlemsstaten -)2 e i

WV 2010/78/EU art. 6.21 ¢
(anpassad)
= ny

76. H—sd 2! ' ; kel £ Esma @ ska <
utarbeta forslag till teknlska standarder for genomforande I syfte att faststélla
standardformul&r, mallar och férfaranden for de samarbetsformer som avsesi punkt 2.

= Esma ska Overldmna dessa fordag till tekniska standarder for genomfdrande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <
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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.

WV 2004/39/EG (anpassad)
=>», 2010/78/EU art. 6.22 a

Artikel 845%

=, 1. € Den behtriga myndigheten i en medlemsstat kan begéra att den behtriga
myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar betréffande tillsynsverksamhet, eller i
samband med en kontroll pa plats eller en utredning. Nér det ror sig om véardepappersforetag
som & fjarrmedlemmar pa reglerad marknad far den behdriga myndigheten for den reglerade
marknaden vélja att vanda sig direkt till dessa, varvid den vederborligen ska informera den i
hemmedlemsstaten behdriga myndigheten for denna fjarrmedliem.

| det fall en behdrig myndighet far en begaran om en kontroll pa plats eller en utredning ska
den, inom ramen for sina befogenheter

&) gavautforakontrollernaeller utredningarna, eler

(b) ge de myndigheter som har begért kontrollerna eller utredningarna tillstand att
utfora dem, eHer

(c) ge revisorer eller sakkunniga tillstand att utféra kontrollerna eller
utredningarna.

WV 2010/78/EU art. 6.22 b
(anpassad)
= ny

2. | syfte att uppna samstammighet i tillsynspraxis ska Esma kunna deltai tillsynskollegiernas
verksamhet, inbegripet kontroller eller utredningar pa plats som genomfors gemensamt av tva
eller fler behtdriga myndigheter i enlighet med artikel 21 i forordning (EU) nr 1095/2010.

22 -1 £& Esma = ska < utarbeta
forslag t|II teknlska standarder for '[I||Wﬂ i syfte att specn‘lcera de uppgifter som ska utbytas
mellan behdriga myndigheter ndr de deltar i samarbete avseende tillsynsverksamhet,
kontroller pa plats och vid utredningar.

= Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den [31 december 2016]. <=

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

= : ! ¥ £ © 4. < Esma » ska <
utarbeta forslag till teknlska standarder for genomforande I gyfte att faststdla
standardformulér, mallar och foérfaranden for behtriga myndigheter nér de ska samarbeta
avseende tillsynsverksamhet, kontroller pa plats och vid utredningar.
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= Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for genomférande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <

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

| ¥ 2004/39/EG

Artikel 8558
Infor mationsutbyte

1. De behériga myndigheter som i Overensstdmmelse med artikel 83.1 5622 har utsetts till
kontaktpunkter vad géller detta direktiv ska omedelbart forse varandra med de upplysningar
som erfordras for att de, i egenskap av behoriga myndigheter som utsetts i enlighet med
artikel 69.1 482, ska kunna utféra sina uppgifter i dverensstammelse med de bestdmmel ser
som har antagits enligt detta direktiv.

De behdriga myndigheter som utbyter information med andra behériga myndigheter i enlighet
med detta direktiv f&r samtidigt med meddelandet ange att sadan information inte far réjas
utan deras uttryckliga samtycke, och d& endast i det syfte till vilket den myndighet som
tillhandahdll informationen har givit sitt samtycke.

2. De behdriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter far vidarebefordra sadan
information som mottagits i enlighet med punkt 1 och artiklarna 82 55 och 92 &3 till sadana
myndigheter som avses i artikel 74 49. De far inte vidarebefordra informationen till andra
organ eller fysiska eller juridiska personer utan uttryckligt samtycke fran de behtriga
myndigheter som har 6verlamnat informationen och endast for de dndamal for vilka dessa
myndigheter gav sitt samtycke, med undantag for vederborligen motiverade fall. | sddana fall
ska kontaktpunkten omedel bart underrétta den kontaktpunkt som éverlamnat informationen.

3. De myndigheter som avses i artikel 7449 och andra organ eller fysiska eller juridiska
personer som mottar konfidentiell information i enlighet med punkt 1 i denna artikel, eller i
enlighet med artiklarna8255 och 9263, far endast anvanda dem for att genomféra sina
uppgifter, bland annat i foljande fall:

(@) For att kontrollera att villkoren for att vardepappersforetag ska fa starta
verksamhet & uppfyllda och for att underlétta gruppbaserad eller icke
gruppbaserad Gvervakning av sadan verksamhet, sarskilt med avseende pa
kapitalkrav enligt direktiv 93/6/EEG, forfaranden for administration och
redovisning samt mekanismer for internkontroll.

(b) For att Overvaka att handel splatserna fungerar val.
(c) For att besluta om pafdljder.

(d) Vid administrativa Overklaganden av beslut som fattats av de behdriga
myndigheterna.

(e) Viddomstolsforfaranden som har inlettsi enlighet med artikel 7952.
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(f)  Inom ramen for det system for investerares klagomd utanfér domstol som
foreskrivsi artikel 8053.

WV 2010/78/EU art. 6.23 a
(anpassad)
= ny

|:> ska<::I utarbeta forslag t|II teknlska Standarder for genomforande [ syfte att faststélla
standardformul&r, mallar och férfaranden for utbyte av uppgifter.

= Esma ska Overldmna dessa fordag till tekniska standarder for genomfdrande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <

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.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.23b

5. Varken denna artikel, artikel 8154 eller artikel 9263 ska hindra en behtrig myndighet fran
att till Esma, Europeiska systemriskndmnden (nedan kallad ESRB), centralbankerna,
Europeiska central bankssystemet och Europeiska centralbanken i deras egenskap av monetéra
myndigheter och, dar sa & lampligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar for att
Overvaka betalnings- och avvecklingssystem dverlamna konfidentiella uppgifter som ska
anvandas 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 behtver for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta direktiv.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.24 (anpassad) |

Artikel 86
Bindande medling

> 1. X1 De behtriga myndigheterna far till Esma hanskjuta situationer dar en begaran enligt
ett av foljande led har avdagits éller inte lett till &tgarder inom rimlig tid, namligen

£ en begdran om att utfora tillsynsverksamhet, en kontroll pa plats eller en
utredning enligt artikel 8454, eHer

(b) enbegédran om att utbyta uppgifter enligt artikel 8558,

> 2. X1 | de situationer som avses i féesta-shyeket > punkt 1 <X far Esma agerai enlighet
med artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010, utan att det paverkar vare sig de majligheter
att vagra att tillmotesga en begéaran om uppgifter som anges i artikel 8759a eller Esmas
mojligheter att handlai enlighet med artikel 17 i férordning (EU) nr 1095/2010.

153

SV



| ¥ 2004/39/EG

Artikel 8759
Vagran att samar beta

En behtrig myndighet far vagra att tillmdtesga en begéaran om samarbete vid genomforandet
av en utredning, kontroll pa plats eller tillsynsverksamhet enligt artikel 885% eller att utbyta
information enligt artikel 8558 endast om

ab) rétdligaforfaranden i fraga om samma garningar och personer redan har inletts

infor myndigheternai den aktuella medlemsstaten,

be) ett dutligt avgdrande redan har meddelats mot samma person fér samma
garningar i den berérda medlemsstaten.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.25

Nar den behdriga myndigheten har for avsikt att inte tillmétesga en sddan begaran ska denna
underrétta den behdriga myndighet som |amnat begéran och Esma om detta och |amna sa
fullstéandiga uppgifter som mgjligt.

| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

Artikel 8869
Samr &d saeHan-ryndigheter fore beviljande av auktorisation

1. Samrad ska ske med de behdriga myndigheterna i den andra berérda medlemsstaten fore
beviljande av auktorisation till ett vardepappersforetag som ar > ett av foljande: <XI

&) Ett dotterforetag till ett vardepappersforetag eller kreditinstitut  som
auktoriseratsi en annan medlemsstat.—eHer

(b) Ett dotterforetag till moderforetaget till ett véardepappersforetag eller
kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.; eHer

(c) kKontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrollerar ett
vardepappersforetag eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan
medlemsstat.

2. Samréd ska ske med de behdriga myndigheterna i den medlemsstat som &r ansvariga for

tillsynen av kreditingtitut eller forsakringsforetag fore beviljande av auktorisation till ett
vardepappersforetag som ar
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&) dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsakringsforetag som auktoriserats i
gemenskapen X> unionen <XI , eler

(b) dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller foérsakringsforetag
som auktoriserats i gemenrskapen > unionen <X1 , eler

(c) ett foretag som & kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som
kontrollerar ett kreditingtitut eller forsakringsforetag som auktoriserats i

gemenskapen X> unionen <X .

3. De behdriga myndigheter som avsesi punkterna 1 och 2 ska sérskilt samréda med varandra
vid beddmningen av aktiedgarnas eller medlemmarnas lamplighet, samt anseende och
erfarenhet vad galler personer som leder forvaltningen av ett annat foretag inom samma
koncern. De ska utbyta all den information om aktiedgarnas eller medlemmarnas |amplighet,
samt anseende och erfarenhet vad géller personer som leder verksamheten, som &r relevant for
andra bertrda behoriga myndigheter vid beviljande av auktorisation eller vid den fortlGpande
bedémningen av hur villkoren for verksamheten uppfylls.

WV 2010/78/EU art. 6.26 (anpassad)
= ny

4. Ebratt-sikerstilla-ephettiga-tilampringsviltkorforpunkiernal-och-2 £ Esma @ ska &
utarbeta fordag till tekniska standarder for genomforande | syfte att faststdlla
standardformuldr, mallar och forfaranden for samrad med andra behoriga myndigheter fore
beviljande av auktorisation.

= Esma ska Overldmna dessa fordag till tekniska standarder for genomfdrande till
kommissionen senast den [31 december 2016]. <

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.

