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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

Att fa fart pa EU:s ekonomi och starka dess internationella stallning ar centralt for Europeiska
kommissionens uppdrag. Det kravs, sdsom konstateras i Draghis och Lettas rapporter! samt i
de politiska riktlinjerna for Europeiska kommissionen 2024-20292, bradskande atgarder for
att forbattra de ekonomiska resultaten och sakerstalla att EU kan bestdimma Over sin egen
framtid. Konkurrenskraftskompassen® utgér en évergripande plan for att starka EU:s ekonomi
och ta vara pa dess potential, med spar- och investeringsunionen som en viktig méjliggorande
faktor for planens genomfdérande. | mars 2025 lade kommissionen fram sin strategi for spar-
och investeringsunionen®. Strategin ska gora det lattare for medborgarna att f& god avkastning
pa sina tillgangar genom att investera pa kapitalmarknaderna, EU:s investeringskapacitet ska
oka och kapitalmarknaderna ska bli mer integrerade. Genom att undanr6ja hinder pa
finansmarknaderna och underlatta granséverskridande kapitalfloden kan strategin for spar-
och investeringsunionen stddja EU:s ekonomi, skapa flera arbetstillfallen och 0Oka
konkurrenskraften.

Behovet av bradskande atgarder har uppmarksammats brett pa hogsta politiska niva, bland
annat i uttalanden och uppmaningar till &tgérder fran Europaparlamentet®, Europeiska radet®,
Eurogruppen’, eurotoppmotet? och Europeiska centralbanken (ECB)°. Internationella
valutafonden® och Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling'! har ocksa
efterlyst atgarder for att undanroja de aterstaende hindren for integrerade finansmarknader.

! Enrico Lettas rapport om den inre marknadens framtid. Finns pa: https://single-market-
economy.ec.europa.eu/news/enrico-lettas-report-future-single-market-2024-04-10_en; Mario Draghis
rapport om den europeiska konkurrenskraftens framtid, 2025. https://commission.europa.eu/topics/eu-
competitiveness/draghi-report_en

2 Politiska riktlinjer 2024-2029 | Europeiska kommissionen.
https://commission.europa.eu/document/e6¢d4328-673c-4e7a-8683-f63ffb2cf648_en

8 COM(2025) 30 final. https://commission.europa.eu/topics/eu-competitiveness/competitiveness-
compass_en

4 Savings and investments union strategy to enhance financial opportunities for EU citizens and
businesses - Finance

5 https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-10-2025-0185 SV.pdf

6 https://www.consilium.europa.eu/media/4ytcuuyz/euco-conclusions-20240417-18-sv.pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-1-2025-INIT/sv/pdf

7 https://www.consilium.europa.eu/sv/press/press-releases/2024/03/11/statement-of-the-eurogroup-in-
inclusive-format-on-the-future-of-capital-markets-union/

8 Vi framhaller att det bradskar och att vi har ett gemensamt ansvar for att géra snabba och avgérande

framsteg med en spar- och investeringsunion med sarskilt fokus pa kapitalmarknadsunionen for att
mobilisera besparingar och frigéra finansieringen av nédvéndiga investeringar for att stédja EU:s

konkurrenskraft’.  Se  Eurotoppmoétet (20 mars  2025) -  Uttalande - = s.1,
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-504-2025-INIT/sv/pdf

9 Europeiska centralbanken: Capital markets union: a deep dive. Reviderad i maj 2025. Finns pa:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ech.op369~246a103ed8.en.pdf?503a501a41fd4b4659d3b06
16c405190

10 Internationella valutafonden: 4 Recovery Short of Europe’s Full Potential, 24 oktober 2024. Finns
pa: https://www.imf.org/en/Publications/REO/EU/Issues/2024/10/24/regional-economic-outlook-

Europe-october-2024
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For att genomfora spar- och investeringsunionen kravs det omfattande politiska atgarder som
paverkar olika aspekter av EU:s finansiella system, och en helhetssyn som beaktar bade
kapitalmarknaderna och banksektorn. Atgérderna kan delas upp i fyra ssmmanlankade pelare:
1) medborgare och sparande, ii) investeringar och finansiering, iii) marknadsintegration och
skala, och iv) effektiv tillsyn. Detta lagstiftningsinitiativ rér marknadsintegration och skala
samt effektiv tillsyn.

Initiativet ar inriktat pa att undanrdja hinder som beror pa otillracklig harmonisering av EU-
regler och tillsynsmetoder, vilket leder till att EU:s kapitalmarknader blir fragmenterade och
uppnar samre resultat. Dessa hinder star i vagen for marknadsdriven foretagsexpansion och
uppskalning pa den inre marknaden genom verksamhet dver granserna. De bromsar ocksa
anvandningen av innovativ digital teknik pa tre omraden som é&r centrala for att EU:s
kapitalmarknader ska fungera smidigt och effektivt, ndmligen handel, efterhandel och
kapitalforvaltning.

Trots att reglerna har harmoniserats och trots att pass for finansiella tjanster har inforts leder
dessa hinder fortfarande till fragmentering som begrénsar den inre marknadens potential.
Hindren orsakas av skillnader i regleringsmetoder, som ofta har sin grund i det
handlingsutrymme som finns vid inférlivande och tolkning av EU:s direktiv, och av skillnader
i tillsynsmetoder. Dessa hinder goOr att finansmarknadsaktorernas gréansoverskridande
verksamhet blir onddigt komplicerad, vilket leder till att de inte kan dra full nytta av
skalfordelar och Okad operativ effektivitet, och att det inte finns tillrdckliga incitament for
dem att underlatta gransoverskridande investeringar. Detta leder till hogre kostnader, langre
marknadsledtider och ett mer begrénsat urval av tillgangliga finansiella produkter och tjanster
for foretag och enskilda. Dessutom blir dessa produkter och tjanster dyrare.

| detta initiativ betonas ocksa vikten av teknisk utveckling och innovation inom finanssektorn.
Rattsliga hinder star i vagen for spridning och anvandning av den nya generationens teknik,
t.ex. teknik for distribuerade liggare (DLT) och tokenisering av finansiella instrument. Sadan
teknik kan forbattra finansiella tjanster for bade foretag och enskilda.

Awven skillnader i tillsynspraxis kan utgora ett hinder for kapitalmarknadsintegration, eftersom
finansmarknadsaktorer med verksamhet i olika lander pa den inre marknaden maste hantera
dessa landers skilda krav. Fragmenterad tillsynspraxis skapar extrakostnader, o©kad
komplexitet och rattslig osékerhet for aktdrerna, sarskilt om de vill bedriva verksamhet och
investera i flera EU-lander. Detta leder till rattsosakerhet och ojamlika villkor som gor att det
blir mindre attraktivt att gora investeringar i EU.

Forslagets syfte

Det allméanna malet med detta initiativ ar att integrera EU:s kapitalmarknader och att uppna en
valfungerande inre marknad for finansiella tjanster i EU, till forman for investerare, foretag
och EU:s ekonomi i stort. Detta bidrar till spar- och investeringsunionens centrala mal att ge
investerare och foretag tillgang till ett stérre utbud av finansieringsalternativ och att kanalisera
sparande till produktiva investeringar.

Initiativet kommer att bidra till att uppna det allmanna malet genom foljande specifika mal:

1 OECD Economic Surveys: European Union and Euro Area 2025, juli 2025, finns har:
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2025/07/oecd-economic-surveys-
european-union-and-euro-area-2025 af6b738a/5ec8dcc2-en.pdf
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Mojliggora ytterligare marknadsintegration och skalférdelar

Genom de foreslagna andringarna undanrdjs hinder for integration inom de centrala
sektorerna handel, efterhandel och kapitalférvaltning. Det ska bli smidigare for
marknadsaktorerna att bedriva verksamhet Over landsgrénserna, vilket mojliggor
marknadsintegration och skalfordelar. Detta kommer att leda till 6kad konkurrens och
sékerstélla att skalfordelarna faktiskt fors vidare till slutanvandarna.

Mojliggora integrerad tillsyn

En effektivare och mer harmoniserad tillsyn &r avgorande for att integrera EU:S
kapitalmarknader. Framstegen mot en djupare integration av kapitalmarknaderna maste
atfoljas av att EU:s tillsynsram utvecklas i samma takt. Initiativet syftar darfor till att atgarda
brister och ineffektivitet i den nuvarande tillsynsramen genom att komma till ratta med
inkonsekvenser och komplexitet som uppstar pa grund av att olika lander tillampar olika
tillsynsmetoder.  Tillsynsarbetet foérvantas bli effektivare och battre anpassat till
gransoverskridande verksamhet och framvéxande risker, samtidigt som onddiga bordor for
foretagen tas bort. FOr vissa stora foretag med verksamhet inom handel och efterhandel, och
for foretag med verksamhet inom nya omraden, t.ex. foretag som tillhandahaller
kryptotillgangstjanster, kan tillsyn som sker pd EU-niva framja marknadsintegration och
battre fungerande kapitalmarknader. For storre kapitalforvaltningskoncerner  och
investeringsfonder kommer battre enhetlighet och samordning av tillsynen pa EU-niva att
undanrdja hinder och 0ka den gransoverskridande verksamheten. Rent generellt syftar
initiativet till att stdrka anvandningen av de verktyg for enhetlig tillsyn som Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) forfogar 6ver och gora dem mer effektiva,
samt infora nya verktyg, och darigenom stédja en inre marknad for finansiella tjanster.

Underlatta innovation

Vidare syftar de foreslagna éndringarna till att undanrdja rattsliga hinder for DLT-baserad
innovation och skapa en ram som mdjliggér anvandning av ny teknik for att tillhandahalla
finansiella tjanster. For att framja innovation pa basta satt bor bade DLT-pilotordningen och
standardregelverket gora det mojligt for branschen att anvénda teknik for distribuerade liggare
for att erbjuda effektiva I6sningar pd marknaden, samtidigt som de atféljande riskerna
begransas. Genom att undanrgja dessa hinder kommer de féreslagna andringarna ocksa att
leda till 6kad konkurrens inom handels- och efterhandelstjanster, vilket leder till béttre
marknadsresultat och 6kad effektivitet pa kapitalmarknaderna.

Forenkla regelverket

| samband med 6versynen av specifika rattsakter ges ocksa ett tillfalle till férenkling genom
att minska de administrativa bordorna. Genom detta lagstiftningspaket rationaliseras de
reglerade kraven sa att gransoverskridande verksamhet kan bli mer kostnadseffektiv.
Forenklingen sker pa flera plan genom att overfora vissa bestammelser fran direktiv till
forordningar, minska utrymmet for nationell dverreglering, forfina befogenheterna att anta
narmare bestimmelser (niva 2), rationalisera Overlappande, kostsamma och ineffektiva
tillsynsarrangemang och mer allmant undanrgja hinder i EU:s och medlemsstaternas regelverk
for marknadsaktorer och investerare.

Lagstiftningspaketet om  marknadsintegration och tillsyn omfattar foljande tre
lagstiftningsforslag: forslag till en huvudférordning och forslag till ett huvuddirektiv som
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andrar flera av de befintliga réttsakter som utgdr EU:s kapitalmarknadslagstiftning, samt
forslag till en forordning om slutgiltig avveckling, som &ndrar direktivet om stéllande av
finansiell sakerhet och upphaver direktivet om slutgiltig avveckling.

. Forenlighet med befintliga bestammelser inom omradet

De foreslagna andringarna i detta paket ar forenliga med befintliga bestammelser pa omradet
for finansiella tjanster. De syftar till att framja en hogre grad av marknadsintegration och
uppna effektivitetsvinster genom att i) undanréja hinder for gransoverskridande verksamhet
och innovation, ii) gora regler och tillsyn mer enhetliga, och iii) starka tillsynskapaciteten
inom de berdrda sektorerna. Dessa andringar ar forenliga med malen om konkurrens, en
effektivt fungerande inre marknad for finansiella tjanster och frdmjande av friheten att
tillhandahalla tjanster i hela EU, och aventyrar inte den finansiella stabiliteten,
marknadsintegriteten eller investerarskyddet. De sakerstéller att EU:s finansmarknad forblir
séker och attraktiv internationellt sett. Genom att inféra dessa andringar som ett paket
garanteras samstdmmighet mellan de sektorsspecifika rattsakter som ses 6ver. De foreslagna
andringarna syftar ocksa till att atgarda brister och ineffektivitet i den nuvarande
tillsynsramen genom att komma till ratta med inkonsekvenser och komplexitet som uppstar pa
grund av att olika lander tillampar olika tillsynsmetoder.

. Forenlighet med unionens politik inom andra omraden

Detta forslag &ar forenligt med det centrala malet for strategin for en spar- och
investeringsunion, namligen att ge investerare och foretag tillgang till ett storre utbud av
finansieringsalternativ och darmed kanalisera sparande till produktiva investeringar. Forslaget
ar kopplat till andra initiativ som ingar i strategin for en spar- och investeringsunion, bland
annat initiativen om pensioner, om ett Okat deltagande pad kapitalmarknaderna av icke-
professionella investerare och om marknadsbaserad finansiering av realekonomin. Dessa
initiativ har utformats sa att de forstarker varandra och tillsammans bidrar till de Gvergripande
malen. Andra atgarder i strategin for en spar- och investeringsunion — t.ex. strategin for
finansiell kompetens, rekommendationen om investeringssparkonton, atgarden for att framja
aktieinvesteringar, bland annat genom lagstiftningsprogram, och atgarderna for
kompletterande pensioner — kan bara bli helt effektiva om man undanrdjer hindren for
ytterligare integration av EU:s kapitalmarknader som annars fortsatter att medféra hdga
kostnader for investerare och foretag.

Forslaget ar ocksa forenligt med EU:s politik for att starka Europas konkurrenskraft, strategin
i konkurrenskraftskompassen, strategin for den inre marknaden, EU:s strategi for
uppstartsféretag och expanderande foretag och meddelandet om ett enklare och snabbare
Europa.

De féreslagna andringarna kommer att gora EU:s kapitalmarknader mer attraktiva sa att de
kan bidra till att finansiera EU:s prioriteringar. Detta kommer sérskilt att ske i) genom att
ytterligare harmonisera reglerna, ii) genom att gora det lattare for handelsplatser,
finansmarknadsinfrastrukturer och investeringsfonder att bedriva verksamhet och
tillhandahalla tjanster over granserna, vilket minskar kostnaderna for alla marknadsaktorer,
och iii) nar det galler innovation, genom att sdkerstélla att DLT-pilotordningen, som é&r
utformad for att stodja DLT-baserad innovation inom finansiella tjanster, och bestammelserna
om efterhandel ar innovationsvanliga.

Paketet ar ocksa forenligt med, och kommer att bidra till, kommissionens forenklingsagenda
och strategin for den inre marknaden. Detta kommer sarskilt att ske i) genom att harmonisera
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och rationalisera vissa av de regler som galler for handel, efterhandel och investeringsfonder,
och ii) genom att 6verfora vissa av de krav som ar tillampliga pa dessa sektorer fran direktiv
till férordningar.

Genom att undanrdja hinder for ytterligare integration av kapitalmarknaderna kompletterar
atgarderna inom ramen for detta initiativ andra EU-initiativ, som den 28:e rattsliga ordningen.

Slutligen ligger detta initiativ i linje med kommissionens strategi for digitalisering av
finanssektorn'?, som stoder inforandet av ny teknik inom finansiella tjanster, genom en
ambitios anpassning av de befintliga reglerna for att ta hansyn till ny teknik, bland annat
teknik for distribuerade liggare.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN
. Rattslig grund

Artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt (EUF-fordraget) ger
Europaparlamentet och radet befogenhet att besluta om atgarder for tillnarmning av nationella
bestaimmelser som syftar till att uppratta den inre marknaden och fa den att fungera.
Artikel 114 i EUF-fordraget gor det ocksa mojligt for EU att vidta atgarder for att eliminera
nuvarande hinder for utévandet av grundlaggande friheter och att se till att sddana hinder inte
uppstar, inklusive hinder som gor det svart for ekonomiska aktorer, bland annat investerare,
att dra full nytta av den inre marknadens férdelar.

