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Sammanfattning

Den 10 februari 2016 offentliggjorde Europeiska kommissionen ett forslag
till direktiv om dndring av direktivet om marknader for finansiella instrument
(MiFID II) i fraga om vissa datum. Kommissionen foreslog édven en forord-
ning om dndring av forordningen om marknader for finansiella instrument
(MiFIR), marknadsmissbruksférordningen och forordningen om vérde-
papperscentraler nir det géller vissa datum.

Kommissionens forslag innebér att det datum nér reglerna i MiFID II och
MiFIR, samt vissa bestdmmelser i marknadsmissbruksforordningen och
forordningen om vérdepapperscentraler som ar beroende av MiFID II, ska
borja tillaimpas skjuts upp ett ar frdn den 3 januari 2017 till den 3 januari
2018. Med anledning av det foreslds foljdéndringar nér det géller andra
datum som anges i réttsakterna. Forslagen dr endast av teknisk art och inne-
bér inte nagon dndring i sak annat dn nir det géller vid vilka datum olika



regler ska borja tillimpas. Forslagen innebdr inte ndgra nya skyldigheter for ~ 2015/16:FPM54
berdrda myndigheter eller foretag.

Regeringen &r positiv till kommissionens forslag att skjuta upp tillimpnings-
datumet med ett ar frdn den 3 januari 2017 till den 3 januari 2018. Bade
berdrda myndigheter och foretag behdver mer tid for att bla. inrédtta och
anpassa datasystem. Regeringen &r ocksd positiv till att skjuta upp dven
genomforandedatumet med ett ar fran den 3 juli 2016 till den 3 juli 2017.

1 Forslaget

1.1 Arendets bakgrund

MiFID I och MiFIR antogs av Europaparlamentet och radet den 15 maj
2014. De bada rittsakterna ingér som en del i kommissionens arbete med att
reformera det EU-rittsliga regelverket med sikte pa att uppna ett sdkrare,
sundare, mer genomlyst och ansvarstagande finansiellt system. Réttsakterna
syftar vidare till att uppna ett dkat kundskydd och fortroende pa de finan-
siella marknaderna och begrdnsa hittills oreglerade omraden (se fakta-
promemoria 2011/12:FPM34). MiFID Il och MiFIR innehéller regler for
véardepappersbolag och handelsplatser. Enligt MiFID II ska medlemsstaterna
ha genomfort direktivet i nationell rétt senast den 3 juli 2016 och reglerna
ska — med vissa undantag — borja tillampas den 3 januari 2017. MiFIR ska
borja tillimpas den 3 januari 2017, med undantag for vissa bestimmelser
som ska tillimpas omedelbart efter att forordningen trétt i kraft samt nagra
bestimmelser som ska borja tillimpas den 3 januari 2019.

Marknadsmissbruksforordningen innehéller bl.a. férbud mot insiderhandel,
olagligt r6jande av insiderinformation och marknadsmanipulation och skyl-
digheter avseende offentliggérande av insiderinformation. Marknadsmiss-
bruksforordningen ska borja tillimpas den 3 juli 2016, men de bestimmelser
som har samband med MiFID II ska bdrja tillimpas den 3 januari 2017.

Forordningen om vérdepapperscentraler innehéller dels enhetliga krav for
avvecklingen av finansiella instrument i unionen, dels regler for vérde-
papperscentralers organisation och upptrddande. Foérordningen om vérde-
papperscentraler har redan trétt i kraft och de anpassningar i svensk ritt som
foranletts av forordningen trddde i kraft den 1 mars 2016.

Regelverket i MiFID II och MiFIR ar komplext och omfattande samt stiller
bl.a. krav pa att behoriga myndigheter och berdrda foretag uppréttar tekniska
system for datarapportering och datainsamling. Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten (Esma) har underrittat kommissionen om att man
stott pa tekniska utmaningar som innebér att vdsentlig datainfrastruktur inte
kommer finnas pa plats i tid till den 3 januari 2017. Om datumet nér reglerna
i MiFID II och MiFIR ska bdrja tillimpas kvarstar oférdndrat innebér det att
varken behoriga myndigheter eller berérda foretag kommer kunna tillimpa



de nya reglerna den 3 januari 2017. Det i sin tur kan leda till réattsosékerhet
och potentiella storningar pa vardepappersmarknaden.

Mot bakgrund av detta anser kommissionen att datumet for tillimpning av
MiFID II och MiFIR ska skjutas upp ett ar. Den 10 februari 2016 offentlig-
gjorde kommissionen darfor forslag till ett direktiv och en forordning om att
datumet for tillimpning av de bada rittsakterna skjuts upp ett ar frdn den
3 januari 2017 till den 3 januari 2018.