WV 2004/39/EG
= ny

Artikel 8962
Véardmedlemsstater nas befogenheter

1. Vardmedlemsstaten = ska foreskriva att den behtriga myndigheten < £& for statistiska
andamdl far kréva att vardepappersforetag med filider inom landets territorium lamnar
periodiska rapporter om filialernas verksamhet.

2. Vid fullgérandet av sina skyldigheter enligt detta direktivi& = ska®
vardmedlemsstaterna = féreskriva att den behdriga myndigheten < far krava att filialer till
vardepappersforetag tillhandahdler den information som behdvs for dvervakningen av att de
foljer de normer i vardlandet som &r tillampliga pa dem i de fall som avsesi artikel 37.8 32%.
Dessa krav far dock inte vara stréangare an dem som samma medlemsstat stéller pa etablerade
foretag for att kontrollera att dessa normer fdljs.
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Artikel 9062
Forsiktighetsatgarder som vardmedlemsstaten ar skyldig att vidta

1. Om den behodriga myndigheten i vardmedlemsstaten har tydliga och pavisbara grunder for
att anta att ett vardepappersforetag som ar verksamt inom dess territorium enligt friheten att
tillhandahdlla tjanster inte uppfyller sina forpliktelser enligt de bestéammelser som har antagits
i enlighet med detta direktiv, eller att ett vardepappersféretag som har en filial inom dess
territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt bestdmmelser som har antagits i enlighet
med detta direktiv och enligt vilka den behdriga myndigheten i vardmedlemsstaten inte
tilldelas befogenheter, ska den meddela dessa undersokningsresultat till den behériga
myndigheten i hemmed|emsstaten.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.27 a |

Om ett vardepappersforetag fortsitter att handla pd et sitt som tydligt skadar
vardmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fungerar
korrekt, trots de atgarder som vidtagits av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten,
eller om sadana atgarder visar sig varaotillrackliga, skafoljande gélla:

(@ Den behoriga myndigheten i vardmediemsstaten ska efter att ha underréttat den
behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta lampliga atgarder for att
skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar vél; detta ska
inbegripa majligheten att hindra vardepappersforetag som bryter mot
bestammelserna fran att inleda fler transaktioner inom deras territorium.
K ommissionen och Esma ska omgaende informeras om sadana atgarder.

(b) Dessutom far den behdriga myndigheten i vardmediemsstaten hanskjuta
drendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 191 férordning (EU) nr 1095/2010.

| ¥ 2004/39/EG

2. Om en vardmedlemsstats behdriga myndigheter pavisar att ett vardepappersforetag som har
en filial inom landets territorium bryter mot de lagar eller andra forfattningar som har antagits
dér i enlighet med de bestdmmelser i detta direktiv genom vilka landets behdriga myndigheter
tilldelas befogenheter, ska dessa myndigheter kréva att det bertrda vardepappersforetaget
upphdr att bryta mot bestdmmel serna.

Om det berorda vardepappersforetaget inte vidtar erforderliga atgéarder ska de behdriga
myndigheterna i vardmedlemsstaten vidta alla lampliga atgarder for att sorja for att det
berérda vardepappersforetaget upphor att bryta mot bestdmmelserna. Hemmedlemsstatens
behtriga myndigheter ska underréttas om de dtgarder som vidtas.

WV 2010/78/EU art. 6.27 b
(anpassad)

Om véardepappersforetaget trots att vardmediemsstaten vidtagit dtgarder fortsétter att bryta
mot de bestammelser i lagar och andra forfattningar som avses i forsta stycket och som géller
i vardmedlemsstaten, ska @el%%gd% IZ>den behonga myndigheten i
vardmedlemsstaten, <X] a} £ g ghel . ka efter att ha
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underréttat den behtriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta lampliga atgarder for att
skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar val. Kommissionen och Esma ska
omgaende informeras om sadana atgarder.

b} Dessutom far den behtriga myndigheten i vardmedliemsstaten hanskjuta drendet till Esma,
som far agerai enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i férordning
(EU) nr 1095/2010.

WV 2004/39/EG
= ny

3. Om den behdriga myndigheten i vardmedlemsstaten for en reglerad marknad, eder MTF-
plattform = eller OTF-plattform < har tydliga och pavisbara grunder for att anta att denna
reglerade marknad, eder MTF-plattform = eller OTF-plattform < inte uppfyller sina
forpliktelser enligt de bestammelser som har antagits i enlighet med detta direktiv, ska den
meddela detta till den behdriga myndigheten i den reglerade marknadens eller MTF-

plattformens = eller OTF-plattformens <= hemmed|emsstat.

WV 2010/78/EU art. 6.27 ¢
(anpassad)

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen fortsitter att handla pa ett sitt som
tydligt skadar vardmediemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte
fungerar korrekt, trots de &tgarder som vidtagits av den behtriga myndigheten i
hemmedlemsstaten, eller om sddana atgarder visar sig vara otlllrackllga, ska #el%é%g%
IZ>den behonga myndigheten i vardmedlemsstaten, <xI & '
----------------------------- a efter att ha underéttat den behériga myndi gheten [ hemmedlemsstaten

V|dta Iampllga atgarder for att skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar vél;

detta ska inbegripa mojligheten att hindra den reglerade marknaden eller MTF-plattformen
fran att ge i vardmedlemsstaten etablerade medlemmar pa distans eller aktorer pa distans
tillgang till dess funktioner. Kommissionen och Esma ska omgaende informeras om sadana
atgarder.

b} Dessutom far den behoriga myndigheten i vardmediemsstaten hanskjuta drendet till Esma,
som far agerai enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i férordning
(EU) nr 1095/2010.

| ¥ 2004/39/EG |

4. Varje agérd enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner for eller begrénsningar
av ett vardepappersforetags eller en reglerad marknads verksamhet ska vederborligen
motiveras och meddel as det berdrda vardepappersforetaget eller den reglerade marknaden.

| ¥ 2010/78/EU art. 6.28

Artikel 9162a

Samar bete och utbyte av uppgifter med Esma
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1. De behodriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tilldmpning av detta direktiv, i
enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

2. De behoriga myndigheterna ska omgaende forse Esma med alla uppgifter den behdver for
att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta direktiv, i enlighet med artikel 35 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

| ¥ 2004/39/EG
KAPITEL Il

SAMARBETE MED TREDJE LAND

Artikel 9263

Informationsutbyte med tredje land

WV 2010/78/EU art. 6.29 (anpassad)

= ny

1. Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 i forordning (EU) nr 1095/2010, Esma
> , X far inga samarbetsavtal om utbyte av uppgifter med de behtriga myndigheterna i
tredjelénder endast om de utldamnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som
minst motsvarar dem som krévs enligt artikel 8154. Detta utbyte av uppgifter maste vara
avsett for fullgérande av dessa behdriga myndigheters verksamhetsuppgifter.

3 ‘ 8:a = En medlemsstats Overforing av < personuppgifter
t|II tredjeland = ska goras <::| i enllghet med kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

= Esmas Overforingar av personuppgifter till ett tredjeland ska gorasi enlighet med artikel 9 i
forordning (EU) nr 45/2001. <

Medlemsstaterna och Esma far ocksd ingd samarbetsavtal om utbyte av uppgifter med
tredjelanders behtriga myndigheter, organ och fysiska eller juridiska personer som ansvarar
for en eller flera av foljande verksamheter:

(@ Tillsynen over kreditinstitut, andra finansinstitut, forsakringsféretag och
finansmarknader.

(b) Véardepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande férfaranden.

(c) Lagstadgad revision av vérdepappersforetags och andra finansinstituts,
kreditinstituts och forsakringsforetags rékenskaper vid fullgérandet av sina
tillsynsuppgifter, eller som forvaltar ersittningssystem vid fullgérandet av sina
verksamhetsuppgifter.

(d) Tillsyn 6ver organ som &r inblandade i vardepappersforetags likvidation och
konkurs eller liknande forfaranden.
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(e) Tillsyn Over personer med uppdrag att utfora lagstadgad revision av
rékenskaperna hos forsakringsforetag, kreditinstitut, vardepappersforetag och
andra finansinstitut.

(f)  Tillsyn Gver personer som &r aktiva pd marknader for utsldppsrétter i syfte att
sakerstalla en samlad Gverblick dver finans- och spotmarknader.

De samarbetsavtal som avses i tredje stycket far endast ingads om de utlamnade uppgifterna
omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som kravs i artikel 8154.
Detta utbyte av uppgifter ska vara avsett for fullgérande av dessa myndigheters och organs
eller fysiska eller juridiska personers verksamhetsuppgifter. = Om eft samarbetsavtal
inbegriper en medlemsstats dverforing av personuppgifter ska den vara forenlig med kapitel
IV i direktiv 95/46/EG och med férordning (EG) nr 45/2001 om Esma & involverad i
overforingen. <

| ¥ 2004/39/EG

2. Om informationen hérror fran en annan medlemsstat far de inte réjas utan uttryckligt
samtycke fran de behdriga myndigheter som har lamnat ut den och endast i de syften till vilka
dessa myndigheter lamnat sitt samtycke. Samma bestammelse gdller for information som
lamnas av behdriga myndigheter i tredje lander.

AVDELNING VI

\@ny

KAPITEL 1

DELEGERADE AKTER

Artikel 93
Delegerade akter

Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 i fraga
om artiklarna 2.3, 4.1, 4.2, 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, 59.3, 60.5, 66.6, 66.7, 67.3, 67.7, 67.8, 68.5, 83.7 och 99.2.
Artikel 94
Utovande av delegering

1 Kommissionens rétt att anta delegerade akter géller pa de villkor som faststéls i
denna artikel.

2. Den delegering av befogenhet som avsesi artikel 93 ska medges pa obestamd tid fran
och med dagen for detta direktivs ikrafttrédande.
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Den delegering av befogenhet som avsesi artikel 93 far nér som helst aterkallas av
Europaparlamentet eller radet. Beslutet om aterkallande avslutar delegeringen av de
befogenheter som anges i beslutet. Beslutet far verkan dagen efter det att det
offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet
angivet datum. Bedlutet ska inte paverka giltigheten hos delegerade akter som redan
trétt i kraft.