Den réttsliga grunden for direktiven 2009/65/EG, 2011/61/EU och 2014/65/EU ér artikel 53.1
i EUF-fordraget (f.d. artikel 47.2 i EG-fordraget). Denna artikel ar den lampliga réttsliga
grunden for de handlingsalternativ som valts och den specifika utformningen av reglerna for
att starta och utéva forvarvsverksamhet som egenforetagare. Den anvénds for att reglera
finansiella intermedidrer, deras investeringstjanster och deras verksamhet.

De foreslagna forbattringarna av dessa regelverk syftar till starkt marknadsintegration inom
handel och kapitalférvaltning, samtidigt som de sakerstaller en solid Overgripande
dvervakning av riskerna for den finansiella stabiliteten.

. Subsidiaritetsprincipen (for icke-exklusiv befogenhet)

EU far anta atgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om
Europeiska unionen. Enligt denna princip far atgarder pa EU-niva endast vidtas om
medlemsstaterna pa egen hand inte kan uppna malen for den planerade atgarden. Reglering av
investeringstjanster och regler for foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara
vardepapper (fondforetag) och forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare)
finns sedan lange pa EU-niva.

Direktiven 2009/65/EG, 2011/61/EU och 2014/65/EU antogs med full respekt for
subsidiaritetsprincipen med sikte pa mal som &r granséverskridande till sin natur, namligen att
undanréja marknadsfragmentering, hantera riskerna for den finansiella stabiliteten och
sakerstalla en hog niva av investerarskydd. Rattsakter i form av direktiv var det instrument
som valdes for att uppna en lamplig balans mellan EU-niva och nationell niva. | detta

12 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?uri=CELEX:52020DC0591
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avseende ar detta forslag, i likhet med de direktiv som det andrar, helt i dverensstimmelse
med subsidiaritetsprincipen.

Ensidiga atgarder som medlemsstaterna sjalva vidtar pa de omraden som omfattas av dessa
direktiv fungerar inte for att komma till ratta med luckorna i regleringen och for att uppna
malen pa egen hand. De problem som uppstar pa grund av att direktiv inforlivas pa olika sétt i
olika medlemsstater &r till sin natur granséverskridande och kan inte losas pa ett
tillfredsstéllande satt genom isolerade nationella insatser utan samordning. Nationella atgarder
for att utveckla inhemska kapitalmarknader riskerar att 6ka fragmenteringen i stéllet for att
bidra till att ytterligare integrera de inhemska marknaderna till en enda stor och utvecklad
gemensam kapitalmarknad. Darfor kravs atgarder pa EU-niva for att undanrdja dessa hinder,
gora det mojligt och smidigt att erbjuda gransoverskridande finansiella tjanster och produkter,
och underlatta den integration som kravs for att ga framat med spar- och investeringsunionen.

. Proportionalitetsprincipen

De foreslagna &ndringarna respekterar proportionalitetsprincipen i artikel 5 i fordraget om
Europeiska unionen (EU-fordraget) och gar inte utdver vad som ar nodvandigt for att uppna
malen att fullborda en inre marknad for kapitalforvaltning och handel, och samtidigt framja
etableringsfriheten for finansiella foretag och gransoverskridande verksamhet och konkurrens,
och sékerstalla att den inre marknaden fungerar korrekt.

Detta initiativ syftar till att undanréja hinder som drabbar handelsplatser, forvaltningsbolag
for fondforetag och AlF-forvaltare. De andrade reglerna syftar sarskilt till att undanrdja hinder
pa den inre marknaden for att mojliggéra 6kad konkurrens, expansion av befintliga foretag
och utveckling av nya foretag, och samtidigt sakerstalla vélfungerande riskhantering och
investerarskydd, bland annat genom forbattrad och effektivare tillsyn. Detta initiativ ar
proportionerligt eftersom det endast tar bort krav for berdrda aktorer utan att infora nagra nya
krav.

Genom paketet gors en bred 6versyn av reglerna for handel och kapitalférvaltning for att
harmonisera och rationalisera kraven for saddan verksamhet, bland annat genom att latta pa
vissa krav inom koncerner och for tjanster som tillhandahalls Gver granserna inom ramen for
ett enda tillstand. De andrade reglerna innebar att investeringsfonder far omedelbart och
fullstandigt tilltrade till den inre marknaden efter auktorisation, och det blir smidigare for
kapitalforvaltningskoncerner att bedriva verksamhet dver granserna. Nar det galler tillsyn
syftar &ndringarna till att starka anvandningen av verktyg och befogenheter for enhetlig tillsyn
och gora dem effektivare, med fokus pa Esma och dess styrning. Tillsynsbefogenheter
overfors ocksa till Esma for de mest betydande infrastrukturerna (handelsplatser). Esma ges
en starkare roll nér det galler att frdmja enhetlig tillsyn dver fondféretag och AlF-fonder som
marknadsfors éver granserna.

Skillnader i tillampningen av EU:s regler och skillnader mellan olika medlemsstaters
nationella lagar och regler leder till marknadsineffektivitet och bérdor. Genom &ndringarna
uppnas en mer enhetlig och proportionerlig tillampning av EU:s regler om gransoéverskridande
verksambhet.

. Val av instrument

Genom detta forslag &ndras specifika delar av direktiven 2009/65/EG, 2011/61/EU och
2014/65/EU. Malet ar att harmonisera eller avskaffa nationella regler som gor den inre
marknaden fragmenterad och skapar ineffektivitet pa de berérda marknaderna. Forslaget
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syftar till att harmonisera och fortydliga de regler som medlemsstaterna maste inforliva i sin
nationella lagstiftning, for att frimja marknadsintegration. En rattsakt i form av ett direktiv
som infoér de nddvéandiga andringarna av de befintliga direktiven om AlF-forvaltare,
fondforetag och marknader for finansiella instrument &r darfor det l&mpligaste valet. Detta
beror pa att de foreslagna andringarna ar sammanlankade och ingdr i en bredare vision om att
skapa en inre kapitalmarknad genom att harmonisera reglerna och undanrdja hinder for
gransoverskridande verksamhet inom de finansiella sektorer som utgér ryggraden for
finansiering via kapitalmarknaderna. Att sla samman &ndringsforslagen i ett enda
lagstiftningspaket gor det lattare att garantera samstammighet inom texten som helhet.

3. RESULTAT AV EFTERHANDSUTVARDERINGAR, SAMRAD MED
BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR

. Efterhandsutvarderingar/kontroller av andamalsenligheten med befintlig
lagstiftning

For narvarande finns det inga effektiva l6sningar som sékerstéller att tjanster i de sektorer
som omfattas av detta paket kan erbjudas Gver granserna, eller sa hammas de av att olika
lander har olika regler. Dessutom maste EU:s regler uppdateras for att goéra det lattare att
tillhandahalla finansiella tjanster med hjalp av ny teknik, sérskilt teknik for distribuerade
liggare, vilket kan gora kapitalmarknaderna effektivare.

Att lander har olika tillsynspraxis och att det saknas kraftfulla verktyg och befogenheter for
enhetlig tillsyn pd EU-niva bidrar till dessa problem. Dessa hinder leder till ineffektivitet pa
marknaden, begransade skalfordelar, lagre likviditet pa kapitalmarknaderna, kade kostnader
for investerare, samre tillgang till en bred investerarbas over grénserna och hogre
kapitalkostnader for EU-foretag, vilket i slutdndan undergraver produktiviteten och
konkurrenskraften i EU:s ekonomi.

Nar det galler handel med finansiella instrument i EU &r det & ena sidan svart att driva
handelsinfrastrukturer Gver granserna pa ett smidigt satt, och & andra sidan &r det svart for
anvandare, sarskilt mindre vardepappersméklare, att fa tillgang dessa infrastrukturer. 1 Mifid-
reglerna beaktas inte koncernstrukturer. Koncerner har darfor sémre majligheter att fordela
resurser fritt och effektivt mellan de enheter som ingar i en och samma koncern. Detta gor det
i sin tur svarare att utnyttja skalfordelar, och det utgor ett hinder fér marknadsintegration.
Kraven behdver darfor forenklas for de enheter som inte vill anvanda sig av de forbattrade
passforfarandena utan i stallet foredrar att fortsétta att bedriva sin verksamhet som en koncern
med handelsinfrastrukturer.

Nér det galler efterhandel mots foretag som vill bedriva verksamhet 6ver grénserna
fortfarande av betydande kostnader for efterlevnad, drift och anpassning pa grund av ett
komplext regelverk som inte ar helt harmoniserat, och dven pa grund av ytterligare lager av
nationella bestimmelser och aspekter som é&r olika i olika l&nder. For koncerner som driver
handelsinfrastrukturer i flera medlemsstater finns réattsliga hinder som gor att de inte kan
fordela resurserna pa ett optimalt satt och inte atnjuta alla synergieffekterna av juridisk
konsolidering (sammanslagningar eller forvérv). Eftersom passforfarandet inte &r val
definierat uppstar dessutom osakerhet for marknadsaktorerna om huruvida de kan anvéanda
denna ytterligare mojlighet for att erbjuda gransoverskridande tjanster. P& grund av detta kan
de fordelar som en inre marknad erbjuder inte utnyttjas fullt ut, och resultaten nar inte sin
optimala niva.
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Problemen paverkar ocksa infrastrukturernas anvandare. Eftersom EU:s handelsinfrastruktur
inte utgor en enda, integrerad likviditetspool begransas anvandarnas mojligheter att verka
effektivt och andamalsenligt i hela EU. Detta leder till att slutinvesterare, sarskilt icke-
professionella investerare, drabbas av hogre kostnader, framfor allt nar de vill investera 6ver
granserna. De gar ocksa miste om de potentiella fordelarna med att kunna diversifiera sina
portfoljer med ett bredare spektrum av investeringsmojligheter. FOr att undanréja de hinder
som beror pa bristande enhetlighet i tillsynen bor de aktuella bestammelserna i Mifid andras
sa att direkt tillsyn pa EU-niva galler for vissa handelsplatser.

Nér det géller kapitalforvaltning regleras forvaltningen och marknadsféringen av fondféretag
och AlF-fonder huvudsakligen av direktiv. Detta ger medlemsstaterna handlingsutrymme i sin
bedémning pa manga omraden. | den tillampliga EU-lagstiftningen finns visserligen
bestammelser om passforfaranden for tjanster, men det finns dven ett lapptécke av krav och
praxis pa nationell nivd som fortfarande gor det extremt svart att marknadsfora och forvalta
fonder genom sadana forfaranden. Aven i auktorisationsforfarandet finns skillnader i olika
landers praxis och administrativa krav vilket star i vagen for en verklig inre marknad for
fondforetag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare. Dessutom ger direktiven 2011/61/EU och
2009/65/EG endast begréansade mojligheter till gransdverskridande forvaringstjanster for AlF-
fonder och fondféretag i EU, vilket leder till marknadsfragmentering och paverkar i synnerhet
mindre medlemsstater. Enligt nuvarande regler far fondféretag inte utse ett forvaringsinstitut i
en annan medlemsstat dn sin hemmedlemsstat. AIF-forvaltare far utse ett forvaringsinstitut
som finns i en annan medlemsstat an den forvaltade AlIF-fonden, men pa strikta villkor och
endast om AlF-fonden erbjuds pa en marknad med otillrackliga forvaringstjanster. Syftet med
det ursprungliga kravet pa att forvaringsinstitut ska utses i samma land var att sékerstélla en
stark tillsyn och ett starkt investerarskydd. Men det har lett till flera problem som skadar
funktionen och konkurrenskraften hos marknaden fér AlF-fonder och fondforetag i hela EU,
vilket i sin tur har inneburit hogre avgifter, lagre kvalitet pa tjansterna och mindre effektiv
drift.

Ett annat problem &r att det nuvarande regelverket inte erkanner koncernstrukturer for
kapitalforvaltningsbolag, vilket gor att alla forvaltningsbolag och AIF-forvaltare enskilt maste
uppfylla de organisatoriska kraven. Dessutom behandlas delegering av funktioner inom en
koncern pa samma satt som delegering till tredje part, vilket innebar att forvaltningsbolag och
AlF-forvaltare maste sékerstélla due diligence-granskning, évervakning och tillsyn dven nar
de delegerar inom samma koncern. Allt detta sammantaget bidrar till en koncentration av
fondforetag och AlF-fonder i ett fatal medlemsstater med stora och mogna finansiella
sektorer, samtidigt som fondbranschens tillvaxt begrénsas i andra medlemsstater.

Slutligen hindrar de nuvarande reglerna Esma fran att arbeta effektivt med att atgarda
olikheter i nationell tillsynspraxis och l6sa tvister mellan nationella beh6riga myndigheter nér
det galler gransoverskridande verksamhet hos investeringsfonder, kapitalforvaltare och
kapitalforvaltningskoncerner. Detta leder till bristande enhetlighet i tillsynsmodellerna och ett
begransat samarbete mellan nationella myndigheter. Resultatet blir att de nuvarande reglerna
undergraver malen for den inre marknaden genom att vidmakthalla geografiska skillnader och
hindra integrationen av EU:s finansmarknader. For att komma till ratta med hinder som beror
pa fragmenterade marknader for investeringsfonder bor de berérda bestammelserna i direktiv
2011/61/EU och direktiv 2009/65/EG &ndras for att undanrdja sadana hinder, skapa en mer
integrerad marknad och stérka Esmas roll ndr det galler att frdmja enhetlig tillsyn.

Pa tillsynsomradet finns tva huvudsakliga problem. Det forsta hanger samman med att
tillsynen av finansiella enheter framst sker pa nationell niva. Detta leder till bristande
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enhetlighet i tillsynen vilket skapar hinder for gransoverskridande verksamhet pa grund av
olika tillampning av EU-ratten och olika tillsynspraxis, tillsynsmetoder och tillsynskrav.
Genom verkstallighetsatgarder, sasom overtradelseforfaranden, kan specifika fall av bristande
efterlevnad l6sas, och genom inbdrdes granskningar kan man gora tillsynen mer enhetlig, men
detta ar inte tillrackligt for att komma at de underliggande skillnaderna i tillsynspraxis. Det
andra problemet &r att EU har begransade befogenheter och verktyg for att genomdriva en
konsekvent tillampning av EU:s regler och besluta om enhetliga tillsynsmetoder pa den inre
marknaden. Verktygen for enhetlig tillsyn anvénds fortfarande bara sporadiskt. De har ett
antal begransningar och anvands inte pa ett konsekvent sitt. De kan ocksd vara svara att
anvanda pa grund av problem med forfaranden och verkstallbarhet.

. Samrad med berorda parter
Foljande samrad har bidragit till att utforma innehallet i detta forslag:

o Europeiska kommissionens inbjudan att ldmna synpunkter om initiativet Spar- och
investeringsunion — Framja integration, storlek och effektiv tillsyn pa den inre
marknaden, 8 maj-5 juni 2025

o Europeiska kommissionens riktade samrad om integrering av EU:s kapitalmarknader,
15 april-10 juni 2025

Inbjudan att Iamna synpunkter resulterade i 53 svar fran ett brett spektrum av berorda parter.
Den storsta gruppen, med 62,3 % av svaren, utgjordes av néringslivsorganisationer som
foretrader investerings-, bank- och kapitalforvaltningsbranscherna. 20,8 % av svaren kom fran
foretag, framst fran finanssektorn. Enskilda privatpersoner stod for 9,4 % av svaren, medan
andra kategorier, daribland handelskammare, yrkessammanslutningar och radgivningsforetag,
stod for 5,7 % och icke-statliga organisationer for 1,9 %.

Syftet med inbjudan att lamna synpunkter var att i) samla in ber6rda parters synpunkter pa
hinder som gor att EU:s handels- och efterhandelsinfrastruktur inte kan dra nytta av férdelarna
med en verkligt friktionsfri inre marknad, ii) undersbka om den nuvarande reglerings- och
tillsynsstrukturen &r 1amplig for kapitalmarknaderna och i synnerhet for marknadsaktorer med
omfattande grénsdverskridande verksamhet eller som é&r verksamma inom nya eller
framvaxande branscher, och iii) se 6ver de europeiska tillsynsmyndigheternas verktygslada
for att undersoka omraden dar deras andamalsenlighet och effektivitet kan starkas och
forbattras.