1.2 Forslagets innehall

Forslagen innebar att det datum nér reglerna i MiFID II och MiFIR ska borja
tillimpas skjuts upp ett ar fran den 3 januari 2017 till den 3 januari 2018.
Med anledning av det foreslas foljdéndringar nér det géller andra datum som
anges i1 de bada rittsakterna, i marknadsmissbruksforordningen och i férord-
ningen om virdepapperscentraler. Dessa foljdédndringar avser datum som ror
bl.a. 6vergéngsregler, den dversyn som ska goras nér reglerna har tillimpats
viss tid samt upphdvande av Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG om marknader for finansiella instrument (férkortat MiFID I).

Marknadsmissbruksforordningen ér beroende av MiFID 11 i vissa delar. I den
forordningen utvidgas tillimpningsomradet for EU-regleringen om mark-
nadsmissbruk till att omfatta bestimmelser om s.k. OTF:er, en typ av
handelsplats som infors i och med MiFID II. Eftersom begreppet finansiella
instrument utvidgas i MiFID II till att 4&ven omfatta utsldppsritter innehaller
marknadsmissbruksforordningen bestdimmelser som giller deltagare pa
marknaden for utsldppsritter. Marknadsmissbruksférordningen ska borja
tillimpas den 3 juli 2016, men de bestimmelser som har samband med
MIFID II ska bérja tillimpas den 3 januari 2017. Enligt forslaget ska den
senare tidpunkten skjutas upp ett r till den 3 januari 2018.

Nér det géller forordningen om vérdepapperscentraler innebdr forslagen att
tva datum dndras. Dels att det datum fore vilket vissa regler i forordningen
ska tillimpas pa en handelsplattform (MTF-plattform) for vilken operatdren
inte har ansokt om att den ska bli registrerad som tillvixtmarknad for sméa
och medelstora foretag skjuts upp ett ar fran den 13 juni 2017 till den 13 juni
2018. Dels att det datum fore vilket de hanvisningar som anges i forordning-
en till MiFID IT och MiFIR ska ldsas som hénvisningar till motsvarande reg-
ler i MiFID I skjuts upp ett ar fran den 3 januari 2017 till den 3 januari 2018.

Forslagen édr endast av teknisk art och innebér inte ndgra nya skyldigheter f6r
berérda myndigheter eller foretag.

1.3 Gillande svenska regler och forslagets effekt pd dessa

MiFID I har i svensk ritt genomforts huvudsakligen i lagen (2007:528) om
véardepappersmarknaden, som tridde i kraft den 1 november 2007. MiFID 11
och MiFIR ersitter MiFID I och innebér dels att en stor del av reglerna i det
direktivet har dverforts till MiFID II och MiFIR, dels att det har inforts nya,

2015/16:FPM54



mer utforliga regler. Konsekvensen av om datumet for tillimpningen av ~ 2015/16:FPM54
MiFID II och MiFIR skjuts upp blir att nuvarande bestdmmelser i svensk rétt
kommer att fortsdtta gélla till dess att det nya regelverket ska borja tillampas.

De anpassningar av svensk ritt som foranleds av marknadsmissbruks-
forordningen kommer att goras dels i bl.a. lagen (2000:1087) om anmal-
ningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument, dels i en ny lag
som kompletterar den forordningen. Dessa anpassningar paverkas inte av
kommissionens forslag om &ndrad tidpunkt for tillimpningen av vissa
bestdmmelser i marknadsmissbruksforordningen.

Med anledning av forordningen om vérdepapperscentraler har anpassningar
gjorts i svensk rétt framfor allt i lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler
och kontoforing av finansiella instrument, aktiebolagslagen (2005:551),
kupongskattelagen (1970:624) och skatteforfarandelagen (2011:1244).
Kommissionens forslag avser nér det géiller forordningen om véardepappers-
centraler endast regler i den som ar direkt tillimpliga och har dérfor inte
nagon effekt pa bestimmelser i svensk ritt.

1.4 Budgetira konsekvenser / Konsekvensanalys

Forslagen vintas inte ha nigra budgetira konsekvenser for svenska staten
eller EU:s budget. Kommissionen har inte gjort nadgon konsekvensanalys
med anledning av forslagen d& en konsekvensanalys redan har gjorts for
MiFID II och MiFIR. Férslagen innebér inte nagon dndring i sak eller nagra
nya skyldigheter for berérda myndigheter eller foretag. Forslaget att skjuta
upp datumet for tillimpning ett ar fran den 3 januari 2017 till den 3 januari
2018 syftar endast till att oka rittssikerheten och mojligheten att utveckla
nddvindiga datasystem for att tillforsdkra Esma och behériga myndigheter
en effektiv tillimpning av de nya reglerna.