Na kommissionen antagit en delegerad akt ska den samtidigt underrétta
Europaparlamentet och radet.

En delegerad akt som har antagits i enlighet med artikel 93 trader i kraft endast om
Europaparlamentet eller rédet inte har gjort nagra invandningar inom tva manader
efter det att akten anmades till Europaparlamentet och radet, eller om
Europaparlamentet och rédet, innan den perioden I6per ut, bada har underréttat
kommissionen om att de inte har nagra invandningar. Denna period kan forlangas
med tva manader pa begéran av Europaparlamentet eller radet.

KAPITEL 2

GENOMFORANDEAKTER

Artikel 95

Kommittéforfarande

1. FOr antagandet av genomfdrandeakter enligt artiklarna 41 och 60, ska kommissionen
bitradas av Europeiska vardepapperskommittén, som inréttades genom kommissionens beslut
2001/528/EG>®. Den kommittén ska vara en kommitté i den mening som avses i férordning
(EV) nr 182/2011%.

2. N&r det hanvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU) nr 182/2011 tillampas,
med beaktande av bestammelsernai artikel 8 i den férordningen.

KAPITEL 3
| ¥ 2004/39/EG
SLUTBESTAMMEL SER
Artikel 64
K P, |
s EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
= EUT L 55, 28.2.2011, s. 13.
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| ¥ 2006/31/EG art. 1.3

Artikel 9665

Rapporter och dversyn

1. Fore den [2 ar efter tillampningen av MiFID enligt artikel 97] ska kommissionen, efter att
ha samrétt med Esma, |agga fram en rapport for Europaparlamentet och radet om
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@

(b)

(©
(d)

(€)

(f)

organiserade handelsplattformars funktion, med beaktande av den tillsynserfarenhet
som behériga myndigheter skaffat sig, antalet OTF-plattformar som auktoriserats i
EU och deras marknadsandel,

funktionen hos ordningen for tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag, med
beaktande av antalet MTF-plattformar som registrerats som tillvaxtmarknader foér
sma& och medelstora foretag, antal emittenter som & narvarande pa dessa samt
relevanta handel svolymer,

verkan av krav avseende automatiserad handel och hogfrekvenshandel,

erfarenheterna fran mekanismen for forbud mot vissa produkter eller metoder, med
beaktande av antalet ganger mekanismerna har utlosts samt av deras effekter,

verkan av tillampningen av begransningar eller alternativa arrangemang pa likviditet,
marknadsmissbruk och ordnade prissattnings- och avvecklingsvillkor pd marknader
for ravaruderivat,

funktionen hos den konsoliderade handelsinformation som inréttats i enlighet med
avdelning V, sarskilt tillgangen till hogkvalitativ information efter handel i ett
konsoliderat format som omfattar hela marknaden i enlighet med anvandarvéandliga
standarder till en rimlig kostnad. For att sakerstélla kvaliteten hos och tillgangen till
konsoliderad information efter handel ska kommissionen dverlamna sin rapport
tillsammans med, ndr det & lampligt, ett lagstiftningsforslag for inrdttandet av en
enda enhet som ska tillhandahdlla konsoliderad handel sinformation.

WV 2004/39/EG
=, Rittelse, EUT L 045,
16.2.2005, s. 18

=, EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. €
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| ¥ 2004/39/EG

Artikel 9749

Inforlivande i nationell lagstiftning

\@ny

1. Medlemsstaterna ska senast den [ ...] anta och offentliggdra de lagar och andra forfattningar
som & nodvéandiga for att folja detta direktiv. De ska till kommissionen genast 6verlamna
texten till dessa bestammelser tillsammans med en jamforel setabell Gver dessa bestammel ser
och detta direktiv.

Nar en medlemsstat antar dessa bestdmmelser ska de innehdlla en hanvisning till detta
direktiv eller dtfdljas av en sadan hanvisning nér de offentliggors. Narmare foreskrifter om

64 =, EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. €
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hur hanvisningen ska goras ska varje medlemsstat sév utfarda. De ska dven innehdlla en
uppgift om att hanvisningar i befintliga lagar och andra forfattningar till de direktiv . som
upphéavs genom detta direktiv ska anses som héanvisningar till detta direktiv. Narmare
foreskrifter om hur hanvisningen ska goéras och om hur uppgiften ska formuleras ska varje
medlemsstat gélv utféarda.

Medlemsstaterna ska tillampa dessa bestdmmelser frén och med den [...], med undantag for
de bestammelser som inférlivar artikel 67.2 vilka ska tillampas fran och med den [2 ar efter
tillampningsdatumet for resten av direktivet].

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma oOverlamna texten till de centrala
bestammelser i nationell lagstiftning som de antar inom det omréde som omfattas av detta
direktiv.

| ¥ 2006/3/EG art. 1.5
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Artikel 98
Upphavande

Direktiv 2004/39/EG tillsammans med dess efterfoljande andringar upphévs fran och med den
[...]. Hanvisningar till direktiv 2004/39/EG eller till direktiv 93/22/EEG ska forstds som
hanvisningar till det hér direktivet. Hanvisningar till termer som definieras i direktiv 2004/39
eller direktiv 93/22/EEG dller till artiklar i dessa ska forstas som hanvisningar till en likvardig
term som definierasi det har direktivet eller till en artikel i det har direktivet.

Artikel 99

Over gangsbestammelser

1. Existerande tredjelandsforetag ska kunna fortsétta att tillhandahalla tjanster och bedriva
verksamhet i medlemsstater, i enlighet med nationella ordningar, till och med den [4 & efter
ikrafttradandet av detta direktiv].

2. Kommissionen ska ha befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 94 for att
forlanga tillampningsperioden for punkt 1, med beaktande av de beslut om likvardighet som
redan antagits av kommissionen i enlighet med artikel 41.3 och den vantade utvecklingen
inom reglerings- och tillsynsramarnai tredjelander.
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| ¥ 2004/39/EG (anpassad)

Artikel 10042

| kr afttradande

Detta direktiv trader i kraft sapmra-dag-sem-det-cfentlig X> den tjugonde dagen efter det
att det har offentliggjorts <XI i Europe| ska unionens officiella tidning.

Artikel 101%3
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
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BILAGA |
FORTECKNING OVER TJANSTER, VERKSAMHETER OCH FINANSIELLA
INSTRUMENT
AVSNITT A
Investeringstjanster och investeringsver ksamhet
1) Mottagande och vidarebefordran av order betraffande ett eller flera finansiellainstrument.
2) Utférande av order pa kunders uppdrag.
3) Handel for egen rékning.
4) Portfoljforvaltning.
5) Investeringsradgivning.

6) Garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument
pagrundval av ett fast tagande.

7) Placering av finansiellainstrument utan fast &tagande.

8) Drift av multilaterala handel splattformar (M TF-plattformar).

| O ny

9) Forvaring och handhavande av finansiella instrument for kunders rékning, bland annat
vardepappersforvaring och liknande tjanster, exempelvis handhavande av kontanta
medel/finansiella sékerheter.

10) Drift av organiserade handel splattformar (OTF-plattformar).

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny

AVSNITT B

Sidotjanster

1)2Z Lamnande av kredit eller 1an till en investerare for att gora det mojligt for denne att
genomfora en transaktion i ett eller flera finansiella instrument, néar det féretag som ger
krediten eller 1anet deltar i transaktionen.
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2)3: Radgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fragor samt
radgivning och tjanster vid fusioner och féretagsuppkop.

3)4 Valutatjanster om dessa har samband med investeringstjanster.

4)5: Investerings- och finansanalys samt andra former av allmanna rekommendationer rérande
handel med finansiellainstrument.

5)6: Tjanster i samband med garantigivning.

6)% Investeringstjanster och investeringsverksamhet samt sidotjanster av den typ som anges
i avsnitt A eller B i Bilagal som avser den underliggande tillgangen till derivat som anges i
avsnitt C — punkterna 5, 6, 7 och 10 — nér dessa har samband med tillhandahallandet av
investerings- eller sidotjanster.

AVSNITT C

Finansiella instrument

1) Overlétbara vardepapper.

2) Penningmarknadsinstrument.

3) Andelar i foretag for kollektivainvesteringar.

4) Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesdkringsavtal och varje annat derivatkontrakt som
avser vardepapper, vautor, réntor eller avkastningar, = utsldppsrétter, < eller andra
derivatinstrument, finansiella index €eller finansiella matt som kan avvecklas fysiskt eller
kontant.

5) Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesakringsavtal och varje annat derivatkontrakt som
avser révaror, som maste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pa en av parternas
begaran £pa grund av ett annat ska an utebliven betalning eller ndgon annan handelse som
leder till kontraktets upphdrande}.

6) Optioner, terminskontrakt, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror som
kan avvecklas fysiskt forutsatt att de handlas pa en reglerad marknad = , en OTF-plattform ¢
eehieller en MTF-plattform.

7) Optioner, terminskontrakt, swappar, icke borshandlade terminskontrakt (forwards) och
varje annat derivatkontrakt som avser ravaror, som kan avvecklas fysiskt, som inte omnamnsi
C punkt 6 och som inte ar for kommersiella &ndamdl, som anses ha egenskaper som andra
derivat avseende finansiella instrument, med utgangspunkt fran bland annat om clearing och
avveckling sker via erkdnda system for clearing, eller om de & foremal for regelmassiga
marginal sakerhetskrav.

8) Derivatinstrument for dverfoéring av kreditrisk.
9) Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser.

10) Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesakringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser klimatvariationer, fraktavgifter, wtskappsatter eller inflationstakten eller ndgon
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annan officiell ekonomisk statistik, som maste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant
pad en av parternas begaran (pa grund av ett annat skal an utebliven betalning eller nagon
annan handelse som leder till kontraktets upphdrande), samt varje annat derivatkontrakt som
avser tillgangar, réttigheter, skyldigheter, index och agarder som inte tidigare omnamnts i
detta avsnitt C, som anses ha egenskaper som andra derivat avseende finansiella instrument,
med utgangspunkt fran bland annat om det handlas pa& en reglerad marknad = , en OTF-
plattform <= eller en MTF-plattform, om clearing och avveckling sker via erkanda system for
clearing, eller om de & foremdl for regel massiga marginal sakerhetskrav.

Sy |

11) Utdé&ppsrétter som bestér av enheter som erkants med avseende pa kraven i direktiv
2003/87/EG (system for handel med utsl&ppsrétter)

AVSNITT D

Forteckning over datarapporteringstjanster

1) Drift av ett godkant publiceringsarrangemang

2) Tillhandahallande av konsoliderad handelsinformation

3) Drift av en godkand rapporteringsmekanism

WV 2004/39/EG (anpassad)
= ny
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BILAGA I

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV

En professionell kund & en kund som har tillracklig erfarenhet, k&dnnedom och sakkunskap
for att fatta egna investeringsbesiut och gora en tillfredsstéllande beddmning av de risker han
|6per. For att anses som professionell maste kunden uppfylla nedanstéende kriterier.

|. KUNDKATEGORIER SOM BETRAKTAS SOM PROFESSIONELLA

Foljande kundkategorier bor betraktas som professionellai fraga om alla investeringstjanster
och investeringsverksamhet och finansiella instrument enligt detta direktiv.

(1) Enheter som & underkastade auktorisation och reglering for att fa arbeta pa de
finansiella marknaderna. Nedanstdende forteckning bor anses omfatta ala
auktoriserade enheter som syssar med den verksamhet som utméarker de
namnda grupperna: Enheter som auktoriserats av en medlemsstat enligt ett
direktiv, auktoriserats eller regleras av en medlemsstat utan hanvisning till ett
direktiv och auktoriserats eller regleras av en icke-medlemsstat.

(@
(b)
(©)
(d)
(€)
(f)
(9)
(h)
(i)

Kreditinstitut.

V érdepappersforetag.

Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.
Forsakringsforetag.

System for kollektivainvesteringar och deras forvaltningsbol ag.
Pensionsfonder och deras forvaltningsbol ag.

Ravaruhandlare och ravaruderivathandlare.

Lokala foretag.

Andrainstitutionella placerare.

(2) Storaforetag som pa bolagsniva uppfyller tvaav foljande storlekskrav:

— Total 20 000 000
balansomsl utning: euro-

— Nettoomséttning: | 40 000 000
euro-

— Tillgdngar: 2 000 000 euro:

(3) Nationella och regionala regeringar, X> déribland <] offentliga organ for
forvaltning av statsskulden X pa nationell eller regiona niva<xl
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centralbanker, internationella och dverstatliga institutioner som Vérldsbanken,
IMF, ECB, EIB och liknande internationella organi sationer.

(4) Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det &r att investera i
finansiellainstrument, inklusive foretag som &gnar sig &t vardepapperisering av
tillgangar eller andra finansiella transaktioner.

Ovannamnda enheter betraktas som professionella. De maste dock tilldtas aftt begéra
behandling som icke-professionella kunder och vardepappersforetagen far samtycka till att
erbjuda en hogre skyddsniva. Nar ett foretag enligt ovan ar kund i ett vardepappersforetag,
maste detta fore varje tillhandahdllande av tjanster meddela kunden att han pa grundval av
den information vardepappersforetaget besitter betraktas som professionell kund och kommer
att behandlas som en s&dan, om inte vardepappersforetaget och kunden avtalar nagot annat.
Vardepappersforetaget maste ocksa upplysa kunden om att han kan begara en andring av
avtalsvillkoren for att fa en hogre skyddsniva.

Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begara en hogre skyddsniva om
han anser sig ur stand att bedoma eller hantera ifrégavarande risker pa rétt satt.

Denna hogre skyddsniva skal tillhandahallas nér en kund som betraktas som professionell
infor bestdammelser i ett skriftligt avtal med vardepappersforetaget om att han med avseende
pa de tillampliga uppforandereglerna inte ska betraktas som en professionell kund. | ett sadant
avtal bor anges huruvida detta géller en eller flera sarskilda tjanster eller transaktioner, eller
ett eller flera produkt- eller transaktionsslag.

Il. KUNDER SOM PA BEGARAN FAR BEHANDLAS SOM PROFESSIONELLA KUNDER
I1.1. Kriterier

Andra kunder 8n de som ndmns i avsnittl, bland annat offentliga organ >, lokala
myndigheter, kommuner <X och privata enskilda investerare, kan ocksa tilldtas avsta fran
delar av skyddet enligt uppférandereglerna.

Vardepappersforetagen bor darfor tilldtas att behandla sddana kunder som professionella,
forutsatt att nedanstaende kriterier & uppfyllda och forfarandet nedan féljs. Dessa kunder bor
dock inte forutséttas besitta marknadskunskap och erfarenhet i samma grad som grupperna i
forteckningen i avsnitt I.

Varje sddant undantag fran skyddet enligt de normala uppforandereglerna ska endast anses
giltigt om en adekvat beddmning fran véardepappersforetagets sida av kundens expertis,
erfarenhet och kunskaper ger tillracklig grund for att anta att kunden med tanke pa de
planerade transaktionernas och tjansternas karaktar & i stand att fatta sina egna
investeringsbeslut och forsta de ifragavarande riskerna.

Den lamplighetsprovning som géller for chefer och direktorer i enheter som & godkanda
enligt direktiv pa det finansiella omradet kan ses som exempel pa bedomning av expertis och
kunskap. Nér det galler sma enheter bor den person som bedéms enligt ovan ocksa vara den
person som auktoriserats att utfora transaktioner pa enhetens vagnar.

Vid ovan namnda bedomning bor minst tva av foljande kriterier vara uppfyllda:
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- Kunden har pa marknaden i fraga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner av
betydande storlek per kvartal under de foregéende fyra kvartalen.

- Véardet av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som
kontantdepositioner och innehav av finansiellainstrument, dverstiger 500 000 euro.

— Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett ar inom finanssektorn i en befattning som
kraver kunskap om transaktionerna eller tjansternai fraga.

= Medlemsstaterna far anta sarskilda kriterier for bedémning av expertis och kunskaper hos
kommuner och lokala myndigheter som begar att fa behandlas som professionella kunder.
Dessa kriterier kan vara aternativ eller utgora komplement till de kriterier som fortecknas i
foregdende punkt. <

I1.2. Forfarande

De kunder som avses ovan f& avsta frén skydd enligt de detaljerade uppforandereglerna
endast om fdljande forfarande har foljts:

- De maste skriftligen meddela vardepappersforetaget att de onskar behandlas som en
professionell kund, antingen allmant eller i fréga om en sarskild investeringstjanst
eller transaktion eller en viss typ av transaktion eller produkt.

- V ardepappersforetaget maste ge dem en tydlig skriftlig varning om vilken rétt till
skydd och erséttning till investerare som de kan forlora.

- De maste i ett fran avtaet skilt dokument skriftligen forklara att de & medvetna om
foljderna av att detta skydd forloras.

Innan en vardepappersforetag beslutar att godta en begdran om undantag, ska det vidta alla
rimliga atgarder for att forsakra sig om att den kund som begér att bli behandlad som
professionell kund uppfyller allarelevantakrav i avsnitt 11.1 ovan.

Nér kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och forfaranden som
liknar ovanstaende, & dock inte avsikten att deras forhdllande till vardepappersforetag ska
paverkas av nyaregler som antas enligt a¢# denna bilaga.

Véardepappersforetagen maste infora skriftliga interna regler och forfaranden for
kategorisering av kunderna. Professionella kunder & ansvariga for att meddela
vardepappersforetaget alla forandringar som kan paverka deras aktuella kategorisering.
Véardepappersforetaget maste det 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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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

Dokument som ska atfolja varje forslag eller initiativ som l&ggs fram for den lagstiftande myndigheten

(artikel 28 1 budgetforordningen och artikel 22 i genomfdrandebestéammel serna)

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLERINITIATIVET

1.1
12
13.
14.
1.5.
1.6.
1.7.

Fordlagets eller initiativets beteckning

Berorda politikomraden i den verksamhetshaserade forvaltningen och budgeteringen
Typ av fordlag eller initiativ

Mal

Motivering till fordaget eller initiativet

Tid under vilken dtgéarden kommer att paga respektive paverka resursanvandningen

Planerad metod for genomforandet

FORVALTNING

2.1.

2.2.

2.3.

Regler om uppfdljning och rapportering
Administrations- och kontrollsystem

Atgéarder for att forebygga bedrégeri och oegentligheter/oriktigheter

BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV  FORSLAGET ELLER

INITIATIVET

3.1. Bertrda rubriker i den flerdriga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel

3.2. Berdknad inverkan pa utgifterna

3.2.1. Sammanfattning av den berdknade inverkan pa utgifterna

3.2.2. Berdknad inverkan pa driftsanslagen

3.2.3. Beréknad inverkan pa de administrativa anslagen

3.2.4. Forenlighet med den géllande flerériga budgetramen

3.2.5. Bidrag fran tredje part

3.3. Berdknad inverkan painkomsterna
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1.2

13.

14.

141

14.2.