Alla grupper av berorda parter var eniga om att det finns ett behov av mer integrerade
kapitalmarknader och 0Okad enhetlighet i tillsynen. Samtidigt efterlyste de forenkling,
proportionalitet och rattssakerhet. Generellt ansag de berdrda parterna att ett mer integrerat
och effektivt finansiellt ekosystem skulle starka Europas konkurrenskraft, forbattra tillgangen
till finansiering och oka investeringsmajligheterna. De betonade dock att reformerna maste
vara balanserade, genomsynliga och inkluderande och visa pa konkreta fordelar for enskilda
och realekonomin. Stodet for att centralisera tillsynen till EU-niva varierade avsevart mellan
olika berorda parter. Naringslivsorganisationer och foretag sag helst en gradvis utveckling
inom den nuvarande institutionella strukturen, medan icke-statliga organisationer och vissa
privatpersoner foredrog en starkare tillsyn pa EU-niva for att sakerstdlla enhetlighet och
ansvarsskyldighet.

Utover inbjudan att lamna synpunkter samlades asikter in genom ett riktat samrad om
integration av EU:s kapitalmarknader, som vénde sig till en bred grupp berérda parter och
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rorde olika aspekter av EU:s kapitalmarknader. Den riktade webbenkaten var uppdelad i tva
delar. Den forsta delen rorde forenkling och minskad boérda av EU:s regler om handel,
efterhandel och kapitalférvaltning, hinder for granséverskridande handelsverksamhet och for
djupare likviditet pd EU:s kapitalmarknader samt hinder for gransoverskridande
tillhandahallande av efterhandelstjanster. Den andra delen innehdll fragor om
sektorsovergripande hinder for handel och efterhandel (t.ex. inom innovation,
koncernsynergier och emission av finansiella instrument), hinder for gransoverskridande
tillhandahallande av kapitalforvaltningstjanster och investeringsfonder, och hinder som
specifikt har att gora med tillsynsaspekter.

Totalt 297 berérda parter svarade pa det riktade samradet via kommissionens webbplats. De
flesta svaren kom fran naringslivsorganisationer (31 %) och foretag (27 %), foljt av
myndigheter (12 %). Synpunkter mottogs ocksa fran icke-statliga organisationer (4 %), EU-
medborgare (3 %), fackforeningar (2 %) och en konsumentorganisation. Samradet
intresserade  saledes en rad olika branschaktorer, daribland marknadsaktorer,
intresseorganisationer och myndigheter.

Parallellt med detta anordnades bilaterala moten med utvalda bertrda parter for att samla in
ytterligare synpunkter och utreda specifika fragor mer ingaende. Kommissionen presenterade
ocksa olika aspekter av 6versynen vid ett mote med foretradare for Europaparlamentet och
med medlemsstaternas attachéer for finansiella tjanster i oktober och november 2025.

Resultaten av inbjudan att lamna synpunkter och det riktade samradet har beaktats i forslaget,
och kommissionen har strévat efter att ta hansyn till alla olika berérda parters intressen. De
viktigaste omraden dar berdrda parter ansag att det fanns utrymme for forbattringar har
undersokts och tagits med i forslaget. Det rér sig om énskemal om ett mer proportionerligt,
enklare och enhetligare regelverk som minskar bérdorna och undanréjer hinder pa for handel,
efterhandel och grénsoverskridande distribution av investeringsfonder och om ©6kad
effektivitet och enhetlighet i tillsynen av finansiella enheter.

. Insamling och anvandning av sakkunnigutlatanden

Under arbetet med detta initiativ har kommissionen tagit del av flera studier och
informationskallor. Kommissionen anordnade i september 2024 en rundabordsdiskussion om
konsolidering inom investeringsfondssektorn och inom infrastruktur for handel och
efterhandel, dar privata och offentliga aktérer och experter inom dessa sektorer deltog.
Kommissionen har ocksa anordnat separata bilaterala méten med viktiga intressenter, och
seminarier med branschforetradare. De studier som anvants for att utarbeta detta forslag har
angetts i den atfoljande konsekvensbedémningen som ocksa redogor for de hinder som detta
paket syftar till att undanroja.

. Konsekvensbeddémning

I linje med sin politik for battre lagstiftning gjorde kommissionen en konsekvensbedémning
av de olika handlingsalternativen. Ut6ver alternativet dar inga atgarder vidtas pa EU-niva
(referensscenario — alternativ 1) identifierades tva paket med handlingsalternativ pa grundval
av en inbjudan att lamna synpunkter, ett riktat samrad, andra kontakter med berdrda parter, en
studie om konsolidering och minskad fragmentering av infrastrukturer fér handel och
efterhandel i Europa, en studie om hinder och drivkrafter for expansion av fonder som
investerar i innovativa foretag och tillvaxtforetag, litteraturgenomgangar och tidigare initiativ
och rapporter med redogorelser for de storsta hinder som star i vagen for integrationen av
EU:s kapitalmarknader och som finns sedan lange men annu inte atgardats fullt ut.
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Alternativ 1 &r grundalternativet att inte agera alls. Alternativ 2 bestar av en bred Gversyn av
reglerna for handel, efterhandel och kapitalférvaltning for att harmonisera och fdrenkla
kraven for sadan verksamhet, bland annat genom att latta pa vissa krav inom koncerner och
for tjanster som tillhandahalls 6ver granserna inom ramen for ett enda tillstand. Nar det galler
avveckling ingar ocksa battre sammanlankning mellan vardepapperscentraler. Detta alternativ
omfattar ocksa andringar av reglerna om efterhandel for att gora dem mer teknikneutrala,
samt av DLT-pilotordningen for att utvidga dess rackvidd. De andrade reglerna innebar att
investeringsfonder far omedelbart och fullstandigt tilltrade till den inre marknaden efter
auktorisation, och det blir smidigare for kapitalforvaltningskoncerner att bedriva verksamhet
Over granserna. Nar det galler tillsyn syftar alternativ 2 till att starka anvandningen av verktyg
och befogenheter for enhetlig tillsyn och gora dem effektivare, med fokus pa Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) och dess styrning. Detta alternativ innebar
ocksa att tillsynsbefogenheter Gverfors till Esma for de mest betydande infrastrukturerna
(centrala motparter, vardepapperscentraler och handelsplatser) och for alla leverantorer av
kryptotillgangstjanster, och att Esma samordnar tillsynen av stora kapitalforvaltare och
investeringsfonder.

Alternativ 3 bygger pa alternativ 2 men innehaller mer langtgaende atgarder for att uppratta
en integrerad marknad, som t.ex. obligatoriska kopplingar mellan betydande handelsplatser,
obligatoriska kopplingar mellan vardepapperscentraler, auktorisation pa koncernniva for
kapitalforvaltare, full flexibilitet inom DLT-pilotordningen samt direkt tillsyn pa Esma-niva
over alla infrastrukturer, kapitalforvaltare och leverantorer av kryptotillgangstjanster.

| analysen bedoms alternativen i forhallande till de tre malen att i) mojliggora ytterligare
marknadsintegration och skalférdelar, ii) mojliggéra integrerad tillsyn, och iii) underlatta
innovation. Analysen visar att de ytterligare atgarderna i alternativ 3 skulle medféra hogre
kostnader for branschen och tillsynsmyndigheterna och att dessa skulle 6verstiga de
potentiella fordelarna. Dessutom &r detta alternativ mindre samstammigt med andra EU-
initiativ och skulle kunna leda till oavsiktliga konsekvenser for konkurrensen och den
finansiella stabiliteten.

Alternativ. 2 bedoms vara det basta atgardspaketet eftersom det ger betydande
integrationsfordelar samtidigt som det &r proportionerligt nar det galler kostnader och
subsidiaritetsaspekter. Det kombinerar en omfattande harmonisering av kraven i de relevanta
reglerna for handel, efterhandel och kapitalforvaltning och undanrdjande av hinder for
gransoverskridande verksamhet & ena sidan, med kraftfullare verktyg och befogenheter for
tillsynskonvergens tillsammans med tillsyn pa EU-niva av de viktigaste infrastrukturerna a
andra sidan. Atgdrderna forstarker varandra. De harmoniserade reglerna i detta paket
underlattar dverforing till EU-niva av tillsynen av vissa aktorer och marknader, och tillsynen
av samtliga enheter nar det géller leverantorer av kryptotillgangstjanster. De mojliggor aven
battre efterlevnad av det enhetliga regelverket.

Genom att undanrdja onddiga rattsliga hinder for integration skulle atgarderna enligt detta
alternativ minska regelbordan och den operativa komplexiteten, sa att tjanster kan erbjudas
over granserna pa ett effektivare satt och  marknadsintegrationen  framjas.
Genomforandekostnaderna skulle frdmst bédras av infrastrukturerna och nationella
myndigheter. Detta alternativ  skulle ocksa krdva betydande resurser och
infrastrukturutveckling fran Esmas sida, vilket till storsta delen skulle finansieras genom
avgifter. Alla dessa kostnader forvéntas dock uppvagas av effektivitetsvinster och forenkling
pa medellang sikt. Initiativet skulle starka rattssakerheten for emittenter och investerare,
minska efterlevnadskostnaderna och ge battre forutsagbarhet. Genom 6kad flexibilitet inom
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DLT-pilotordningen och andringar i den sektorsspecifika lagstiftningen for att anpassa den till
teknik for distribuerade liggare skulle man uppmuntra till 6kad anvandning av denna teknik.
En mer enhetlig tillsyn och en mer integrerad tillsynsram skulle skapa lika villkor och minska
regelarbitrage och administrativa bérdor i samband med gréansoéverskridande verksamhet.

Initiativet kommer att géra det lattare for investerare att vélja mellan ett brett spektrum av
investeringsmojligheter, och gora det mojligt for foretag, &ven sma och medelstora, att skaffa
finansiering 6ver granserna. Det kommer darfor att bidra till nya och béttre sétt att mobilisera
kapital 1 Europa och mojliggora framvaxt av ett finansieringsekosystem som kan stddja EU:s
strategiska prioriteringar och gora ekonomin starkare och mer konkurrenskraftig.

Namnden for lagstiftningskontroll gjorde en positiv bedémning av konsekvensbedémningen
efter att forst ha avgett ett negativt yttrande. Konsekvensbedémningen reviderades for att
bemdta ndmndens synpunkter genom att i) tydligare forklara skélen till initiativets rackvidd
och dess roll inom den bredare strategin for spar- och investeringsunionen, bland annat hur
det samspelar med andra initiativ, ii) férenkla avsnitten som definierar problemen och dess
orsaker, iii) forbattra forklaringarna som rér DLT-baserad innovation, iv) klargora varfor
atgarder behdvs och vilka mal som efterstravas. Texten har ocksa reviderats for att starka
analysen av problemens omfattning, med hjalp av ytterligare kvantifierade uppgifter fran
berérda parter och ytterligare befintliga studier, for en béttre bedémning av kostnader och
fordelar. Vidare redogdr den nya texten tydligare for begransningar i datatillgang och faktorer
utanfor analysen som innebér att det inte gar att géra en fullstandig robust modellering av
kostnader och foérdelar. Berorda parters synpunkter har ocksa tagits med pa ett mer
heltackande stt, och dven de foreslagna atgardernas inverkan pa olika intressentgrupper.

. Lagstiftningens &ndamalsenlighet och forenkling

De foreslagna atgarderna kommer att minska regelbordan och gora det mindre komplicerat att
bedriva verksamhet. Darmed kan tjanster erbjudas 6ver granserna pa ett effektivare satt och
marknadsintegrationen frdmjas. Genomforandekostnaderna kommer framst av béras av
infrastrukturerna och nationella myndigheter. Det kommer ocksa att kravas betydande
resurser och infrastrukturutveckling fran Esmas sida. Alla dessa kostnader forvantas dock
uppvagas av effektivitetsvinster och forenkling pd medellang sikt. Initiativet starker
rattssakerheten for emittenter och investerare, minskar efterlevnadskostnaderna och ger béttre
forutsdgbarhet. Genom oOkad flexibilitet inom DLT-pilotordningen och andringar i den
sektorsspecifika lagstiftningen for att anpassa den till teknik for distribuerade liggare kommer
man att uppmuntra till 6kad anvéndning av denna teknik. En mer enhetlig tillsyn och en mer
integrerad tillsynsram kommer att skapa lika villkor och minska administrativa bordor i
samband med gransoverskridande verksamhet. Forenkling kommer att uppnas pa flera satt
genom att man overfor vissa bestammelser fran direktiv till férordningar, tar bort utrymmet
for nationell &verreglering, rationaliserar Overlappande, kostsamma och ineffektiva
tillsynsarrangemang och mer allmént undanrdjer hinder i EU:s och medlemsstaternas
regelverk for marknadsaktérer och investerare. For att forenkla regelverket och minska
regelbdrdan och den administrativa bordan forfinas befogenheterna att anta ndrmare
bestammelser (niva 2-befogenheter) genom detta forslag. Detta gors genom strykning och
uppdatering av befogenheter, bland annat befogenheter som, efter samrad med
Europaparlamentet, radet och de europeiska tillsynsmyndigheterna, inte ansags nodvandiga
for att motsvarande bestdammelser i de grundldggande rattsakterna ska fungera effektivt.
Dessutom har kommissionen i detta forslag forsokt begransa antalet nya sadana befogenheter
sa mycket som majligt. e
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Grundlaggande rattigheter

Forslaget respekterar de grundldggande réttigheterna och iakttar de principer som erkanns i
Europeiska unionens stadga om de grundldggande rattigheterna, sarskilt ratten att
tillhandahalla tjanster i alla medlemsstater (artikel 15.2), naringsfriheten (artikel 16), ratten till
egendom (artikel 17), tillgangen till tjanster av allmant ekonomiskt intresse for att framja
social och territoriell sammanhallning i unionen (artikel 36) och konsumentskyddet
(artikel 38).

4. BUDGETKONSEKVENSER

De ekonomiska och budgetmassiga konsekvenserna av detta paket, inklusive huvuddirektivet,
forklaras i detalj i den finansieringséversikt som bifogas huvudforordningen.

5. OVRIGA INSLAG

. Genomférandeplaner samt atgarder for overvakning, utvardering och
rapportering

Kommissionen kommer att Overvaka framstegen mot att uppna de sarskilda malen pa
grundval av den icke uttmmande forteckningen over indikatorer i avsnitt 9 i den atféljande
konsekvensbedémningen. Indikatorerna i forteckningen &r sektorsspecifika, men bredare
indikatorer for att mata den mer Gvergripande effekten pa marknaden kommer ocksa att
anvandas dven om det &r svart att gora en direkt koppling till detta initiativ. Det ror sig bland
annat om indikatorer som bedomer tillgangen till kapital och bolagsfinansieringsstrukturer
och graden av icke-professionella investerares deltagande pa kapitalmarknaden.

Kommissionen lagger stor vikt vid efterhandsutvarderingar av alla nya lagstiftningsatgarder.
Kommissionens avdelningar kommer att granska initiativets output, resultat och effekter nar
det rattsliga instrumentet har tratt i kraft. Efter fem ar kommer kommissionen att genomfora
nasta utvardering av de andringar som ingar i detta forslag, i linje med kommissionens
riktlinjer for béattre lagstiftning.

. Forklarande dokument (for direktiv)
Inga forklarande dokument anses nédvandiga.

. Ingaende redogorelse for de specifika bestammelserna i forslaget

Detta andringsdirektiv har tre huvudavsnitt som omfattar de olika direktiv som ska &ndras.
Artikel 1 i forslaget innehaller andringar av direktiv 2009/65/EG (direktivet om fondféretag).
Artikel 2 innehaller andringar av direktiv 2011/61/EU (direktivet om AlF-forvaltare) och
artikel 3 innehaller andringar av direktiv 2014/65/EU (Mifid I1). I denna motivering forklaras
de foreslagna &ndringarna per &mne i de olika berorda direktiven.