2 Standpunkter

2.1 Prelimindr svensk standpunkt

Regeringen ér positiv till att datumet for tillimpning av de berérda reglerna
skjuts upp ett ar fran den 3 januari 2017 till den 3 januari 2018 samt till de
foljdandringar som goérs nir det giller andra datum i rédttsakterna. Bade
berdrda myndigheter och foretag behdver mer tid for att inrdtta och anpassa
sina datasystem. Regeringen &r ocksa positiv till att &ven skjuta upp datumet
for genomforande av MiFID II med ett ar fran den 3 juli 2016 till den 3 juli
2017. Skélet ar framst att de tekniska standarderna och delegerade akterna
som ska komplettera MiFID II och MiFIR dnnu inte &r antagna.



2.2 Medlemsstaternas standpunkter

Majoriteten av medlemsstaterna stddjer att bade datum for genomforande
och tilldmpning skjuts upp med ett ar.

2.3 Institutionernas stdndpunkter

Europaparlamentets rapportor har ldmnat ett utkast till en rapport om
kommissionens forslag till direktiv och forordning. Rapportoren stodjer
kommissionens forslag och foreslar att dven datumet for genomférande av
MIFID II skjuts upp ett dr — fran den 3 juli 2016 till den 3 juli 2017 — i linje
med den Overgripande forseningen for att ge medlemsstaterna mojlighet att
genomfora direktivet pd ett korrekt sitt. Eftersom Esma och kommissionen
inte har levererat de tekniska standarderna och delegerade akterna i tid
kommer MiFID II och MiFIR inte kunna borja tillimpas den 3 januari 2017.
Enligt rapportdren dr det darfor motiverat att skjuta upp bade datum for
genomforande och tillimpning med ett ar.

2.4  Remissinstansernas stindpunkter

Forslagen har inte remitterats.

3 Forslagets forutsdttningar

3.1 Raittslig grund och beslutsforfarande

Den réttsliga grunden for forslaget till dndringsdirektivet anges vara artikel
53.1 1 fordraget om Europeiska unionens funktionssitt. Den réttsliga grunden
for forslaget till andringsforordningen anges vara artikel 114 i fordraget om
Europeiska unionens funktionssétt. Radet beslutar med kvalificerad majoritet
och Europaparlamentet 4r medbeslutande.

3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

Kommissionen anser att det dr nddvandigt att EU vidtar atgirder for att den
inre marknaden ska fungera korrekt och for att férhindra en snedvridning av
konkurrensen pa vérdepappersmarknaden. Kommissionen anser darfor att
rittsakterna som dndras dr antagna i enlighet med subsidiaritetsprincipen och
att varje dndring av dessa maste ske efter ett forslag frén kommissionen.
Kommissionen anser vidare att forslagen dr nodvéndiga for att uppna malet
med ett korrekt genomférande av infrastrukturen for datainsamling som slés
fast i MiFID II. Den forlangning av tidsfrister som foreslas ar nodvandig for
att mojliggora ett effektivt och ordnat genomférande av alla involverade
parter. Forslagen kommer dérfor sékerstilla att det ursprungliga syftet med
MIFID II, att uppnd en fullt fungerande inre marknad for vérdepappers-
tjianster med en hog nivad av transparens och kundskydd, kan uppnas.
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Regeringen anser i likhet med kommissionen att forslagen ar forenliga med
subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen.

4 Ovrigt

4.1  Fortsatt behandling av drendet

Europaparlamentets utskott for Ekonomi och valutafragor (ECON) avser att
rosta om kommissionens forslag den 16 mars 2016. Inom Regeringskansliet
pagar for ndrvarande arbete med att genomféra MiFID II och anpassa svensk
ratt till MiFIR. Enligt nuvarande tidsplan avses en proposition avseende
MiFID II och MiFIR &verlamnas till riksdagen under hosten 2016. Inom
Regeringskansliet pagér dven arbete for att anpassa svensk rétt till marknads-
missbruksforordningen. Enligt nuvarande tidsplan ska lagéndringar trdda i
kraft dels den 3 juli 2016, som &r det datum da merparten av bestimmelserna
i marknadsmissbruksférordningen ska borja tillimpas, dels den 1 februari
2017. De anpassningar i svensk ritt som har gjorts med anledning av
forordningen om vardepapperscentraler tradde i kraft den 1 mars 2016.
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