FINANSIERINGSOVERSIKT FOR FORSLAG TILL RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLERINITIATIVET

Fordlagets eller initiativets beteckning

Europaparlamentets och rédets direktiv om andring av direktiv 2004/39/EG om marknader for
finansiellainstrument (MiFID)

Europaparlamentets och radets férordning om marknader for finansiella instrument

Berorda politikomraden i den verksamhetsbaser ade férvaltningen och budgeteringen®

Inre marknaden — Finansiella marknader

Typ av forslag éler initiativ

Ny atgard

OO Ny &tgard som bygger pa ett pilotprojekt eller en forberedande &tgar d®
O Befintlig atgéard vars genomforande férlangsi tiden

O Tidigare atgard som omformastill eller ersittsav en ny

Mal

Flerariga strategiska mal for kommissionen som férslaget eller initiativet ar avsett att bidra
till

Starka investerarnas fortroende, minska riskerna fér marknadsstorningar, minska
systemriskerna samt Oka de finansiella marknadernas effektivitet och minska de onddiga
kostnaderna for aktorer.

Soecifika mal eller verksamheter inom den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen som berors

Specifikt mdl nr...

Mot bakgrund av de allmédnna malen ovan &r foljande specifikamal av betydelse:

- Garantera lika konkurrensvillkor for marknadsaktorer.

- Okainsynen pa marknaden for marknadsaktorer.

Verksamhetshaserad férvaltning och verksamhetsbaserad budgetering bendmns ibland med de interna
forkortningarna ABM respektive ABB.
| den mening som avsesi artikel 49.6 arespektive 49.6 b i budgetférordningen.
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1.4.4.

- Oka insynen och befogenheterna for tillsynsmyndigheter pa centrala omréden och oka
samordningen pa europeisk niva

- Stérka investerarskyddet.

- Kommatill rétta med organisatoriska brister och 6verdrivet risktagande eller brist pa kontroll
hos vardepappersftretag eller andra marknadsaktorer.

Berodrda verksamheter enligt den verksamhetsbaserade forvaltningen och budgeteringen

Verkan eller resultat som forvantas

Beskriv den verkan som forslaget eller initiativet forvantas fa pa de mottagare eller den del av befolkningen som
berors.

Syftet med forslaget ar foljande:

- Att pa lampligt sétt reglera alla marknads- och handelsstrukturer med hénsyn till mindre
deltagares, framforallt sma och medelstora foretags, behov.

- Att inrétta lampliga ramar for nya handel smetoder.

- Att forbéttra insynen vid handel for aktorer pa aktiemarknaden och den icke-aktierelaterade
marknaden.

- Att 6kainsynen och befogenheterna for tillsynsmyndigheter.

- Att forbéattra konsekvensen vid genomférandet av regler och samordningen vid de nationella
tillsynsmyndigheternas tillsyn.

- Att forbattrainsynen och tillsynen pa marknaden for ravaruderivat.
- Att stérka regleringen av produkter, tjanster och tjansteleverantorer, nar sa kravs.
- Att skérpa reglerna om vardepappersforetags aff érsbeteende.

- Att skérpa de organisatoriska kraven for vardepappersf éretag.

Indikatorer for beddmning av resultat eller verkan

Ange vilka indikatorer som ska anvandas for att folja upp hur forslaget eller initiativet genomfors.

. En rapport med beddmning av verkan pa marknaden av de nya organiserade
handelsplattformarna och den tillsynserfarenhet som tillsynsmyndigheterna skaffat sig.
Indikatorer pa verkan bor vara det antal organiserade handelsplattformar som godkénts i EU.
Den handelsvolym som de genererat per finansiellt instrument i forhdlande till andra
handel splatser och framférallt OTC-handel.

. En rapport om de framsteg som gjorts for att flytta 6ver handeln med standardiserade
OTC-derivat till borser eller elektroniska handelsplattformar. Indikatorer pa verkan bor vara
det antal plattformar som deltar i handeln med OTC-derivat och handelsvolymen for borser
och plattformar nér det géller OTC-derivat i forhdlande till OTC-omséttningen.
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. En rapport om hur den skraddarsydda ordningen for marknaden for sma och medelstora
foretag fungerar i praktiken. Indikatorer pa verkan bor vara det antal M TF-plattformar som har
registrerats som en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag, det antal emittenter som
véljer att fa sina finansiella instrument omsatta pa nya utpekade tillvaxtmarknader for sma och
medel stora foretag och forandringen av handelsvolymen for emitterande sma och medelstora
foretag efter genomforandet av Oversynen av direktivet om marknader fér finansiella
instrument (MiFID).

. En rapport om den praktiska verkan av nya krav nér det géller automatiserad handel och
hogfrekvenshandel. Indikatorer p& verkan bor vara det antal hogfrekvensforetag som nyligen
auktoriserats och det (eventuella) antal fall av otillbdrlig handel som anses vara relaterade till
hogfrekvenshandel .

. En rapport om den praktiska verkan av nyligen utformade insynsregler for aktiehandel.
Indikatorer pa verkan bor vara den procent av handelsvolymen som & i enlighet med
bestammel serna om information fore handel i férhallande till dolda order, och utvecklingen av
handel svolymer och Gppenhetsnivaer for aktieliknande instrument som inte &r aktier.

. En rapport om den praktiska verkan av de nyligen utformade insynsreglerna for handeln
med obligationer, strukturerade produkter och derivat. Indikatorer pa verkan for dessa tva
rapporter bor vara storleken pa spreads som utpekade marknadsgaranter erbjuder efter
genomférandet av de nya insynsreglerna och, med anknytning till detta, utvecklingen av
handel skostnader for instrument med olika likviditetsnivaer i de olika tillgangsklasserna.

. En rapport om hur den konsoliderade handelsinformationen fungerar i praktiken.
Indikatorer pa verkan bor vara antalet tillhandahdlare av tjansten konsoliderad
handelsinformation och den procent av handel svolymen som de técker liksom rimligheten nér
det géller de priser de tar ut.

. En rapport om erfarenheterna fran mekanismen for forbud mot vissa produkter eller
metoder. Indikatorer pa verkan bor vara det antal ganger som forbudsmekanismerna har
anvants och den praktiska verkan av sadana forbud.

. En rapport om de foreslagna atgardernas verkan pd marknaderna for ravaruderivat.
Indikatorn pa verkan bor vara andringen av prisvolatiliteten pa marknaderna for ravaruderivat
efter det att MiFID-Oversynen genomforts.

. En rapport om erfarenheterna fran ordningen for tredjeland och en bedémning av det
antal och den typ av tredjelandsdeltagare som beviljatstilltrade. Indikatorer pa verkan bor vara
tredjelandsforetagens deltagande i den nya ordningen och de praktiska tillsynserfarenheterna
nér det géller sddana foretag.

. En rapport om erfarenheterna av atgarderna for att stérka investerarskyddet. Indikatorer
pa verkan bor vara utvecklingen av icke-professionella aktorers deltagande i handeln med
finansiella instrument efter det att MiFID-6versynen genomforts liksom antalet fall dér
investerare, i almanhet, och icke-professionella investerare, i synnerhet, har drabbats av
forluster, och hur alvarliga dessafall varit.
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151

152

153.

Motivering till forslaget eller initiativet

Behov som ska tillgodoses pa kort eller lang sikt

Pa kort sikt som ett resultat av genomforandet av direktivet/forordningen i medlemsstaterna:

- Alla marknads- och handelsstrukturer regleras pa lampligt sétt, med hénsyn till mindre
deltagares, framforallt sma och medelstora foretags, behov.

- Nya handel smetoder, sdsom hogfrekvenshandel, regleras palampligt sétt.

- Forbéttrad insyn vid handel for aktorer pa marknaden for aktier och 6kad insyn nar det galler
den icke-aktierel aterade marknaden.

- Okad insyn och tkade befogenheter for tillsynsmyndigheter.

- Battre konsekvens vid genomférandet av regler och samordning vid de nationella
tillsynsmyndigheternas tillsyn.

- Béttre insyn och tillsyn pa marknaderna for révaruderivat.
- Starkt reglering av produkter, tjanster och tjansteleveranttrer nar sa kravs.
- Skérpta regler om véardepappersforetags affarsbeteende.

- Stérkta organisatoriska krav for vardepappersforetag.

Mervardet av en atgard pa unionsniva

De flesta av de frégor som omfattas av 6versynen omfattas redan i dag av EU:s regelverk och
MiFID. De finansiella marknaderna & dessutom i sig gransoverskridande och blir det i allt
hogre grad. Internationella marknader kraver i stérsta mdéjliga omfattning internationella
regler. De villkor pa vilka foretag och aktorer kan konkurrerai detta sammanhang, oavsett om
det ror sig om regler om information fore och efter handel, investerarskydd eller
marknadsakttrernas bedomning och kontroll av risker, maste vara gemensamma Over
granserna och & centralaindag i dagens MiFID. Det kréavs nu atgarder pa europeisk niva for
att uppdatera och andra regelverket i MiFID for att ta hansyn till den utveckling som skett pa
de finansiella marknaderna sedan genomforandet.

Erfarenheter fran liknande forsok eller atgarder

Direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFID), som tilldmpas sedan november
2007, &r en hornsten for integrationen av EU:s finansiella marknader. Resultatet efter det att
direktivet varit i kraft i 3,5 & & mer konkurrens mellan handelsplatser for finansiella
instrument och fler valmgjligheter for investerare nér det géller tjansteleverantdrer och
tillgangliga finansiella instrument, vilket & en utveckling som underbyggts av tekniska
framsteg.