Artiklarna 1 och 2 — Andringar av direktivet om fondféretag och direktivet om AlF-
forvaltare

| artiklarna 1 och 2 foreslar kommissionen andringar av direktiv 2009/65/EG och direktiv
2011/61/EU i syfte att undanrdja hinder for fondforvaltares och deras EU-koncerners
gransoverskridande verksamhet, ta bort nationellt handlingsutrymme som kan leda till olika
krav och tillsynspraxis i olika lander, inféra ett EU-pass for forvaringsinstitut och starka
Esmas befogenheter att framja en gemensam tillsynskultur och béttre samordna verksamheten
mellan nationella behériga myndigheter.
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Harmonisering av tillstandsforfaranden

Artikel 5.6 i direktiv 2009/65/EG andras for att fortydliga ndr och i vilka fall en anmalan ska
gbras av vasentliga andringar av villkoren for fondféretagets ursprungliga auktorisation.
Andringar gors ocksé av artikel 5.8 i direktiv 2009/65/EG for att ge Esma i uppdrag att
utarbeta forslag till tekniska tillsynsstandarder for att specificera forfaranden, tidsfrister,
formulér och mallar for den information som lamnas i samband med auktorisation av ett
fondféretag.

Artikel 7.6 och 7.7 i direktiv 2011/61/EU och artiklarna 7.6, 29.5 och 29.6 i direktiv
2009/65/EG andras for att undanrdja skiljaktiga nationella krav och forfaranden for
auktorisation av AlF-forvaltare och forvaltningsbolag. Detta gors genom att Esma ges i
uppdrag att utarbeta forslag till tekniska tillsynsstandarder for att specificera den information
som ska ldamnas till de nationella behtriga myndigheterna, tillsammans med format, mallar
och forfaranden for att lamna sadan information.

Forvaltningsbolags eller AlF-férvaltares EU-koncerner

Artikel 4.1 i direktiv 2011/61/EU och artikel 2.1 i direktiv 2009/65/EG kompletteras for att
infora det nya begreppet forvaltningsbolags eller AlF-forvaltares EU-koncerner. Har ingar
auktoriserade forvaltningsbolag, AlF-forvaltare, kreditinstitut och vardepappersforetag. | detta
sammanhang kompletteras &ven artikel 7.2 i direktiv 2011/61/EU och artikel 7.1 i direktiv
2009/65/EG genom att ange att AlF-forvaltare och forvaltningsbolag i samband med
auktorisationen kan visa att de anvéander personal och tekniska resurser hos andra enheter
inom samma EU-koncern, och att de inte langre maste lamna information om delegering och
vidaredelegering av funktioner till andra EU-enheter i koncernen. Vidare kompletteras
artikel 20 i direktiv 2011/61/EU och artikel 13 i direktiv 2009/65/EG genom att ange att om
en AlF-forvaltare eller ett forvaltningsbolag anvander andra EU-baserade enheter inom EU-
koncernen for att utfora sin verksamhet, ska sadana arrangemang inte betraktas som
delegering och inte omfattas av kraven pa delegering av funktioner, forutom kravet att
vederborligen informera de behdriga myndigheterna i AlF-forvaltarens  eller
forvaltningsbolagets hemmedlemsstat om att funktioner eller tjanster utférs av andra enheter
inom EU-koncernen.

Undanrgjande av nationellt handlingsutrymme

Artiklarna 6.4, 7.2, 9.6, 21.3, 22.2 och 29.2 i direktiv 2011/61/EU och artiklarna 6.3, 7.1,
29.1, 39.6, 45.2, 51.2, 51.3, 52.2-52.5, 53.1, 54.1, 55.1, 55.2, 56.3, 57.1, 69.2, 69.4 och 83.2 i
direktiv 2009/65/EG dandras for att undanréja nationellt handlingsutrymme som ger
medlemsstaterna majlighet att tolka, komplettera eller avvika fran centrala regler och som
skapar hinder for utvecklingen av den inre marknaden. Pa samma satt andras artiklarna 12.1,
12.3, 18.1 och 18.2 i direktiv 2011/61/EU och artiklarna 12.1, 12.3, 14.1, 14.2 och 31 i
direktiv 2009/65/EG for att sakerstélla att harmoniserade uppforanderegler och tillsynsregler
for AlF-forvaltare och forvaltningsbolag tillampas i hela unionen.

Forenkling av upplysningskraven for ”white label”-fonder

Artikel 14.2a i direktiv 2011/61/EU och artikel 14.2a i direktiv 2009/65/EG andras for att
forenkla upplysningskraven for AlF-forvaltare och forvaltningsbolag som forvaltar eller avser
att forvalta fondforetag eller AIF-fonder pa initiativ av en tredje part. | stallet for att krava
aktivt offentliggorande av detaljerade uppgifter och bevis kommer den féreslagna &ndringen
nu att krdva att AlF-forvaltare och forvaltningsbolag redovisar denna forbindelse for de
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behdriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat i samband med auktorisationen, och att de pa
begaran kan visa for myndigheterna att de har vidtagit alla rimliga atgarder for att identifiera,
forebygga, hantera, 6vervaka eller, i tillampliga fall, upplysa om intressekonflikter.

Forbattring av passet for forvaltningsbolag och AlF-forvaltare

Artiklarna 17.3 och 18.2 i direktiv 2009/65/EG andras for att forkorta tiden till en manad
respektive 15 dagar nér det géller fristen for de behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets
hemmedlemsstat att ©versdnda information till de behdriga myndigheterna i dess
vardmedlemsstat om att bolaget planerar att bedriva verksamhet pa vardmedlemsstatens
territorium med eller utan etablering av en filial. P4 samma satt andras artikel 17.3 i direktiv
2009/65/EG for att minska fristen till en manad nar det galler hur lang tid de behoriga
myndigheterna i forvaltningsbolagets vardmedlemsstat ska ha till sitt forfogande for att
forbereda tillsynen av att forvaltningsbolaget foljer reglerna under deras ansvar. Bada
artiklarna andras for att klargora att vardmedlemsstaten inte far infora nagra ytterligare krav
for forvaltningsbolag som ar verksamma pa dess territorium.

Inférande av ett EU-pass for foérvaringsinstitut

Artiklarna 21.5 i direktiv 2011/61/EU och 23.1 i direktiv 2009/65/EG &ndras for att inrétta ett
EU-pass for forvaringsinstitut som gor det mojligt for AlF-forvaltare och fondforetag att utse
ett forvaringsinstitut som &r beldget var som helst inom EU, och for forvaringsinstitut att
erbjuda sina tjanster 6ver granserna. Pass for forvaringsinstitut kommer att vara tillampliga pa
forvaringsinstitut som &r auktoriserade som kreditinstitut eller vardepappersforetag och som
redan har ett EU-pass enligt direktiv 2013/36/EU eller direktiv 2014/65/EU.

Justering av investeringsgranserna for fondforetag

Artikel 56.2 i direktiv 2009/65/EG &ndras for att hoja den nuvarande gransen pa 10 % for
rantebarande vérdepapper som emitterats av en enda enhet till 15 % for fondféretag som
investerar i vardepapperiseringar som emitterats i enlighet med férordning (EU) 2017/2402,
mot bakgrund av deras sérskilda karaktéar och reglerade skydd. Dessutom andras artikel 53.1 i
direktiv 2009/65/EG sa att emittentgransen pa 20 % som for narvarande galler for
indexreglerade fonder dven galler for fondforetag som hénvisar till ett index som erkanns av
Esma.

Borttagande av skyldigheten att upprétta investerarfaktablad for fondforetag

Eftersom férvaltningsbolag for fondféretag och investeringsbolag som férvaltar fonder som
marknadsfors till icke-professionella investerare redan &r skyldiga att uppratta och
tillhandahalla ett faktablad for investerare enligt férordning (EU) nr 1286/2014, utgar kapitel
IX avsnitt 3 i direktiv 2009/65/EG som kréver att forvaltningsbolag for fondforetag upprattar
basfakta fOr investerare.

Overforing av regler om granséverskridande marknadsforing till forordning (EU)
2019/1156

Artiklarna 30a, 31, 32 och 32a i direktiv 2011/61/EU och kapitel XI i direktiv 2009/65/EG,
som reglerar marknadsféringen av EU-baserade AlF-fonder som forvaltas av EU-baserade
AlF-forvaltare och av fondforetag inom hela unionen, utgar. De flyttas i stallet till
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Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/1156 av den 20 juni 2019 om
underlittande av granséverskridande distribution av foretag for kollektiva investeringart®.
Samtidigt andras artikel 45 i direktiv 2011/61/EU och artiklarna 97.3, 98.3. 98.4 och 108 i
direktiv 2009/65/EG vad galler befogenheterna hos AlF-forvaltarnas och fondftretagens
vardmedlemsstater gentemot AlF-fonder och fonder som marknadsfors pa deras territorier,
och bestammelser om sadana befogenheter stryks och flyttas till férordning (EU) 2019/1156.

Esmas tillsynsbefogenheter

Direktiv 2011/61/EU och direktiv 2009/65/EG kompletteras sa att Esma ges befogenhet att
identifiera de storsta kapitalférvaltningskoncernerna pa grundval av nettotillgangsvarden och
gransoverskridande transaktioner och verksamheter, och uppratthalla en forteckning éver
dessa. Vidare foreslas att en tillsynsram inrattas dar Esma, i samarbete med de relevanta
behdriga myndigheterna, minst en gang per ar genomfor dversyner for att effektivt identifiera
och atgarda skiljaktig, overlappande, 6verflodig eller bristfallig tillsynspraxis pa specifika
omraden, sa att alla hinder for stora kapitalférvaltningskoncerners verksamhet sa smaningom
undanréjs. Den arliga 6versynen avser endast kapitalfrvaltare och inte investeringsfonder.
Den baseras pa uppgifter som redan finns tillgangliga hos nationella behériga myndigheter sa
att dverlappande tillsynsarbete och datainsamling undviks. Direktivet om AlF-forvaltare och
direktivet om fondforetag kompletteras ytterligare for att ge Esma befogenhet att identifiera
och vidta atgarder for att undanrdja skiljaktiga, 6verlappande, 6verflodiga och bristfalliga
tillsynsatgarder som hindrar kapitalférvaltare och forvaringsinstitut fran att bedriva
verksamhet eller erbjuda tjanster éver granserna. Dessutom andras direktiven for att ge Esma
befogenhet att ingripa nér nationella myndigheter inte tillampar unionens regler korrekt, eller
att i vissa fall direkt avbryta en fondforvaltares eller ett forvaringsinstituts gransoverskridande
verksambhet.

Slutligen kompletteras direktiv 2009/65/EG for att klargora att behdriga myndigheter bor
kunna hanskjuta eventuella oenigheter om bedémningar, handlingar eller underlatelser att
agera till Esma, som Esma bor l6sa i enlighet med sina befogenheter enligt artikel 19 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 3 — Andringar av Mifid 11
Harmonisering av reglerna for handelsplatser

Direktiv 2014/65/EU (Mifid I1) andras for att dverfora bestammelser som géller for drift av
handelsplatser till férordning (EU) nr 600/2014 (Mifir). Overforingen av dessa bestammelser
innebér att de regler som géller for handelsplatser i unionen harmoniseras ytterligare.

Bestammelserna om auktorisation av reglerade marknader 6verfors fran direktiv 2014/65/EU
till forordning (EU) nr 600/2014, vilket innebar att de helt tas bort fran direktivet. Dock
omfattas vardepappersforetag som driver en multilateral handelsplattform (MTF-plattform)
eller en organiserad handelsplattform (OTF-plattform) fortfarande av de allménna
auktorisationskraven for vardepappersforetag enligt direktiv 2014/65/EU, sa de relevanta
bestammelserna om auktorisation av dessa enheter bibehalls i direktiv 2014/65/EU. Genom

13 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/1156 av den 20 juni 2019 om underléttande av
gransoverskridande distribution av foretag for kollektiva investeringar och om &ndring av
forordningarna (EU) nr 345/2013, (EU) nr 346/2013 och (EU) nr 1286/2014, EUT L 188, 12.7.2019, s.
55.
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forslaget stryks darfor artiklarna 18-20, avsnitten 3 och 4 i avdelning Il samt avdelningarna
[11 och IV i direktiv 2014/65/EU.

Eftersom forslaget vidare harmoniserar bestammelserna om gransoverskridande verksamhet
for handelsplatser enligt forordning (EU) nr 600/2014 andras dessutom artiklarna 34 och 35 i
direktiv 2014/65/EU for att ange att dessa artiklar inte &r tillampliga pa tillhandahallande av
tjanster av ett vardepappersforetag som driver en MTF- eller OTF-plattform genom en filial
eller genom friheten att tillhandahalla tjanster.

Fritt tilltrade till marknadsinfrastruktur

Artiklarna 36-38 i direktiv 2014/65/EU innehaller bestammelser om tilltrade till
marknadsinfrastruktur (centrala motparter, vérdepapperscentraler, handelsplatser). Dessa
bestammelser ar 6verflodiga med tanke pa de bestammelser om tilltrade som redan inforts i
forordning (EU) nr600/2014, forordning (EU) nr909/2014 (férordningen om
vardepapperscentraler) och férordning (EU) nr 648/2012 (Emir). Bestammelserna om tilltrade
stryks darfor i direktiv 2014/65/EU.
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2025/0382 (COD)
Forslag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV

om andring av direktiven 2009/65/EG, 2011/61/EU och 2014/65/EU vad galler

vidareutveckling av kapitalmarknadsintegration och kapitalmarknadstillsyn i unionen

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sarskilt artiklarna 53 och

114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®4,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

1)

@)

3)

Strategin for spar- och investeringsunionen ar en del av kommissionens strategi for att
ge en vision om unionen som ekonomisk motor. For detta andamal &r det nodvandigt
att uppratta en inre marknad for finansiella tjanster genom att atgarda den ineffektivitet
som foljer av att marknaderna &r fragmenterade, och att skapa verkligt integrerade
europeiska kapitalmarknader som ér tillgangliga for alla foretag och enskilda i hela
unionen. Det ar ocksa viktigt att frigéra den potential som unionens finansmarknader
erbjuder genom att ge tillgang till effektivare kapitalmarknadsbaserad finansiering och
underlatta kapitalfloden Over grénserna, vilket i sin tur bor stddja unionens ekonomi,
stimulera skapandet av arbetstillfallen och 6ka konkurrenskraften.

Det ar nodvéndigt att verka for en friktionsfri kapitalmarknad i hela EU genom att
starka tillsynsramen och atgarda fragmentering i regelverket, och darigenom
sékerstalla béattre kapitalmarknadsintegration i hela unionen. Integreringen av
kapitalmarknaderna i unionen bor i slutdndan vara en marknadsdriven process, men
det finns vissa hinder som kan sta i vagen for framsteg och som framst beror pa
unionens regelverk. Unionen bor darfér i forsta hand undanréja hinder inom
sektorerna for handel, efterhandel och kapitalforvaltning samt hinder fér anvandning
av ny teknik. | takt med att marknadsintegrationen férdjupas ar det ocksa viktigt att
unionens tillsynsram utvecklas pa motsvarande stt.

Mot bakgrund av det politiska malet att forenkla regelverket for finansiella tjanster och
genomfora unionens politik pa ett mer andamalsenligt och effektivt satt dversiande
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kommissionen, efter samrad med de europeiska tillsynsmyndigheterna, Amla, radet
och Europaparlamentet, den 1 oktober 2025 en skrivelse om befogenheter som kan
nedprioriteras eftersom de inte &ar nodvandiga for att bestdmmelserna i
grundrattsakterna (niva 1) ska fungera effektivt. For de nedprioriterade befogenheter
dar kommissionen skulle vara rattsligt skyldig att agera ("ska + ett datum”) blir
reglerna tydligare for berorda parter nar den grundlaggande akten ocksa andras.

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EGY® bor anpassas till
Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU'® vad géller anmaélan av
vasentliga andringar av auktorisationens réckvidd. Foretag for kollektiva investeringar
i Overlatbara vardepapper (fondforetag) och deras forvaltningsbolag bor darfor vara
skyldiga att underratta de behdériga myndigheterna i sina hemmedlemsstater innan de
genomfor vésentliga andringar av villkoren for den ursprungliga auktorisationen, och
dessa myndigheter boér inom en faststalld och forlangningsbar period kunna motsétta
sig eller begransa sadana andringar.

| direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU beaktas inte koncernstrukturer for
kapitalforvaltningsbolag och de ddrmed sammanh&ngande synergierna och riskerna.
For narvarande maste kapitalforvaltningskoncerner som ar verksamma i hela unionen
ha separata personalresurser och tekniska resurser for varje enhet i koncernen, och om
funktioner delegeras till andra enheter inom samma koncern maste alla krav som galler
vid delegering uppfyllas. For gora det enklare for kapitalforvaltningskoncerner att
bedriva verksamhet pad den inre marknaden bor direktiv 2009/65/EG och direktiv
2011/61/EU erkdnna begreppet "EU-koncerner” av forvaltningsbolag och forvaltare av
alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare), som bor omfatta alla auktoriserade
forvaltningsbolag och AlF-forvaltare samt vardepappersforetag och kreditinstitut som
ar etablerade i wunionen och som &r vederborligen auktoriserade enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EUY’ respektive Europaparlamentets
och rédets direktiv 2013/36/EU8, For att gora det lattare att dela resurser inom
koncernen och undvika att i onddan ha samma resurser vid olika EU-enheter inom
koncernen bor det vidare specificeras att forvaltningsbolag och AlF-forvaltare kan
anvéanda personal och tekniska resurser hos andra enheter inom sin EU-koncern for att
bedriva sin verksamhet. Vidare, for att minska regelbordan for forvaltningsbolag och
AlF-forvaltare som anvander andra enheter inom sin EU-koncern for att utfora sina
funktioner och tjanster, bor sddana arrangemang inte langre betraktas som delegering
och inte omfattas av kraven pa delegering av funktioner, forutom kravet att
vederborligen informera de behériga myndigheterna i forvaltningsbolagets eller AlF-
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Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara vérdepapper
(fondforetag) (omarbetning) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/65/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EV) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2011/61/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning)
(EUT L 173, 12.6.2014, s. 349, ELLI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arshokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om &ndring av Europaparlamentets och
radets direktiv 2006/43/EG och om upphéavande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT
L 182, 29.6.2013, s. 19, ELI: http://data.europa.cu/eli/dir/2013/34/0j).
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forvaltarens hemmedlemsstat om att funktioner eller tjanster utfors av andra enheter
inom EU-koncernen. For att sdkerstélla att alla enheter inom samma koncern verkar
inom samma rattsliga, regleringsmassiga och tillsynsméssiga ram, vilket &r avgtérande
for att sakerstélla ett starkt investerarskydd och effektiv tillsyn, bor det ytterligare
anges att dessa regler endast kommer att gélla for delegeringsarrangemang och
resursdelning mellan enheter inom samma koncern som dr etablerade i unionen, och
att de bor galla oavsett om EU-koncernens moderforetag ar beldget inom eller utanfor
unionen. Bestdmmelserna i direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU vad galler
forvaltningsbolags och  AlF-forvaltares EU-koncerner ska inte  paverka
forvaltningsbolags och AlF-forvaltares ansvar for funktioner som utfdrs av andra
enheter i EU-koncernen, eller konsolideringskraven for tillsynsandamal for
kreditinstitut och vardepappersforetag enligt forordning (EU) nr 575/2013.

For att minska nationella skillnader i de réattsliga och operativa villkor som ar
tillampliga pa kapitalforvaltare och investeringsfonder i unionen bor det nationella
handlingsutrymmet vid inforlivandet och genomférandet av vissa bestammelser enligt
vad som for ndrvarande faststalls i direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU tas
bort, dd medlemsstaterna ges mdjlighet att tolka, komplettera eller avvika fran
grundlaggande regler och hinder uppstar for utvecklingen av den inre marknaden.

Varje medlemsstat utarbetar for nérvarande nationella uppforanderegler och
tillsynsregler som forvaltningsbolag och AlIF-forvaltare maste folja, vilket leder till
skiljaktiga nationella regelverk som hindrar utvecklingen av en verklig inre marknad
for fondforvaltare. For att sékerstélla en enhetlig tillampning och ett konsekvent
genomforande av tillsynsregler och uppféranderegler for forvaltningsbolag och AlF-
forvaltare i hela unionen kan Esma utarbeta riktlinjer for att ndrmare precisera dessa
regler.

For att minska regelbordan for forvaltningsbolag och AlF-forvaltare som forvaltar
eller avser att forvalta fondforetag och AlF-fonder pa initiativ av en tredje part ar det
nodvandigt att krdva att forvaltningsbolag och AlF-forvaltare i samband med
auktorisationen underrattar de behériga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om att
de forvaltar eller avser att forvalta fondforetag och AlF-fonder pa initiativ av en tredje
part, och att de kan visa for myndigheterna, endast pa begaran, att de har vidtagit alla
rimliga atgarder for att forebygga, hantera, évervaka eller, i tillampliga fall, redovisa
intressekonflikter.

For att undvika omotiverade bordor i samband med forfaranden for
gréansoverskridande verksamhet &r det nodvandigt att sakerstédlla en effektivare
tillampning av forvaltningspass enligt direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU.
Darfor bor den tidsfrist inom vilken de behdriga myndigheterna i férvaltningsbolagets
eller AIlF-forvaltarens hemmedlemsstat maste vidarebefordra information till
myndigheterna i vardmedlemsstaten om férvaltningsbolagets eller AlF-forvaltarens
avsikt att bedriva verksamhet inom dess territorium, med eller utan filial, forkortas till
en manad respektive 15 dagar. Samtidigt bor den tid som forvaltningsbolagets
vardmyndigheter forfogar Over for att vidta nodvandiga tillsynsatgarder ocksa
forkortas till en manad. For att anpassa direktiv 2009/65/EG till direktiv 2011/61/EU,
sékerstélla enhetliga regler for forvaltningsbolags granséverskridande verksamhet och
undanréja nationella skillnader som skapar onddiga administrativa hinder, bor det
faststallas att vardmedlemsstaterna inte far infora ytterligare krav pa forvaltningsbolag
som &r verksamma pa deras territorium.
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(13)

(14)

For att underlatta integrationen med sikte pa att uppna den inre marknadens fulla
potential, komplettera de befintliga forvaltnings- och marknadsforingspassen for
fondforetag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare och undanréja réttsliga hinder for
att erbjuda forvaringstjanster over granserna ar det lampligt att infora ett EU-pass for
forvaringsinstitut. Genom ett sadant pass for forvaringsinstitut undanrojs den
nuvarande begransningen som innebar att forvaringsinstitutet ska vara etablerat i
samma medlemsstat som fonden, och det blir mojligt fér AlF-forvaltare och
fondforetag att utse ett forvaringsinstitut som ar etablerat var som helst i unionen. For
att battre skydda investerare och minska riskerna for den finansiella stabiliteten bor
forvaringsinstitutspasset endast vara tillampligt pa forvaringsinstitut som ar
auktoriserade som  kreditinstitut  enligt  direktiv.  2013/36/EU eller som
vardepappersforetag enligt direktiv 2014/65/EU och som omfattas av tillsynskrav och
tillsyn som redan sékerstaller enhetliga skyddsatgarder i alla medlemsstater.

For att ta hansyn till att vardepapperiseringar till sin natur ar diversifierade och
understallda sarskilda regleringskrav, och for att mojliggora storre flexibilitet for
fondforetag att investera i dessa produkter, ar det nédvandigt att hdja den nuvarande
gransen pa 10 % for rantebarande vardepapper som emitteras av en enda enhet till
15 % for fondforetag som investerar i vardepapperiseringar som emitteras i enlighet
med férordning (EU) 2017/2402.

For att skapa lika villkor mellan aktivt forvaltade fonder och passivt forvaltade fonder
som har samma sammansattning som ett index, och for att sdkerstilla att
forvaltningsbolag for aktivt forvaltade fonder inte tvingas undervérdera eller sélja
foretag med battre resultat, &r det lampligt att hoja den emittentgrans pa 20 % som for
narvarande galler for indexreglerade fonder till att &ven omfatta fonder som forvaltas
med hanvisning till ett index som erkanns av Esma.

For att sakerstdlla ett konsekvent genomférande och en stérre harmonisering av
marknadsforingskraven i medlemsstaterna  dverfors bestammelser i direktiv
2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU till forordning (EU) 2019/1156 for att bli direkt
tillampliga i medlemsstaterna nar det galler marknadsfoéring av EU-baserade AlF-
fonder som forvaltas av EU-baserade AlF-forvaltare och riktar sig till professionella
investerare och marknadsféring av fondforetag i hela unionen, samt nar det galler
befogenheter som de behdriga myndigheterna i vardmedlemsstaterna har Over
fondforetag och AlF-fonder som marknadsfors pa deras territorier.

For att hjdlpa stora kapitalforvaltningskoncerner att strukturera sin verksamhet pa ett
effektivare satt och undanrdja hinder for deras verksamhet Gver granserna &r det
nodvandigt att inrdtta en permanent tillsynsram dar Esma, i samarbete med de
relevanta behodriga myndigheterna, genomfér Gversyner av de stdrsta
kapitalforvaltningskoncernerna minst en gang per ar for att effektivt identifiera och
atgarda skiljaktig, éverlappande, 6verflodig eller bristféllig tillsynspraxis pa specifika
omraden. Sadana arliga 6versyner bor begransas till analys av data, information och
dokumentation som Esma och nationella behdriga myndigheter redan har tillgang till
genom befintliga rapporteringskanaler. Oversynerna bor syfta till att undanroja alla
hinder for den inre marknadens funktion for stora kapitalforvaltningskoncerner och
underlétta deras verksamhet dver granserna. Denna ram bor darfor inte ses som ett
mandat for Esma att utveckla nya riskmodeller for koncerner eller nya tillsynsmetoder
som inte redan harror fran direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU, utan i stallet
som ett arrangemang for att effektivisera tillsynen 6ver forvaltningsbolags och AlF-
forvaltares koncerner. Oversynerna bor begransas till de krav som galler for
forvaltningsbolag och AlF-forvaltare inom EU-koncerner och &r darfor inte avsedda
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att omfatta krav som géller auktorisation eller tillsyn av de investeringsfonder som
forvaltas av dessa forvaltningshbolag och AlIF-forvaltare. Det ar ocksa lampligt och
proportionellt att koncentrera insatserna till de storsta kapitalforvaltningskoncernerna i
EU, dar man effektivast kan uppna operativa och tillsynsmassiga synergier. Esma bor
identifiera dessa koncerner pa grundval av att de har betydande marknadsnarvaro och
marknadspaverkan inom unionen, vilket mats genom nettotillgdngsvarde och
omfattningen av deras gransoverskridande verksamhet.

For att sékerstdlla att Esmas kostnader fOr att utfora Oversynerna av stora EU-
koncerner av forvaltningsbolag och AlF-férvaltare bérs av de enheter som gynnas av
starkare samordning av tillsynen, bér Esma ta ut proportionella avgifter av dessa
koncerner. Avgifterna bor tacka rimliga kostnader i samband med forberedelse,
genomférande och uppfdljning av Gversynerna. Oversynerna kommer att innebdra
betydande analys- och samordningsarbete, inbegripet insamling och konsolidering av
uppgifter pa koncernniva, bedémning av tillsynsmetoder i flera medlemsstater och
sektorer samt utarbetande av rekommendationer for att sékerstalla en konsekvent och
effektiv tillsyn inom unionen. Det & motiverat att ta ut avgifter for Oversynerna
eftersom detta sakerstéller att de enheter som gynnas av en harmoniserad, forutsagbar
och férenklad tillsynsmiljo pa ett rattvist satt bidrar till kostnaderna for att utféra dem.

FoOr att sakerstalla att den inre marknaden for investeringsfonder, kapitalférvaltare och
forvaringsinstitut fungerar effektivt och for att undanrdja tillsynsrelaterade hinder for
utdvandet av passrattigheter dver gréanserna, bor Esma ges befogenhet att identifiera
och atgarda fall av skiljaktig, overlappande, dverflodig eller bristfallig tillsynspraxis
som star i vagen for kapitalforvaltares och forvaringsinstituts verksamhet pa den inre
marknaden, eller fall d&r dessa foretag bedriver gransoverskridande verksamhet som
inte ar forenlig med EU-ratten. | sddana fall bor Esma arbeta genom ett stegvis
forfarande som borjar med kontakter med nationella myndigheter och berérda parter
for att uppmuntra till battre enhetlighet dem emellan, och om nddvéndigt utnyttja sina
samordnings- och ingripandebefogenheter, sa att omotiverade begransningar av
gransoverskridande verksamhet eller fall av bristande efterlevnad av EU-ratten
atgardas skyndsamt och effektivt. Av samma skal ar det nodvandigt att sakerstalla att
Esma, om problemen kvarstar trots det stegvisa forfarandet, darefter utdvar sina
befogenheter att inleda forfaranden vid overtradelser av unionsrétten i enlighet med
artikel 17 i forordning (EU) nr 1095/2010, att tillfalligt upphéva foretagens ratt att
tillhandahalla tjanster pa gransoverskridande basis i enlighet med artikel 17aaa i
forordning (EU) nr 1095/2010, att anordna bindande forlikning i enlighet med
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010 eller att organisera samarbetsplattformar i
enlighet med artikel 19a i forordning (EU) nr 1095/2010, beroende pa vad som ar
lampligt, for att effektivt atgarda dessa problem.

For att anpassa direktiv 2009/65/EG till direktiv 2011/61/EU och for att sakerstélla
konsekvent tillsyn och ett effektivt samarbete mellan behdriga myndigheter i olika
medlemsstater bor det vara mojligt for dessa myndigheter att hanskjuta eventuella
oenigheter till Esma nar det géller beddmningar, handlingar eller underlatenhet att
agera pa omraden dar direktiv 2009/65/EG kraver samordning, sa att Esma kan ingripa
med hjélp av sina befogenheter enligt artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

For att minska onddiga regelbordor for forvaltningsbolag for fondfdretag och
investeringsbolag ar det lampligt att avskaffa skyldigheten att upprétta basfakta for
investerare. Forvaltningsbolag for fondforetag och investeringsbolag som forvaltar
fonder som marknadsfors till icke-professionella investerare ar redan skyldiga att
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utarbeta ett faktablad och gora det tillgangligt for investerare i enlighet med férordning
(EU) nr 1286/2014.

| Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 faststélls harmoniserade
regler for auktorisation och drift av handelsplatser. De flesta av dessa regler har sitt
ursprung i bestammelser som tidigare har ingatt i Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/65/EU, inbegripet bestammelser om auktorisation och drift av reglerade
marknader och krav pa vardepappersforetag som driver en multilateral
handelsplattform (MTF-plattform) eller en organiserad handelsplattform (OTF-
plattform). For att pd ett adekvat satt aterge att dessa bestammelser dverfors fran
direktiv 2014/65/EU till forordning (EU) nr 600/2014 &r det lampligt att stryka eller
andra dessa bestammelser i direktiv 2014/65/EU i relevanta fall. Samtidigt bor vissa
bestammelser i direktiv 2014/65/EU om auktorisation av vérdepappersforetag vara
kvar, eftersom vardepappersforetag som driver en MTF- eller OTF-plattform
fortfarande omfattas av de allmédnna auktorisationskraven for vardepappersforetag
enligt det direktivet.

| artikel 37 i direktiv 2014/65/EU faststalls regler for att ge vardepappersforetag fran
andra medlemsstater tilltrade till central motpart och clearing- och avvecklingssystem
och for att ge medlemmar och deltagare pa en reglerad marknad ratt att valja
avvecklingssystem. | artikel 38 i direktiv 2014/65/EU foreskrivs mojligheten for en
MTF-plattform att ingd tilltradesavtal med en central motpart och ett
avvecklingssystem i andra medlemsstater for att mojliggéra clearing och avveckling
av transaktioner som genomforts i deras system. Eftersom bestdmmelserna om tilltrade
nu faststalls i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 och i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 909/2014, och eftersom forordning
(EU) nr 600/2014 ytterligare harmoniserar dessa bestammelser om tilltrade, ar det
lampligt att stryka bade artikel 37 och artikel 38 i direktiv 2014/65/EU.

| artiklarna 57 och 58 i direktiv 2014/65/EU faststélls regler for handel med
ravaruderivat, utslappsratter och utslappsrattsderivat. Vissa av reglerna galler for
handelsplatser. Eftersom regler om drift av handelsplatser overfors fran direktiv
2014/65/EU till forordning (EU) nr 600/2014 &r det lampligt att &ndra artiklarna 57
och 58 i direktiv 2014/65/EU for att sakerstalla att de reglerna, nar de ar tillampliga pa
handelsplatser, ocksa éverfors till forordning (EU) nr 600/2014.