Det har dock uppstdtt vissa problem. For det forsta har den mer konkurrensutsatta miljon
skapat nya utmaningar. Fordelarna med denna Okade konkurrens har inte kommit alla
marknadsaktorer till del i samma omfattning och har inte alltid natt de icke-professionella eller
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1.6.

professionella slutinvesterarna. Den marknadsfragmentering som foljer av konkurrensen har
ocksa gjort att handelsmiljon blivit mer komplex, sarskilt nér det gédler insamling av
handelsdata. For det andra har marknadsutvecklingen och den tekniska utvecklingen gjort att
flera bestammelser i MiFID har blivit fordldrade. Det gemensamma intresset av 6verblickbara
lika konkurrensvillkor mellan handel splatser och vardepappersforetag riskerar att undergrévas.
For det tredje har den finansiella krisen avd6jat svagheter i regleringen av sddana andra
instrument an aktier som mest handlas mellan professionella investerare. Tidigare antaganden
att en miniminiva av Oppenhet, tillsyn och investerarskydd nér det géller denna handel framjar
marknadseffektiviteten stdmmer inte langre. Slutligen visar den snabba innovationstakten och
den 6kande komplexiteten nér det géller finansiellainstrument pa vikten av ett uppdaterat och
hogt investerarskydd. Aven om erfarenheterna frén finanskrisen visar att de omfattande
reglernai MiFID behovs, krévs det riktade men ambiti0sa forbéttringar.

Forenlighet med andra finansieringsformer och eventuella synergieffekter

De faststallda mdlen & forenliga med EU:s grundldggande mal att framja en harmoniserad och
hallbar utveckling av ekonomisk verksamhet, en hdg grad av konkurrens och en hog
konsumentskyddsniva, vilket inbegriper medborgarnas sakerhet och ekonomiska intressen
(artikel 169 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt).

Dessa ma & ocksa forenliga med det reformprogram som Europeiska kommissionen
foredagit i meddelandet Framja aterhamtning i Europa. Senare har kommissionen i
meddelandet av den 2 juni 2010 Reglering av finansiella tjanster for en hallbar tillvaxt
uppgett att den kommer att foresla en 1amplig dversyn av MiFID.

Dessutom kompletterar andra forslag till lagstiftning, som kommissionen redan antagit eller
inom kort kommer att anta, éversynen av MiFID nér det gdller att 6ka marknadens 6ppenhet
och integritet, begransa marknadsstorningarna och stérka investerarskyddet. Forslaget till
forordning om blankning och vissa aspekter av kreditswappar innehdler bestammelser om
offentliggdrande av blankningar som ska gora det |&ttare for tillsynsmyndigheter att upptécka
eventuell otillborlig marknadspéverkan. Forslaget till forordning om derivat, centrala
motparter och transaktionsregister kommer ocksa att 6ka Oppenheten nér det géller vasentliga
positioner i derivat for tillsynsmyndigheter och minska systemriskerna for marknadsaktorer.
Oversynen av direktivet om marknadsmissbruk, som bor laggas fram tillsammans med
oversynen av MiFID, kommer att syftatill att utvidga direktivets tillampningsomrade, gora det
effektivare och bidra till battre och sundare finansiella marknader. Fragor om krav pa
Oppenhet som ar specifika for fysiska energimarknader, liksom transaktionsrapportering for att
garantera energimarknadernas integritet, behandlas i kommissionens forslag till férordning om
integritet och Oppenhet pa energimarknaderna.

Tid under vilken atgarden kommer att paga respektive paverka resur sanvandningen
O Forslag eller initiativ som pagar under begr ansad tid

1. O Forslaget eler initiativet ska galla fran [den DD/MM]JAAAA till [den
DD/MM]AAAA.

2.0 Det paverkar resursanvandningen fran AAAA till AAAA.

Forslag eller initiativ som pagar under en obegransad tid
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Planerad metod fér genomférandet®
Direkt centraliserad forvaltning som skots av kommissionen

[1 Indirekt centraliserad forvaltning genom delegering till

3.0 genomfdrandeorgan
4. O byr&er/organ som inréttats av gemenskaperna®™
5.0 nationella offentligréttsliga organ eller organ som anfortrotts uppgifter som

faller inom offentlig forvaltning

6. O personer som anfortrotts ansvaret for genomforandet av sérskilda atgarder
som foljer av avdelning V i férdraget om Europeiska unionen och som anges i den
grundléggande réttsakten i den mening som avsesi artikel 49 i budgetférordningen

01 Delad forvaltning med medlemsstaterna
[0 Decentraliserad férvaltning med tredjelander

O Gemensam forvaltning med internationella organisationer (ange vilka)

Vid fler &n en metod, ange kompl etterande uppgifter under ” Anméarkningar” .

Anmaérkningar

2.1.

2.2.

2.2.1.

FORVALTNING

Bestammelser om uppfdljning och rapportering

Angeintervall och andra villkor for sddana atgérder

Enligt artikel 81 i forordningen om inrdttande av Europeiska véardepappers- och
marknadsmyndigheten ska det goras en utvérdering, inom tre & fréan och med den faktiska
driftsstarten, av erfarenheterna fran myndighetens arbete. | detta syfte ska kommissionen lagga
fram en alman rapport som ska éverlamnas till Europaparlamentet och radet.

Administrations- och kontrollsystem

Risker somidentifierats

Det har gjorts en konsekvensanalys av forslaget till reform av EU:s system for finansiell
tillsyn som kompletterar utkasten till forordningar om inréttandet av Europeiska
bankmyndigheten, Europeiska forsékrings- och tjanstepensionsmyndigheten samt Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten.

68

Nérmare forklaringar av de olika metoderna for genomférande med hénvisningar till respektive bestdmmelser i
budgetforordningen &erfinns pa BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
Organ som avsesi artikel 185 i budgetférordningen.
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2.2.2.

2.3.

De ytterligare resurser for Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) som
foljer av det nuvarande forslaget behovs for att Esma ska kunna utéva sina befogenheter och
framforalt sinroll nér det galler féljande:

- Sakerstélla harmonisering och samordning av regler for handelsplatser, och dka insynen pa
derivatmarknaderna genom att ange vilka typer av derivat som bor omséttas pa organiserade
handel splatser.

- Sikerstdlla en harmoniserad och forbéttrad insyn pa bade aktiemarknader och icke-
aktierelaterade marknader genom att sdkerstélla forenlighet och konsekvens vad géller
undantag frén kraven painformation fore handel, och ange standarder for datarapportering for
att oka datakvaliteten och underldtta konsolideringen av data.

- Stérka och sékerstélla en konsekvent tillampning av nationella tillsynsbefogenheter genom
foljande: S&kerstdlla samordning av nationella befogenheter gélande produktférbud och
positionshantering pa derivatmarknader. Dessutom kommer Esma att ha direkt befogenhet pa
dessa omraden for att avhjdlpa hot mot investerarskydd och/eller korrekt fungerande
marknader i krissituationer. Sakerstdlla en minsta niva av harmonisering av administrativa
sanktioner pa EU-niva genom att utfarda riktlinjer. Sakerstélla samordning och harmonisering
av villkor for tilltréde som beviljas tredjelandsforetag.

- Sakerstélla harmonisering och samordning av regler om offentliggérande av positioner per
kategori handlare pad marknaderna for révaruderivat, som kommer att forbéttra tillsynen och
insynen pa dessa marknader.

- Sdkerstdlla harmonisering och samordning av regler som anger vilka data om genomférd
handel som maste offentliggoras av handel splatser for att underlatta for vardepappersforetagen
att fullgora sina uppgifter pa basta sétt.

- Sté&rka ramarna for foéretagsstyrning genom att specificera uppgifterna for den
nomineringskommitté som ansvarar for att nominera medlemmarna i ledningsorganet, och
utarbeta riktlinjer for beddmningen av dessa medlemmars |amplighet.

Om det saknas resurser kan inte myndigheten utfora sina uppgifter i tid och pa ett effektivt
sétt.

Planerade kontrollmetoder

De forvaltnings- och kontrollsystem som foreskrivsi forordningen om Esma kommer ocksa att
gallafor Esmasroll enligt det har forslaget.

Den dlutliga uppséttningen indikatorer for bedémningen av resultatet av det arbete som utforts
av Europeiska vérdepapperss och marknadsmyndigheten kommer att faststélas av
kommissionen i samband med att den forsta begarda utvarderingen genomfdrs. For den
slutliga utvarderingen kommer de kvantitativa indikatorerna att vaga lika tungt som det
kvalitativa underlag som samlas in under samréden. Utvarderingen ska upprepas vart tredje ar.

Atgarder for att forebygga bedrageri och oegentligheter /oriktigheter

Beskriv forebyggande &tgarder (befintliga eller planerade)

182 SV




For att bekdmpa bedrageri, korruption och adla andra olagliga verksamheter ska
bestdmmelserna i Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1073/1999 av den
25 maj 1999 om utredningar som genomfors av Europeiska byran for bedrégeribekampning
(OLAF) gdlafor Esma utan begrénsningar.

Myndigheten ska andluta sig till det interinstitutionella avtalet av den 25 magj 1999 mellan
Europaparlamentet, Europeiska unionens rad och Europeiska gemenskapernas kommission om
interna utredningar som utfors av Europeiska byran for bedrageribekampning, och ska
omedelbart anta |ampliga bestdmmel ser for al personal vid myndigheten.

Finansieringsbeslut samt de avtal och genomfdérandeinstrument som blir en foljd av dessa
beslut ska innehalla en uttrycklig bestammelse om att revisionsrétten och Olaf vid behov far
genomfdra kontroller pa plats hos mottagarna av utbetalningar fran myndigheten, samt hos de

anstéllda som ansvarar for att férdela dessa utbetalningar.

3. BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLERINITIATIVET
3.1 Berorda rubriker i den flerdriga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel
o Befintliga budgetrubriker i utgiftsdelen
Redovisa de bertrda rubrikerna i budgetramen i nummerfoljd och — inom varje sadan rubrik —
de ber6rda budgetrubrikernai den arliga budgeten i nummerfoljd
. Typav .
Rubrik i Budgetrubrik anslag Bidrag
den
flerdi Diff./Icke- 2 frén o ) .
budzgtr:gr?]e Numm'er | Ci'efgg f:’gnndg%\- k§.n did ?}_ trferdajﬂe_ enligt artlli<el 18.1aa
n [Beskrivning ...........oocooeiiiii . ] [&nder lznder | budgetforordningen
[12.040401.01]
Esma — Stod enligt avdelningarna 1 Diff. JA NEJ NEJ NEJ
och 2  (Personalutgifter och
administrativa utgifter)

e Nya budgetrubriker som foreslas

Redovisa de berorda rubrikerna i budgetramen i nummerféljd och — inom varje sddan rubrik — de berorda
budgetrubrikerna i den arliga budgeten i nummerféljd

69
70

SV

Differentierade respektive icke-differentierade andlag.