For att sakerstalla att Esma erhaller lamplig finansiering ar det nodvandigt att faststalla
att Esma ska finansieras till 50 % med unionsmedel och till 50 % med bidrag fran
medlemsstaterna, i enlighet med den rostviktning som anges i artikel 3.3 i protokoll nr
36 om &vergangshestammelser, med avseende pa Esmas nya uppgifter enligt detta
direktiv som inte ar avgiftsfinansierade.

Aven om direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU har infort harmoniserade
regler for auktorisation av fondforetag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare, och for
den information som ska lamnas till nationella behoriga myndigheter, finns det
fortfarande skillnader i nationell praxis nar det géller auktorisationsforfarandet. Sadana
skillnader forsvarar verksamhet over granserna och gor att forvaltningspasset inte
fungerar som avsett. For att sékerstalla konsekvent harmonisering av auktorisationen
av fondforetag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare boér kommissionen ges
befogenhet att genom delegerade akter i enlighet med artikel 290 i fordraget om
Europeiska unionens funktionssétt (EUF-fordraget) anta tekniska tillsynsstandarder
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som utarbetats av Esma i enlighet med artiklarna 10-14 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1095/2010%°. Dessa tekniska tillsynsstandarder bor narmare
precisera den information som ska lamnas till de behériga myndigheterna som en del
av ansokan om auktorisation av fondforetag, forvaltningsbolag och AlF-forvaltare
samt metoderna och arrangemangen for inldmningen. FOr att standardisera
auktorisationsforfarandet bor dessa tekniska tillsynsstandarder ocksa faststalla mallar,
datastandarder, format och instruktioner for informationsinlamningen. For att
sékerstélla en enhetlig tillampning av bestammelserna om den information som ska
anmalas av vardepappersforetag som erbjuder investeringstjanster eller utfor
investeringsverksamhet genom friheten att tillhandahalla tjanster, bér kommissionen
dessutom ges befogenhet att i enlighet med artikel 290 i EUF-férdraget och artiklarna
10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010 anta tekniska tillsynsstandarder som utarbetats
av Esma.

For att sékerstélla en enhetlig tillampning av bestdmmelserna om formatet for den
information som ska anmdalas av  vardepappersforetag som erbjuder
investeringstjanster  eller utfor investeringsverksamhet genom friheten att
tillhandahalla tjanster, och om positionsrapporter fran vardepappersforetag som
handlar med ravaruderivat eller utslappsrattsderivat utanfor en handelsplats, bor
kommissionen ges befogenhet att i enlighet med artikel 291 i EUF-fordraget och
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010 anta tekniska genomfdrandestandarder som
utarbetats av Esma.

Eftersom malen for detta direktiv inte i tillracklig utstrackning kan uppnas av
medlemsstaterna — av det skalet att de direktiv som berors av detta forslag har
inforlivats pa olika satt, vilket har skapat luckor i regleringen som bara kan atgardas pa
unionsniva — far unionen vidta atgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel
5 i fordraget om Europeiska unionen. | enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gar detta direktiv inte utdver vad som &r nédvéandigt for att uppna dessa
mal.

Genom detta direktiv infors bindande krav for gransoverskridande digitala offentliga
tjanster 1 den mening som avses i forordning (EU) 2024/903. En
interoperabilitetsbeddomning har darfor gjorts. | kapitlet om digitala inslag i
finansierings- och digitaliseringséversikten aterges rapporten fran bedémningen. Den
kommer ocksa att offentliggoras pa portalen for ett interoperabelt Europa nér akten har
antagits.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar av direktiv 2009/65/EG

Direktiv 2009/65/EG ska andras pa foljande sétt:

(1)

Artikel 1.6 ska ersattas med foljande:

”6. Utan att det paverkar tillimpningen av bestimmelserna i unionens lagstiftning
om Kkapitalrorelser och bestdmmelserna i forordning (EU) 2019/1156 ska ingen
medlemsstat, i de avseenden som regleras i detta direktiv, tilldmpa andra
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(2)

bestammelser pa fondféretag som ar etablerade i en annan medlemsstat, eller pa
andelar som utgivits av sadana foretag, i de fall dessa fondféretag marknadsfor sina
andelar inom den medlemsstatens territorium.”

Artikel 2.1 andras pa foljande sétt:
(@ Led n ska ersattas med foljande:

’n) Overlatbara vardepapper: éverlatbara vardepapper enligt definitionen i artikel
4.44 i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU%.”

(b) Led r ska ersattas med foljande:

’r) inhemsk fusion: en fusion av fondféretag som &r etablerade i samma medlemsstat
dar atminstone ett av de inblandade fondféretagen har anmalts enligt artikel 17c i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/1156%L.”

(c) Foljande led ska laggas till som leden v—x:

»v) ett forvaltningsbolags eller en AlF-forvaltares EU-koncern: i forhallande till ett
visst forvaltningsbolag eller en viss AlF-forvaltare, en koncern enligt definitionen i
artikel 2.11 i Europaparlamentets och rédets direktiv 2013/34/EU?? som bestar av
nagot av foljande:

(@) forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 b i detta direktiv
som &r etablerade i unionen och har auktoriserats i enlighet med
detta direktiv,

(b) forvaltare av alternativa investeringsfonder enligt definitionen i
artikel 4.1 b i Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU?
som &r etablerade i unionen och har auktoriserats i enlighet med det
direktivet,

(c) vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv
2014/65/EU som é&r etablerade i unionen och har auktoriserats i
enlighet med det direktivet,

(d) kreditinstitut enligt definitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2013/36/EU?* som é&r etablerade i unionen och
har auktoriserats i enlighet med det direktivet.
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Europaparlamentets och réadets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning) (EUT
L 173, 12.6.2014, s. 349, ELLI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Europaparlamentets och réadets forordning (EU) 2019/1156 av den 20 juni 2019 om underléttande av
gransoverskridande distribution av foretag for kollektiva investeringar och om &ndring av
forordningarna (EU) nr 345/2013, (EU) nr 346/2013 och (EU) nr 1286/2014 (EUT L 188, 12.7.2019,
s. 55, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2019/1156/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arshokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om &ndring av Europaparlamentets och
radets direktiv 2006/43/EG och om upphavande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG
(EUT L 182, 29.6.2013, s. 19, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EV) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1,
ELIL http://data.europa.eu/eli/dir/2011/61/0j).

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arsbokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om andring av Europaparlamentets och
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3)

W) transaktion for vardepappersfinansiering: transaktion for
vardepappersfinansiering enligt definitionen i artikel 3.11 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2015/2365%,

X) AlF-forvaltare: forvaltare av en eller flera alternativa investeringsfonder enligt
definitionen i artikel 4.1 b i direktiv 2011/61/EU.”

Artikel 5 ska andras pa foljande sétt:
(@) Punkt 6 ska ersattas med foljande:

”6. Medlemsstaterna ska krdva att ett fondforetag, innan det genomfdr ndgon
andring, underrattar de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om alla
planerade vésentliga &ndringar av villkoren for beviljandet av den ursprungliga
auktorisationen, sarskilt planerade vasentliga andringar avseende forvaltningsbolaget
eller forvaringsinstitutet, eller planerade vasentliga &ndringar av  dess
fondbestammelser eller bolagsordning.

Om de behoériga myndigheterna i fondféretagets hemmedlemsstat beslutar att infora
begransningar eller att inte godta dessa andringar ska de, inom en manad fran
mottagandet av den underrattelse som avses i forsta stycket, informera fondforetaget
om detta. De behdriga myndigheterna far forlanga denna period med upp till en
manad nar de anser att detta & nodvandigt med hansyn till de sarskilda
omsténdigheterna i drendet och efter att ha underrattat fondforetaget om detta.
Andringarna ska genomféras om de relevanta behériga myndigheterna inom den
aktuella bedomningsperioden inte motsitter sig dndringarna.”

(b) Punkt 8 ska ersattas med foljande:

”8. For att sidkerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska den
europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten, Esma), inrdttad genom Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 1095/2010%°, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i
syfte att specificera

(@) vilka uppgifter som ska ingd i den information som ska Idmnas till de behériga
myndigheterna i samband med ansdkan om auktorisation av fondforetaget, i
enlighet med denna artikel,

(b) vilka forfaranden och tidsfrister som ska féljas som ett led i ansékan om
auktorisation av fondforetaget, i enlighet med denna artikel,

(c) vilka metoder och arrangemang som géller vid inlamning av den information
som ska ldmnas.

Esma ska ta fram it-lésningar, inklusive mallar, datastandarder, format och
anvisningar for inlamning av den information som avses i led a.
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radets direktiv 2006/43/EG och om upphavande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG
(EUT L 182, 29.6.2013, s. 19, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j).

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2015/2365 av den 25 november 2015 om transparens i
transaktioner for vardepappersfinansiering och om ateranvandning samt om dndring av férordning (EU)
nr 648/2012 (EUT L 337, 23.12.2015, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j).
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), om andring
av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331,
15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).”
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()

Esma ska lagga fram dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn for
kommissionen senast den [infoga datum = 12 manader efter detta direktivs
ikrafttradande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i denna punkt i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.”

| artikel 6.3 forsta stycket ska inledningsfrasen erséttas med foljande:

”Genom undantag fran punkt 2 ska medlemsstaterna sédkerstilla att ett
forvaltningsbolag kan auktoriseras att, utover forvaltning av fondforetag,
tillhandahalla f6ljande tjanster:”

Artikel 7 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 1 ska dndras pa foljande sétt:
(1) Forsta stycket ska andras pa foljande satt:
(@ Inledningsfrasen ska ersattas med foljande:

”De behoriga myndigheterna far auktorisera ett forvaltningsbolag endast om f6ljande
villkor ar uppfyllda:”

(b) 1led c ska inledningsfrasen ersattas med foljande:

c) Anstkan om auktorisation ska atfoljas av en verksamhetsplan, som ska omfatta
forvaltningsbolagets organisationsstruktur, med angivande av de maénskliga och
tekniska resurser som kommer att anvandas for att leda forvaltningsbolagets
verksamhet, och information om de personer som i praktiken leder verksamheten i
forvaltningsbolaget, inbegripet”

(c) 1led e ska inledningsfrasen ersattas med féljande:

) Information ska ges av forvaltningsbolaget om arrangemang for att till tredje part
delegera och vidaredelegera funktioner i enlighet med artikel 13 som omfattar
foljande:”

(d) Andra stycket ska ersattas med foljande:

”Vid tillimpning av forsta stycket led a ska behoriga myndigheter inte krava att ett
forvaltningsbolag tillhandahaller upp till 50 % av den ytterligare kapitalbas som
avses i led a i, om dessa forvaltningsbolag beviljats en garanti pA samma belopp av
ett kreditinstitut eller ett forsakringsforetag som har sitt séte i en medlemsstat eller i
ett tredjeland ddr det omfattas av tillsynsregler som av de behdriga myndigheterna
anses likvdrdiga med dem som faststélls i unionsrétten.”

(2) Foljande punkt ska inféras som punkt 1a:

”la. ”Genom undantag fran punkt 1 e ska medlemsstaterna inte krdva att ett
forvaltningsbolag lamnar den information som avses i punkt 1 e till de behoriga
myndigheterna i sin hemmedlemsstat, om detta forvaltningsbolag anvénder en eller
flera enheter som tillnér dess EU-koncern for att utfora de funktioner som avses i
bilaga Il eller de tjanster som avses i artikel 6.3.

Anstkan om auktorisation av ett forvaltningsbolag som anvéander ménskliga och
tekniska resurser vid en eller flera enheter som tillnér dess EU-koncern for att
bedriva sin verksamhet ska, utdver den information som avses i punkt 1 ¢, ndrmare
ange dessa manskliga och tekniska resurser. Auktorisation av ett forvaltningsbolag
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)

far inte villkoras av ett krav pa att forvaltningsbolaget avstar fran att anvanda
resurser vid en eller flera enheter inom samma EU-koncern.”

(3) Punkt 6 ska ersattas med foljande:

”6. For att sdkerstdlla en konsekvent harmonisering av denna artikel och artikel 29
ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera

(@) vilka uppgifter som ska ingd i den information som ska lamnas till de behériga
myndigheterna i samband med ans6kan om auktorisation av
forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget, i enlighet med denna artikel och
artikel 29, inklusive verksamhetsplanen,

(b) vilka forfaranden och tidsfrister som ska foljas som ett led i ansokan om
auktorisation av forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget,

(c) vilka metoder och arrangemang som galler vid inlamning av den information
som ska lamnas.

Esma ska ta fram it-l6sningar, inklusive mallar, datastandarder, format och
anvisningar for inlamning av den information som avses i led a.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [infoga datum = 12 manader efter detta direktivs
ikrafttradande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—
14 i férordning (EU) nr 1095/2010.”

(5) I punkt 7 ska foljande stycke laggas till:

”Om de behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemmedlemsstat beslutar att
infora begrénsningar eller att inte godta de andringar som avses i forsta stycket ska
de, inom en manad fran mottagandet av den underrattelse som avses i forsta stycket,
informera forvaltningsbolaget om detta. De behodriga myndigheterna far forlanga
denna period med upp till en manad nar de anser att detta ar nédvandigt med hansyn
till de s&rskilda omstédndigheterna 1 é&rendet och efter att ha underrattat
forvaltningsbolaget om detta. Andringarna ska genomféras om de relevanta behériga
myndigheterna inom den aktuella beddmningsperioden inte motsétter sig
andringarna.”

| artikel 8.3 ska inledningsfrasen erséttas med foljande:

”3. En behorig myndighet som har beviljat auktorisation av ett av foljande
forvaltningsbolag ska informera de behodriga myndigheterna i den andra medlemsstat
som berdrs om denna auktorisation:”

Artikel 12 ska andras pa foljande satt:
(@ I punkt 1 ska forsta stycket erséattas med foljande:

“Forvaltningsbolag som auktoriserats 1 en medlemsstat ska alltid folja
tillsynsreglerna.”

(b) Punkt 3 ska ersattas med foljande:

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel
112a for att specificera

(@) de regler, forfaranden och arrangemang som avses i punkt 1,

28

SV



SV

(8)

©9)

(b) de strukturer och organisatoriska krav for att minimera intressekonflikter som
avses i punkt 1 andra stycket b.

For att sékerstédlla en enhetlig tillampning av tillsynsreglerna for férvaltningsbolag
och sékerstdlla ett enhetligt genomforande i alla medlemsstater far Esma anta
riktlinjer i syfte att specificera innehallet i dessa regler.”

Artikel 13 ska andras pa foljande sétt:
(@) Punkt 2 ska dndras pa foljande sétt:

2. Forvaltningsbolagets eller forvaringsinstitutets ansvar ska inte paverkas av att
forvaltningsbolaget har delegerat funktioner eller tjanster till tredje part eller har
anvant en eller flera enheter inom sin EU-koncern for att utféra sina funktioner, i
enlighet med punkt 3 andra stycket. Forvaltningsbolaget far inte delegera funktioner
eller tjanster eller anvanda funktioner eller tjanster vid en eller flera enheter inom sin
EU-koncern i en sadan omfattning att det i praktiken inte langre kan anses vara
forvaltaren av fondforetaget eller leverantdren av de tjanster som avses i artikel 6.3
och 1 s stor utstrackning att det blir ett brevladeforetag.”

(b) I punkt 3 ska foljande stycke laggas till:

”Om ett forvaltningsbolag anvénder en enhet inom sin EU-koncern for att utfora de
funktioner som avses i bilaga Il eller de tjanster som avses i artikel 6.3 ska detta
arrangemang, genom undantag fran punkt 1, inte betraktas som en delegering som
omfattas av kraven i punkt 1 om samtliga av féljande villkor &r uppfyllda:

(@) Enheten tillhor forvaltningsbolagets EU-koncern.

(b) Forvaltningsbolaget har underrdttat de behdriga myndigheterna i sin
hemmedlemsstat om det faktum att den anvénder en annan enhet inom
sin EU-koncern for att utfora sina funktioner eller tjanster.

(c) Enheten har vederborligen auktoriserats att utfora dessa funktioner eller
tjénster for forvaltningsbolagets rakning.”

Artikel 14 ska andras pa foljande satt:
(@ I'punkt 1 ska inledningsfrasen ersattas med féljande:

“Forvaltningsbolag som auktoriserats 1 en medlemsstat ska alltid f6lja
uppforanderegler. Dessa uppforanderegler ska sdkerstilla att forvaltningsbolaget”

(b) I punkt 2 ska foljande stycke laggas till:

”For att sdkerstélla en enhetlig tillampning av de uppforanderegler som avses i punkt
1 och sékerstélla ett enhetligt genomférande i alla medlemsstater far Esma anta
riktlinjer 1 syfte att specificera innehallet 1 dessa regler.”

(c) Punkt 2a ska erséttas med foljande:

”2a. Om ett forvaltningsbolag forvaltar eller avser att forvalta ett fondforetag pa
initiativ av en tredje part, inbegripet fall dar det fondféretaget anvénder en
initiativtagande tredje parts namn eller dér ett forvaltningsbolag delegerar uppgifter
till en initiativtagande tredje part enligt artikel 13, ska forvaltningsbolaget informera
de behdriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om detta vid tidpunkten for
auktorisationen och, med beaktande av intressekonflikter, pa begéran visa for de
behdriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat att det efterlever punkt 1 d.
Forvaltningsholaget ska sarskilt visa vilka rimliga atgarder det har vidtagit for att
forhindra intressekonflikter som uppstar till foljd av forhallandet med den tredje
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parten eller, om dessa intressekonflikter inte kan forhindras, hur det identifierar,
hanterar, Overvakar och, i tillampliga fall, redovisar dessa intressekonflikter for att
forhindra att dessa intressekonflikter inverkar negativt pa fondforetagets och dess
investerares intressen.”

| artikel 15 ska forsta stycket ersattas med foljande:

“Forvaltningsbolag eller i tillimpliga fall investeringsbolag ska tillhandahalla de
funktioner som avses i artikel 17b i férordning (EU) 2019/1156 och inrétta lampliga
forfaranden och arrangemang for att se till att de pa ett korrekt sétt hanterar klagomal
fran investerare och att det inte finns nagra inskrankningar for investerare att utdva
sina rattigheter i fall dér forvaltningsbolaget ar auktoriserat i en annan medlemsstat
an fondforetagets hemmedlemsstat. Dessa atgarder ska gora det mojligt for
investerare att lamna in klagomal pa det officiella spraket eller ett av de officiella
spraken 1 sin medlemsstat.”

| artikel 16.1 ska andra stycket erséttas med foljande:

”Om ett sddant auktoriserat forvaltningsbolag, utan att etablera en filial, avser att
endast marknadsfora andelar i det fondforetag som det forvaltar enligt bilaga Il punkt
2 b i en annan medlemsstat &n fondféretagets hemmedlemsstat, och utan att det har
for avsikt att bedriva annan verksamhet eller tillhandahalla andra tjanster, ska sadan
marknadsforing endast vara understélld kraven i férordning (EU) 2019/1156.”

Artikel 17 ska andras pa foljande sétt:
(@ I punkt 3 ska forsta stycket ersattas med foljande:

”3. Om inte de behdriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemmedlemsstat har
anledning att ifragasatta forvaltningsbolagets administrativa struktur eller finansiella
situation med tanke pa den planerade verksamheten, ska de inom en manad fran det
att de mottagit alla uppgifter som anges i punkt 2 vidarebefordra dessa till de
behdriga myndigheterna i forvaltningsbolagets vardmedlemsstat och underrétta
forvaltningsbolaget om detta. De ska ocksa Oversanda uppgifter om alla
ersattningssystem som &r avsedda att skydda investerare.”

(b) Punkt 4 ska ersattas med foljande:

”4. Ett forvaltningsbolag som bedriver verksamhet genom en filial inom
vardmedlemsstaten ska folja de regler som avses i artikel 14 och som inforts av
forvaltningsbolagets vardmedlemsstat.”

(c) Punkt 6 ska erséttas med foljande:

”6. Innan ett forvaltningsbolags filial inleder sin verksamhet, ska de behoriga
myndigheterna i dess vardmedlemsstat inom en manad fran det att de mottagit
uppgifterna enligt punkt 2 forbereda tillsynen av att forvaltningsbolaget foljer
reglerna under deras ansvar.”

(d) Foljande punkt ska inféras som punkt 7a:

”7a. Forvaltningsbolagets virdmedlemsstat far inte 4aldgga det berdrda
forvaltningsbolaget nagra ytterligare krav i fraga om férhallanden som omfattas av
detta direktiv.”

Artikel 18 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 2 ska erséttas med foljande:
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(17)

(18)

2. De behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemmedlemsstat ska inom 15
dagar efter att ha erhallit de uppgifter som avses i punkt 1 vidarebefordra dessa
uppgifter till de behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets virdmedlemsstat.”

(b) Foljande punkt ska inféras som punkt 2a:

”2a. Forvaltningsbolagets viardmedlemsstat far inte aldgga det berdrda
forvaltningsbolaget nagra ytterligare krav i fraga om férhallanden som omfattas av
detta direktiv.”

(c) Punkt 3 ska ersattas med foljande:

3. Ett forvaltningsbolag som bedriver verksamhet enligt friheten att tillhandahalla
tjanster ska folja de regler som avses i artikel 14 och som inforts av
forvaltningsbolagets hemmedlemsstat.”

Anrtikel 19.3 h ska ersattas med foljande:

”h) fondforetagets offentliggérande- och rapporteringsskyldigheter, bland annat
avseende prospekt och periodiska rapporter,”

Artikel 20a.3 ska andras pa fljande satt:
(@) Forsta stycket ska ersattas med foljande:

”De behoriga myndigheterna i1 fondforetagets hemmedlemsstat ska sdkerstélla att all
information som samlas in enligt denna artikel om alla fondforetag som star under
deras tillsyn gors tillganglig for andra relevanta behoriga myndigheter, Esma, EBA,
Eiopa och Europeiska systemriskndmnden (ESRB), nérhelst det &r ngdvéndigt for att
de ska kunna utfora sina uppgifter, genom forfarandena i artikel 101.”

(b) Tredje stycket ska ersattas med foljande:

”"De behoriga myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat eller i
forvaltningsbolagets hemmedlemsstat ska utan dréjsmal lamna information genom
forfarandena i artikel 101, och bilateralt till de behériga myndigheterna i andra direkt
berérda medlemsstater, om ett forvaltningsbolag under deras ansvar eller ett
fondforetag som forvaltas av det forvaltningsbolaget potentiellt utgér en betydande
kalla till motpartsrisk for ett kreditinstitut eller andra systemviktiga institut i andra
medlemsstater eller stabiliteten i det finansiella systemet i en annan medlemsstat.”

| artikel 23.1 ska foljande stycke l4ggas till:

”Genom undantag fran fOrsta stycket far forvaringsinstitutet ha sitt site eller vara
etablerat i en annan medlemsstat an fondforetagets hemmedlemsstat, forutsatt att det
omfattas av den kategori som avses i punkt 2 b och vederbdrligen auktoriserats att
tillhandahdlla tjinster 1 andra medlemsstater 1 enlighet med direktiv 2013/36/EU.”

Artikel 29 ska andras pa foljande sétt:
(@ I'punkt 1 forsta stycket ska inledningsfrasen erséttas med foljande:

”De behoriga myndigheterna i investeringsbolagets hemmedlemsstat far bevilja
auktorisation for ett investeringsbolag som inte har utsett ett forvaltningsbolag endast
om det har ett tillrackligt startkapital pa minst 300 000 EUR.”

(b) Punkterna 5 och 6 ska utga.
Artikel 31 ska andras pa foljande sétt:
(@) Forsta stycket ska ersattas med foljande:
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”Varje investeringsbolags hemmedlemsstat ska krdva att investeringsbolag som inte
har utsett ett forvaltningsbolag med auktorisation enligt detta direktiv alltid foljer
tillsynsreglerna.”

(b) Foljande punkt ska laggas till:

”2. For att sidkerstidlla en enhetlig tilldimpning av tillsynsreglerna {or
investeringsbolag och sakerstalla ett enhetligt genomforande i alla medlemsstater far
Esma anta riktlinjer i syfte att ytterligare specificera innehallet i de regler som avses i
punkt 1.”

Artikel 39 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 2 b ska ersattas med foljande:

”b) En aktuell version av det Overtagande fondforetagets prospekt, om det
Overtagande fondforetaget ar etablerat i en annan medlemsstat.”

(b) Punkt 4 b ska ersattas med féljande:

”b) Det Overtagande fondforetaget har i enlighet med artikel 17c i forordning (EU)
2019/1156 anmalts for marknadsforing av sina fondandelar i samtliga medlemsstater
dar det Overlatande fondféretaget antingen ar auktoriserat eller har anmaélts for
marknadsforing av sina fondandelar i enlighet med artikel 17c i férordning (EU)
2019/1156.”

(c) Punkt 6 ska ersattas med féljande:

”6. De behoriga myndigheterna ska tillata det overtagande fondforetaget att avvika
fran artiklarna 52-55 under sex manader fran den dag da fusionen slutfordes, i
enlighet med artikel 57.1 andra stycket.”

Artikel 43 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 3 e ska utga.
(b) Punkt 4 ska ersattas med foljande:

”4. Om det Overldtande eller det Overtagande fondforetaget har anmdlts f{or
marknadsforing i enlighet med artikel 17c i forordning (EU) 2019/1156 ska den
information som avses i punkt 3 ldmnas pa det officiella spraket, eller ett av de
officiella spraken, i det relevanta fondforetagets vardmedlemsstat eller pa ett sprak
som godkéanns av dess behdriga myndigheter. Det fondféretag som &r skyldigt att
lamna informationen ska ansvara for denna Gversattning. Oversittningen ska troget
aterge innehdllet i originaltexten.”

Artikel 45.2 ska andras pa foljande sétt:

”2. Vid fusioner mellan fondforetag ska medlemsstaterna, utan att det paverkar
tillampningen av punkt 1 och med avvikelse fran artikel 84.1, sakerstilla att de
behdriga myndigheterna far krava eller medge att teckning, aterkop eller inlésen av
andelar tillfalligt avbryts om ett sadant avbrott &r motiverat av hansyn till skyddet av
andelsdgarna.”

Artikel 51 ska andras pa foljande sétt:
(@ Punkt 2 ska ersattas med féljande:

2. Fondforetag far investera i transaktioner for vardepappersfinansiering som hanfor
sig till 6verlatbara véardepapper och penningmarknadsinstrument pa de villkor och
inom de granser som faststélls i detta direktiv.
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Dessa transaktioner for vardepappersfinansiering far under inga omstandigheter leda
till att fondforetagen avviker fran sina placeringsmal sasom de faststéllts i deras
fondbestammelser, bolagsordningar eller prospekt.”

(b) I punkt 3 ska tredje stycket ersattas med foljande:

“Ett fondforetag far inom den grins som anges i artikel 52.5 och inom ramen for sin
placeringsinriktning gora placeringar i finansiella derivatinstrument, forutsatt att
exponeringen mot de underliggande tillgangarna inte sammanlagt Gverstiger de
placeringsbegransningar som anges i artikel 52. Nar ett fondféretag placerar i
indexbaserade finansiella derivatinstrument far dessa investeringar inte laggas
samman med avseende pé de grianser som anges i artikel 52.”

Artikel 52 ska andras pa foljande satt:
(@ I 'punkt 2 ska forsta stycket ersdttas med foljande:

2. Medlemsstaterna ska sédkerstdlla att den gréns pd 5 % som anges 1 punkt 1 forsta
stycket hojs till 10 %, under forutsattning att fondforetagets sammanlagda innehav av
overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument fran varje emittent dar det
placerar mer an 5 % av sina tillgangar inte éverstiger 40 % av dess tillgangar. Denna
begransning ska inte galla inlaning hos eller OTC-derivattransaktioner som
genomfors med finansiella institut som star under tillsyn.”

(b) Punkt 3 ska ersattas med foljande:

3. Medlemsstaterna ska sédkerstélla att den grians pa 5 % som anges i punkt 1 forsta
stycket  hojs  till 35% om de Overlatbara  vardepapperen eller
penningmarknadsinstrumenten &r utgivna eller garanterade av en medlemsstat, av
dess lokala myndigheter, av ett tredjeland eller av offentliga internationella organ i
vilka en eller flera medlemsstater 4r medlemmar.”

(c) Punkt 4 ska ersattas med foljande:

4. Medlemsstaterna ska sikerstélla att den grans pa 5 % som anges i punkt 1 forsta
stycket hojs till 25 % om obligationerna gavs ut fore den 8 juli 2022 och uppfyllde de
krav som faststélls i denna punkt i den lydelse som var tillamplig vid tidpunkten for
utgivningen, eller om obligationerna omfattas av den definition av sékerstéallda
obligationer som anges i artikel 3.1 i Europaparlamentets och radets direktiv (EU)
2019/2162%".”

(d) Ipunkt 5 ska fjarde stycket ersattas med foljande:

”Medlemsstaterna ska tillata fondforetag att placera upp till sammanlagt 20 % i
Overlétbara virdepapper och penningmarknadsinstrument inom samma grupp.”

Artikel 53.1 ska erséttas med foljande:
(@ Inledningsfrasen ska ersattas med foljande:

”Utan att det paverkar tillimpningen av de grianser som faststalls i artikel 56 ska
medlemsstaterna sakerstélla att de granser som anges i artikel 52 hojs till 20 % for
investeringar i aktier eller skuldforbindelser emitterade av samma organ, néar

27

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/2162 av den 27 november 2019 om utgivning av
sékerstdllda obligationer och offentlig tillsyn over sdkerstdllda obligationer samt om &ndring av
direktiven ~ 2009/65/EG  och  2014/59/EU  (EUT L 328, 18.12.2019, s. 29,
ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2019/2162/0j).”
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(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

fondforetagets  placeringsinriktning enligt fondbestimmelserna eller enligt
bolagsordningen syftar till att efterbilda sammansattningen av ett visst aktieindex
eller index for skuldforbindelser, eller da fondforetaget forvaltas med hanvisning till
ett index och detta index erkdnns av Esma, samt pa foljande villkor:”

(b) Foljande stycke ska laggas till:

”Frén och med den [infoga datum = 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrdidande]
ska Esma pa sin webbplats offentliggora och halla aktuell en forteckning Gver de
erkdnda index som avses i forsta stycket.”

Artikel 54.1 ska ersattas med foljande:

”1. Genom avvikelse frn artikel 52 ska behoriga myndigheter ge ett fondforetag
tillatelse att med tillampning av principen om riskspridning placera upp till 100 % av
fondtillgangarna i olika Gverlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument
utgivna eller garanterade av en medlemsstat, en eller flera av dess lokala
myndigheter, ett tredjeland eller ett offentligt internationellt organ som en eller flera
medlemsstater tillhdr, under forutsattning att fondforetaget kan visa for de behdriga
myndigheterna i sin hemmedlemsstat att dess andelségare har ett skydd likvardigt
med det som tillkommer andelségarna i fondforetag som iakttar de gransvérden som
anges i artikel 52.