Efta Europeiska frihandel sssmmand utningen.

Kandidatlander och i férekommande fall potentiella kandidatlander i vastra Balkan.
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3.2. Beraknad inverkan pa utgifterna
3.2.1. Sammanfattning av den beréknade inverkan pa utgifterna

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Rubrik i den flerariga budgetramen 1A Konkurrenskraft for tillvéxt och sysselsdttning
Ar A A For in sAmanga ar som behévs
. 72 r r for att redovisainverkan pa
GD: <MARKT> 2013 2014 2015 resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
1.6)

* Driftsandag
Atagand 1 ) . . .

12.0404.01 agar.1 en @ 0.394 0.675 0.675 1744
Betalningar @ 0.394 0.675 0.675 1744
Atagand 1

Budgetrubrik (nr) e il
Betalningar (29)

Administrativa anslag som finansieras

genom ramanslagen for specifika program”

Budgetrubrik (nr) ©) 0 0 0
Ataganden U2 03%| o0675| 0675 1.744

TOTALA andlag
for GD <MARKT> _ =2+2a
Betalningar 0.394 0.675 0.675 1744
+3

72

Med &r n avses det &r daforslaget eller initiativet ska borja genomforas.
73

Detta avser tekniskt eller administrativt stod for genomforandet av vissa av Europeiska unionens program och atgarder (tidigare s.k. BA-poster) samt indirekta
och direkta forskningsétgérder.
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* TOTALA driftsandag

Ataganden )] 0 0 0
Betalningar 5 0 0 0

* TOTALA administrativa anslag som finansieras genom

. e (6) 0 0 0
ramanslagen for specifika program
TOTALA anslag Ataganden =+6 | 039 | 0675| 0675 1.744
for RUBRIK <1A>
i den flerdriga budgetramen Betalningar =5+6 0394 | 0675| 0675 1.744

SV

Anmaérkningar:
1) Uppgifter gallande alla marknads- och handel sstrukturer
Handel splatser

Esma ska utarbeta fyra uppséttningar bindande tekniska standarder rérande anmélningsprocessen for handelsplatser till behdriga
myndigheter, offentliggorande av information och omstandigheter under vilka handeln med finansiella instrument maste avbrytas
liksom samarbete och utbyte av information mellan handel splatser.

Handel med derivat

Esma ska utarbeta tva uppsattningar bindande tekniska standarder dar det anges vilka typer eller undergrupper av derivat som
endast bor handlas pa organiserade handel splatser liksom kriterier for att faststélla om en typ eller undergrupp av derivat anses vara
tillrackligt likvid for att handlas pa organiserade handel splatser.

2) Insyn vid handel pa aktiemarknader och icke-aktierel aterade marknader
Aktiemarknader

Esma ska offentliggora ett yttrande med en bedomning av forenligheten mellan varje undantag fran information fore handel och
kraven pa information fore handel pa reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar, och ska 6verlamna en arlig
rapport till kommissionen om hur de tillampas i praktiken.
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Esma ska dvervaka tillampningen av bestdmmel serna om handel splatsers uppskjutna offentliggérande av uppgifter efter handel och
overlamnaen arlig rapport till kommissionen om hur de tillampasi praktiken.

I cke-aktierel aterade instrument

Esma ska offentliggora ett yttrande med en beddmning av forenligheten mellan varje undantag fran information fore handel och
kraven pa information fore handel for reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar, och ska éverlamna en arlig
rapport till kommissionen om hur de tillampas i praktiken. Esma ska ocksa 6vervaka de krav pa information fére handel med
obligationer, strukturerade finansiella produkter och derivat godtagbara for clearing som géller for vardepappersforetag vid OTC-
handel, och rapporteratill kommissionen om tillampningen av detta krav inom tva ar fran ikrafttradandet.

Esma ska dvervaka tillampningen av bestdmmel serna om handel splatsers uppskjutna offentliggérande av uppgifter efter handel och
overlamnaen arlig rapport till kommissionen om hur de tillampasi praktiken.

Datarapporteringstjanster

Esma ska ta fram tre uppsattningar bindande tekniska standarder som specificerar dataformat och standarder som ska anvandas av
handel splatser, véardepappersforetag och godkanda publiceringsarrangemang for att underlétta konsolideringen av information efter
handel for bade aktiemarknader och icke-aktierelaterade marknader liksom information som ska lamnas till de behoriga
myndigheterna av datarapporteringstjanster som anstker om auktorisation.

3) Okad insyn och 6kade befogenheter for tillsynsmyndigheter. Battre konsekvens vid genomférandet av regler och samordning vid
de nationellatillsynsmyndigheternas tillsyn.

Produktforbud

Esma ska samordna de atgéarder som vidtas av nationella behoriga myndigheter for att permanent forbjuda en finansiell produkt
eller metod. Esma ska dessutom ha direkta befogenheter att tillfalligt forbjuda produkter eller tjanster i krissituationer.

Esmas samordning av nationella atgarder for positionshantering och positionslimiter

Esma ska framja och samordna de nationella behdriga myndigheternas befogenheter nér det géller positionshantering och
positionslimiter. Esma ska dessutom ha direkta befogenheter att begéra information fran personer om positioner i ala typer av
derivat, begéra att de minskar positionens storlek och begransa deras méjligheter att inga ett révaruderivatkontrakt.

Sanktioner
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Esma ska utfarda riktlinjer till de behdriga myndigheternai enlighet med artikel 16 i férordning (EU) nr 1095/2010 i fraga om de
typer av administrativa atgarder och sanktioner och den niva pa administrativa ekonomiska sanktioner som skatillampasi enskilda
fall inom ramen for det nationella regel verket.

Esma ska utarbeta en uppséttning bindande tekniska standarder gallande forfaranden och formuldr for de nationella behdriga
myndigheternas inldmning av information till Esma om administrativa agarder, sanktioner, boter och straffrattsliga pafoljder.

Villkor for tredjelandsforetags tilltrade

Esma kommer att ha en registreringsfunktion nar det géller foretag utanfor EU som har for avsikt att tillhandahdla
investeringstjanster och investeringsverksamheter i unionen utan att etablera en filial i ndgon medlemsstat. Esma ska dessutom
utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn for att faststdlla den information som det anstkande tredjelandsféretaget ska
lamna till Esma i sin ansbkan och inga samarbetsavtal med de behtriga myndigheterna i tredjelander vars regelverk och
tillsynsramar har erkants som likvardiga med dem i unionen. 4) Okad insyn och tillsyn pa marknaderna for ravaruderivat

Positionsrapportering per kategori av handlare

Esma ska utarbeta en uppséttning bindande tekniska standarder som anger de troskelvarden dver vilka positioner per kategori
handlare ska offentliggtras, formatet for veckorapportering som offentliggér de 6ppna positionerna per kategori handlare och
innehdllet i den information som ska lamnas av medlemmar och marknadsaktorer pa reglerade marknader och i MTF-plattformar
och OTF-plattformar.

5) Skérptaregler om vardepappersftretags affarsbeteende
Basta utférande

Esma ska utarbeta tva uppséttningar bindande tekniska standarder som specificerar innehalet, formatet och frekvensen rérande
data om kvaliteten pa utforandet som ska offentliggoras av handel splatser liksom innehdlet och formatet rérande den information
som ska offentliggoras av vardepappersforetag om de viktigaste fem handelsplatser dér de utfért sina kundorder.

Esma kommer att utfarda riktlinjer for bedémningen av finansiella instrument som har en struktur som gor det svart for kunderna
att forsta riskerna,

6) Starkta organisatoriska krav for vardepappersforetag.

Foretagsstyrning
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Esma ska se till att det finns riktlinjer for bedomningen av lampligheten hos medlemmarnai ledningsorganet, med beaktande av de

olikaroller och funktioner som utférs av dem.

Esma ska utarbeta en uppséttning bindande tekniska standarder som anger uppgifterna for den nomineringskommitté som ansvarar

for nomineringen av medlemmar i ledningsorganet.

Foljande ska anges om flera rubriker i budgetramen pdverkas av forslaget eller initiativet:
i Ataganden @
* TOTALA driftsandag .
Betalningar ®)

ramanslagen for specifika program

* TOTALA administrativa anslag som finansieras genom

(©)

SV

TOTALA anslag Ataganden =4+6 0394 | 0675| 0675 1.744
for RUBRIKERNA 14
i den flerariga budgetramen Betalningar i 0.394 0.675 0.675 1744
(referensbel opp)
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Rubrik i den flerériga budgetramen 5

" Administrativa utgifter”

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

For in sAmanga & som behdvs
Ar Ar Ar for att redovisainverkan pa TOTALT
2012 2013 2014 resursanvandningen (jfr punkt
1.6)
GD: <MARKT>
* Personalresurser
* Ovriga administrativa utgifter
GD<...>TOTALT Andlag
TOTALA anslag (summa Stagenden
. for oRUBRI K5 = summa betalninga) 0 0 0
i den flerariga budgetramen
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
Ar A A For in sAmanga & som behdévs
74 r r for att redovisainverkan pa
2012 2013 2014 resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
1.6)
TOTALA anslag Ataganden 0.394 0.675 0.675 1.744
for RUBRIKERNA 1-5
i den f|erér|ga budgetrarnen Betalningar 0.394 0.675 0.675 1744

74
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Med &r n avses det &r daforslaget eller initiativet ska borja genomforas.
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3.2.2.

SV

Beraknad inverkan pa driftsanslagen
7. 0O Fordaget/initiativet kraver inte att driftsanslag tasi ansprak

8. Fordaget/initiativet kraver att driftsanslag tasi ansprak enligt foljande:

De sarskilda malen for forslaget anges i punkt 1.4.2. De kommer att uppnds genom de foreslagna lagstiftningsdtgéarderna, som ska
genomforas pa nationell niva, och genom Esmas deltagande.

Aven om det inte & mojligt att faststalla konkreta siffror for resultaten i forhallande till varje operationellt mal, bor Esma framforallt bidra till
att stérka fortroendet hos investerare och anvandare av derivatmarknaden, kraftigt minska systemriskerna och tydligt forbéttra
marknadseffektiviteten. FOr det forsta kommer de forbéttrade insynsreglerna for aktier och de nyainsynsreglerna for obligationer och derivat
tillsammans med de nya rapporteringskraven och rapporteringssystemen att kraftigt forbéttra insynen pa de finansiella marknaderna, bland
annat ravarumarknaden, for tillsynsmyndigheter och marknadsaktérer. Tillsammans med nya befogenheter for tillsynsmyndigheterna bor
detta leda till att de finansiella marknaderna pa det stora hela fungerar mer korrekt. For det andra kommer de nya skyldigheterna for
vardepappersforetag nar det géller organisation, processer och riskkontroll att kraftigt 6ka investerarskyddet och sdledes 6ka investerarnas
fortroende. For det tredje kommer de nya handelsramarna och de nya skyldigheterna for vissa marknadsaktorer samtidigt att minska
systemriskerna och ledatill mer effektiva marknader.
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3.2.3. Berdknad inverkan pa de administrativa anslagen

3.2.3.1. Sammanfattning

9.
ansprak

10. 0O

Fordlaget/initiativet kréver inte att administrativa anslag tas i

Forslaget/initiativet kraver att administrativa anslag tas i ansprak

enligt foljande:
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3.2.3.2. Beréknat personalbehov

11. Fordaget/initiativet kraver inte att personalresurser tasi ansprak

12. 0 Fordaget/initiativet kraver att personalresurser tas i ansprak enligt
foljande:

Anmérkning:

Det kommer inte att krdvas nagra ytterligare administrativa resurser eller
personalresurser i GD MARKT till foljd av forslaget. De resurser som i dags aget
anvands for direktiv 1997/9/EG kommer att fortsétta att anvandas.
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3.2.4. Forenlighet med den gallande flerariga budgetramen
13.0 Fordaget/initiativet & forenligt med den gallande flerdriga
budgetramen
14. Fordaget/initiativet kréaver omfordelningar under den bertrda
rubriken i den flerdriga budgetramen
Enligt forslaget ska Esma utfora ytterligare uppgifter. Detta kommer att kréva
ytterligare resurser under budgetrubrik 12.0404.01.
15. 0 Fordlaget/initiativet forutsatter att flexibilitetsmekanismen utnyttjas
eller att den fler&riga budgetramen revideras’™
Beskriv behovet av sddana atgarder, och ange berorda rubriker i budgetramen, budgetrubriker i den
arliga budgeten samt bel opp.
3.25. Bidrag fran tredje part
16. O Det ingdr inga bidrag fran tredje part i det aktuella forslaget eller
initiativet
17. Fordaget eller initiativet kommer att medfinansieras enligt
foljande:
Anslag i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
For in s manga ar som behdvs
Ar Ar Ar for att redovisainverkan pa Totalt
2012 2012 2014 resursanvandningen (jfr punkt
1.6)
Ange vilken  extern
o_rga_nisati_on_ som bidrar
till finansieringen 0591 | 1013 | 1013 2.617
Medlemsstater via EU:s
nationellatillsynsorgan(*)
TOTALA andlag som
tillférs genom 0.591 1.013 1.013 2.617
medfinansiering

SV

(*) Berékning pa grundval av den nuvarande finansieringsmekanismen i utkastet till
forordning om Esma (medlemsstaterna 60 % — gemenskapen 40 %).

75

Se punkterna 19 och 24 i det interinstitutionella avtalet.
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3.3.

Beraknad inverkan painkomsterna

18. Fordlaget/initiativet paverkar inte budgetens inkomstsida.

19. O Forslaget/initiativet paverkar inkomsterna pa foljande sétt:

20. O Paverkan pa egna medel

21. OPaverkan pa” diverse inkomster”
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BILAGA

Bilaga till finansieringsoversikt for rattsakt gallande forslaget till Europaparlamentets och radets
direktiv om éndring av direktiv 2004/39/EG om marknader for finansiella instrument (MiFID) och
till Europaparlamentets och rédets forordning om marknader for finansiellainstrument

Anvand metod och huvudsakliga antaganden

Kostnaderna for uppgifter som ska utforas av Esma som ett resultat av de tva fordagen har
uppskattats i fraga om personalutgifter (Avdelning 1) i enlighet med kostnadsklassificeringen i
forglaget till Esmas budget for 2012, som lamnats in till kommissionen.

Kommissionens tva forslag innehdller bestammelser om att Esma ska utarbeta fjorton uppséttningar
nya bindande tekniska standarder som ska sakerstalla att mycket tekniska bestammel ser genomfors
pa ett konsekvent sétt i hela EU. Enligt férslagen vantas Esma lagga fram ca 50 % av de nya
tekniska standarderna under 2013. For att detta ska vara mojligt kravs mer persona redan fran
2013. For att de nya tekniska standarderna ska bli klarai tid och vara korrekt utformade kommer det
framforallt att behdvas ytterligare handlaggare (med ansvar for policy, juridik respektive
konsekvensanalys).

P4 basis av uppskattningar fran kommissionen och Esma, gjordes bedémningen att féljande
heltidsekvivalenter & nodvandiga for att utarbeta de tekniska standarder som krévs i de tva
fordlagen:

- En policyansvarig handlaggare utarbetar tva uppséttningar bindande tekniska standarder av
genomsnittlig komplexitet per &, vilket innebér att det behovs fyra sadana handlaggare for
2013.

- En handldggare med ansvar for konsekvensanalyser behdvs for atta uppsattningar bindande
tekniska standarder, vilket innebér att det behdvs en sadan handléggare for 2013.

- En juridisk handlaggare behtvs for att utarbeta fem uppséttningar bindande tekniska
standarder, vilket innebér att det behdvs en sadan handléggare for 2013.

- En ytterligare heltidsekvivalent behévs som i den dagliga verksamheten ska stédja namnda
personer.

For att de tekniska standarderna ska vara klara under 2013 krévs alltsa sju heltidsekvivalenter.

Utéver de tekniska standarderna maste Esma utarbeta tre uppsattningar riktlinjer (sanktioner,
finansiella instruments komplexitet och foretagsstyrning) och en rapport om tilldmpningen av
skyldigheter fore handel nér det galler icke-aktierelaterade OTC-instrument. Dessa uppgifter kréver
ytterligare tva policyansvariga handl dggare.

Slutligen kommer Esma att ansvara for permanenta uppgifter nér det géler undantag fran
information fore handel och uppskjutet offentliggérande av uppgifter efter handel for
aktiemarknader och icke-aktierelaterade marknader, produktforbud och positionshantering. Dessa
uppgifter kraver ytterligare tva policyansvariga handlggare.

Totalt innebér detta att det behdvs ytterligare elva heltidsekvivalenter.

Ovriga antaganden:
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Pa basis av fordelningen av heltidsekvivalenter i fordaget till 2012 ars budget, antas elva
ytterligare heltidsekvivalenter fordelas pa atta tillfalligt anstallda (74 %), tva nationella
experter (16 %) och en kontraktsanstalld (10 %).

De genomsnittliga |6nekostnaderna per ar for olika personalkategorier baseras pariktlinjer
fran GD Budget.

En viktningskoefficent for |6nen for Paris pa 1,27.
Utbildningskostnader som uppskattastill 1 000 euro per heltidsekvivalent och &r.

Kostnader for tjansteresor pa 10 000 euro. Uppskattningen baserad pa forslaget till 2012
ars budget for tjansteresor per person.

Rekryteringskostnader (resor, hotell, 18karundersokningar, installationsbidrag och 6vriga
bidrag, flyttersattning, etc) pa 12 700 euro. Uppskattningen baserad pa forslaget till 2012

ars budget for rekrytering per person.

Det antogs att arbetsbelastningen, som ar kopplad till dels andringar av redan framtagna tekniska

standarder, dels utarbetande av den aerstdende halften standarder enligt

de tva

lagstiftningsférslagen, och som ligger bakom denna ¢kning av heltidsekvivalenter, kommer att

fortsétta efter 2014.

| nedanstdende tabell presenteras berakningsmetoden for okningen i den budget som begérs for
kommande tre &r. Berékningen aterspeglar det faktum att 40 % av kostnaderna finansieras av

gemenskapsbudgeten.
Typ av kostnad Ber&kning Belopp (i tusen euro)
2013 2014 2015 Totalt

Avdelning 1: Personalutgifter
11 Loéner och ersattningar

=8*127*1,2
- varav tillfalligt anstéllda 7 658 1.317 1.317 3.293
- varav nationella experter =2*73*1,27 81 162 162 405
- varav kontraktsanstéllda =1*64*1,27 45 89 89 223
12 Rekryteringskostnader

=11*12,7 140 140
13 Tjansteresor

=11*10 55 110 110 275
15 Uthildning =11*1 6 11 11 28
Totalt avdelning 1: Personalutgifter 985 1.689 1.689 4.363
Varav gemenskapsbidrag (40 %) 394 676 676 1.746
Varav bidrag frAn medlemsstaterna (60%) 591 1.013 1.013 2.617

Nedanstéende tabell innehdller forslag pa lonegradsinplacering av de nio tillfaligt anstallda.
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L 6negrad

Tillfalliga
tjanster

AD 16
AD 15
AD 14
AD 13
AD 12
AD 11
AD 10
AD9
AD 8
AD7
AD6
ADS

Ad-tjanster totalt

w
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