Ett sadant fondforetag ska inneha vardepapper frdn minst sex olika emissioner,
varvid dock ska galla att vardepapper fran en och samma emission inte far motsvara
mer an 30 % av de samlade fondtillgangarna.”

Artikel 55 ska andras pa foljande satt:
(@ Punkt 1 ska ersattas med foljande:

1. Behoriga myndigheter ska ge ett fondforetag tillatelse att forvarva andelar i
fondforetag eller andra foretag for kollektiva investeringar enligt artikel 50.1 e, under
forutsattning att inte mer an 20 % av dess tillgangar placeras i andelar i ett enda
fondforetag eller annat foretag for kollektiva investeringar.”

(b) I punkt 2 ska andra stycket ersattas med foljande:

”Nér ett fondforetag har forvdrvat andelar i andra fondforetag eller foretag for
kollektiva investeringar, ska medlemsstaterna inte tillata att dessa tillgangar laggs
samman for berdkning av de grianser som anges i artikel 52.”

Artikel 56 ska andras pa foljande satt:
(@ I punkt 2 ska foljande stycke laggas till:

”Genom undantag fran forsta stycket b far ett fondforetag forvirva hogst 15 % av de
vardepapperiseringar som i enlighet med foérordning (EU) 2017/2402 emitterats av en
enskild emittent.”

(b) I punkt 3 forsta stycket ska inledningsfrasen ersattas med foljande:
”De griansvdrden som avses 1 punkterna 1 och 2 ska inte gélla f6ljande:”
| artikel 57.1 ska andra stycket erséttas med foljande:

”Behoriga myndigheter ska, med beaktande av principen om riskspridning, tillata att
nyligen auktoriserade fondféretag under en tid av hogst sex manader fran
auktorisationsdagen inte tillampar artiklarna 52-55.”

Artikel 58.4 b ska erséttas med foljande:
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(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

”Om ett masterfondforetag inte soker kapital fran allménheten 1 en annan
medlemsstat an den dér det ar etablerat, utan bara har ett eller flera feederfondforetag
i den andra medlemsstaten, ska forordning (EU) 2019/1156 inte tillampas.”

Artikel 59.3 b ska ersattas med foljande:
”b) Feederfondforetagets och masterfondforetagets prospekt.”
Aurtikel 63.3 ska ersattas med foljande:

”3. Utover vad som krdvs enligt artiklarna 74 och 82 ska feederfondftretaget
dversanda prospektet med alla eventuella andringar samt masterfondféretagets ars-
och halvarsredovisningar till de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat.”

Artikel 64 ska andras pa foljande sétt:
(@) Punkt 1 b ska utga.
(b) Punkt 2 ska ersattas med foljande:

2. Om feederfondforetaget har anmalts 1 enlighet med artikel 17¢ 1 férordning (EU)
2019/1156 ska den information som avses i punkt 1 lamnas pa det officiella spraket,
eller ett av de officiella spraken, i feederfondforetagets vardmedlemsstat eller pa ett
sprak som godkanns av dess behdriga myndigheter. Medlemsstaterna ska sakerstélla
att feederfondforetaget ansvarar for denna Oversattning. Oversittningen ska troget
aterge innehéllet i originaltexten.”

Artikel 69 ska andras pa foljande satt:
(@ Punkt 2 ska ersattas med foljande:

2. Prospektet ska innehalla den information som anges i modul A i bilaga I, savida
inte informationen redan framgar av de fondbestammelser eller den bolagsordning
som ska bifogas prospektet enligt artikel 71.1.”

(b) Punkt 4 ska ersattas med foljande:

4. Halvarsrapporten ska innehalla den information som anges i avsnitt I-1V i modul
B i bilaga I. Om ett fondforetag har utbetalat eller foreslar utbetalning av en
interimsutdelning, ska i redovisningen anges resultatet efter skatt for halvarsperioden
i fraga samt den interimsutdelning som utbetalats eller foreslas.”

Artikel 70.2 ska erséttas med foljande:

”2. Nér ett fondforetag huvudsakligen placerar 1 ndgon annan kategori av de
tillgangar som avses i artikel 50 &n Overlatbara véardepapper eller
penningmarknadsinstrument, eller nér ett fondforetag efterbildar ett aktieindex eller
index for skuldforbindelser eller forvaltas med hénvisning till ett index i enlighet
med artikel 53, ska i dess prospekt och i forekommande fall
marknadsforingskommunikation investerarna uppmarksammas pa fondforetagets
placeringsinriktning och dess fokus pa dessa placeringar genom en forklaring pa
framtrddande plats.”

Artikel 75.3 ska ersattas med foljande:

3. Ars- och halvarsrapporter ska vara tillgangliga for investerarna pa det sétt som
anges i prospektet. Investerarna ska pa begaran fa en papperskopia av ars- och
halvarsrapporterna kostnadsfritt.”

| kapitel IX ska avsnitt 3 utga.
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(37)

(38)

(39)

(40)
(41)

(42)

| artikel 82b.1 ska forsta stycket ersédttas med foljande:

“"Fran och med den 10 januari 2028 ska medlemsstaterna sadkerstélla att
forvaltningsbolag och investeringsbolag som offentliggér sadan information som
avses i artikel 68.1 i detta direktiv samtidigt I[amnar in den informationen till det
insamlingsorgan som avses i punkt 3 i den har artikeln i syfte att gora den tillganglig
i den europeiska gemensamma atkomstpunkten (Esap), som inrdttats genom
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2023/2859%8.”

| artikel 83.2 forsta stycket ska inledningsfrasen ersattas med foljande:

”Med undantag fran punkt 1 ska behoriga myndigheter ge fondforetag tillatelse att ta
upp lén, under forutsittning att sddan upplaning”

Artikel 84 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 3b ska ersattas med foljande:

”3b. De behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemmedlemsstat far begéra
att de behdriga myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat utdvar de
befogenheter som avses i punkt 2 b, och darvid ange skélen till begaran och
informera Esma och, om det finns potentiella risker for det finansiella systemets
stabilitet och integritet, ESRB om detta.”

(b) Punkt 3d ska ersattas med foljande:

”3d. Pa grundval av den information som mottagits enligt punkterna 3b och 3¢ ska
Esma utan onddigt drojsmal avge ett yttrande till de behdriga myndigheterna i
fondforetagets hemmedlemsstat om utévandet av befogenheter enligt punkt 2 b.
Esma ska Overlamna detta yttrande till de behériga myndigheterna i
forvaltningsbolagets hemmedlemsstat.”

(c) Punkt 3f ska erséttas med foljande:

”3f. Esma far utarbeta riktlinjer som végleder de behdriga myndigheterna i deras
utévande av de befogenheter som anges i punkt 2 b och uppgifter om de situationer
som kan leda till att de begdranden som avses i punkt 3b ldggs fram. Vid
utarbetandet av dessa riktlinjer ska Esma beakta de potentiella konsekvenserna av
sadana tillsynsinsatser med tanke pa investerarskyddet och den finansiella stabiliteten
i en annan medlemsstat eller i unionen. | dessa riktlinjer ska det klargoras att
fondforetaget fortfarande har huvudansvaret for hanteringen av likviditetsrisker.”

Kapitel X1 ska utga.
Artikel 97.3 ska erséttas med foljande:

3. De behoriga myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat ska vara behoriga
att utdva tillsyn over fondforetaget, inklusive i enlighet med artikel 19 i detta direktiv
nar sa ar tillampligt. De behdriga myndigheterna i fondféretagets vardmedlemsstat
ska dock vara behdriga att utova tillsyn 6ver fondféretaget pa de omraden som avses
i artikel 14a i férordning (EU) 2019/1156.”

Artikel 98.3 och 98.4 ska utga.

28

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2023/2859 av den 13 december 2023 om inréttande av
en europeisk gemensam atkomstpunkt som ger centraliserad tillgang till allmént tillganglig information
som ar relevant for finansiella tjanster, kapitalmarknader och hallbarhet (EUT L, 2023/2859,
20.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j).
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(43)

(44)
(45)

(46)

(47)

Artikel 99a s ska erséttas med foljande:

s) Ett fondféretag som marknadsfor sina andelar i en annan medlemsstat &n sin
hemmedlemsstat underlater att folja det forfarande som faststalls i artikel 17¢ i
forordning (EU) 2019/1156.”

Artikel 101.9 ska utga.
| artikel 106.1 ska andra stycket ersattas med foljande:

”Den personen ska ha skyldighet att rapportera alla uppgifter eller beslut som han
eller hon har fatt kdnnedom om vid utférandet av sitt i forsta stycket beskrivna
uppdrag i ett foretag som har nara forbindelser pa grund av kontroll Gver det
fondforetag eller foretag som medverkar i affarsverksamheten i det fondforetag i
vilket den personen utfor uppdraget.”

Artikel 108 ska andras pa foljande sétt:
(@ I'punkt 1 ska andra stycket ersattas med foljande:

“Forsta stycket ska inte paverka de befogenheter som de behoriga myndigheterna i
fondforetagets vardmedlemsstat har att vidta atgarder mot det fondforetaget i
enlighet med artikel 14a i forordning (EU) 2019/1156.”

(b) Punkt 2 ska ersattas med foljande:

2. Om ett fondforetags forvaltningsbolag ar etablerat i en annan medlemsstat ska de
behdriga myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat utan dréjsmal underratta
de behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets hemmedlemsstat om beslut som
avser aterkallelse av auktorisation, andra allvarliga atgarder som riktar sig mot
fondforetaget samt senarelaggning av emission, aterkop eller inlésen av dess
andelar.”

(c) Punkterna 4 och 5 ska utga.
(d) Punkt 6 ska ersattas med foljande:

”6. Medlemsstaterna ska se till att det inom deras territorier finns en réttslig
mojlighet att delge de rattsliga handlingar som kravs for de atgarder som
fondforetagets hemmedlemsstat kan komma att vidta mot forvaltningsbolaget enligt
punkt 2.”

Féljande artiklar ska inféras som artiklarna 110b—110d:

"Artikel 110b

Esmas dversyn av stora EU-koncerner av forvaltningsbolag och AlF-forvaltare

1. Senast den [infoga datum = 12 manader efter ikrafttradandet] ska Esma identifiera varje
EU-koncern av forvaltningsbolag och AlF-forvaltare som uppfyller samtliga av féljande

villkor:

(a) Det totala nettotillgangsvardet pa EU-niva for forvaltningsbolag och AIF-
forvaltare i koncernen overstiger 300 miljarder EUR.

(b)  Forvaltningsbolagen och AlF-forvaltarna i koncernen ar etablerade i mer an en
medlemsstat, eller dessa forvaltningsbolag och AlF-forvaltare forvaltar eller
marknadsfor fondféretag och AlF-fonder i mer &n en medlemsstat.
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Esma ska offentliggtra en forteckning dver de EU-koncerner av forvaltningsbolag och AlF-
forvaltare som identifierats i enlighet med forsta stycket och uppdatera forteckningen vart
tredje ar.

2. Vid tillampning av punkt 1 forsta stycket a ska forvaltade totala tillgdngar pd EU-niva
inbegripa forvaltade tillgangar i EU som omfattas av tillampningsomradet for detta direktiv
eller direktiv 2011/61/EU.

3. Esma ska i samarbete med de behdriga myndigheterna i forvaltningsféretagens
hemmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behdriga myndigheterna i hemmedlemsstaterna
for de AlIF-forvaltare som ingar i EU-koncernen, atminstone en gang per ar genomfora en
Oversyn av varje EU-koncern som identifierats i enlighet med punkt 1.

Under den dversyn som avses i forsta stycket ska Esma beddéma de tillsynsmetoder som vid
tillampningen av kraven i detta direktiv och direktiv 2011/61/EU anvands av de behdoriga
myndigheterna for forvaltningsbolagen och, i tillampliga fall, AlF-forvaltarna i varje EU-
koncern. | samband med Oversynen ska Esma anvédnda en metod som sdkerstéller
jamfdrbarhet och 6verensstaimmelse mellan dessa tillsynsmetoder.

4. Vid den 6versyn som avses i punkt 3 ska tillsynsmetoderna i synnerhet bedémas med
avseende pa varje EU-koncerns

(a)  organisationsstruktur och styrformer,

(b)  resurser och fordelningen av dessa i och utanfér EU-koncernen, inklusive
funktioner for de personer som i praktiken leder verksamheten i
forvaltningsbolagen och, i tillampliga fall, AlF-forvaltarna i EU-koncernen,

(c)  riskhanteringssystem.
5. Vid den 6versyn som avses i punkt 3 ska Esma pa koncernniva sammanstalla

(a) alla uppgifter som ar relevanta for dversynen och som Esma eller behdriga
myndigheter redan har tillgang till,

(b)  verksamhetsplanerna for forvaltningsbolagen och, i tillampliga fall, AIF-
forvaltarna i EU-koncernen.

6. Efter varje sadan Gversyn som avses i punkt 3 ska Esma, efter samrad med de behoriga
myndigheterna i forvaltningsbolagens hemmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behériga
myndigheterna i hemmedlemsstaterna for AlF-forvaltarna i EU-koncernen, faststélla huruvida
nagra skiljaktiga, Overlappande, 6verflodiga eller bristfalliga tillsynsmetoder har identifierats.

Esma ska ta med de slutsatser som avses i forsta stycket i en dversynsrapport som ska utfardas
av direktionen och rikta sig till de behoriga myndigheterna i forvaltningbolagens
hemmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behdriga myndigheterna i hemmedlemsstaterna
for AlF-forvaltarna i EU-koncernen.

7. Om Esma under den oversyn som avses i punkt 3 identifierar omraden som kraver
tillsynsatgarder ska dess direktion utfarda en rekommendation om korrigerande atgarder till
de berdrda behdriga myndigheterna som ska genomféras inom en rimlig tidsperiod som inte
far dverstiga ett ar.

Esma ska dven informera de behoriga myndigheterna 1 forvaltningsbolagens
vardmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behoériga myndigheterna i AlF-forvaltarnas
vardmedlemsstater om sina slutsatser, inklusive eventuella rekommendationer om
korrigerande atgarder som Esma har utfardat i enlighet med forsta stycket.
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8. Om de behériga myndigheterna i hemmedlemsstaterna for forvaltningsbolagen och, i
tillampliga fall, AlIF-forvaltarna i EU-koncernen inte foljer den rekommendation som har
utfardats i enlighet med punkt 7 ska Esma agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 17, 17aa eller 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 110c
Esmas befogenheter att behandla gransoverskridande problem

1. Esma ska fortlopande identifiera skiljaktiga, overlappande, éverflédiga och bristfélliga
tillsynsatgarder som vidtagits av de behdriga myndigheterna i hem- eller vardmedlemsstaten
och som hindrar ett effektivt utévande av passrattigheter av forvaltningsbolag i enlighet med
kapitel Il avsnitt 4 i detta direktiv och forvaringsinstitut som utfor sina funktioner Gver
nationsgréanser i enlighet med artikel 23.1.

2. Vid tillampning av punkt 1 ska Esma féra diskussioner med de behdriga myndigheter som
berdrs och, i tillampliga fall, samla in ytterligare information for att identifiera befintliga eller
potentiella granséverskridande problem.

Om Esma i enlighet med forsta stycket identifierar befintliga eller potentiella
gransoverskridande problem ska den foresla korrigerande atgarder for berérda behoriga
myndigheter i syfte att undanrtja dem.

3. Om de problem som har identifierats i enlighet med punkt 2 kvarstar trots de korrigerande
atgarder som avses i punkt 2 eller pa grund av att berérda behdriga myndigheter underlater att
genomfora dessa korrigerande atgérder, ska Esma utan onddigt dréjsmal utéva minst en av de
befogenheter som den tilldelats genom artikel 17, 17aaa, 19 eller 19a i forordning (EU) nr
1095/2010 i foljande fall:

(@) De behériga myndigheterna i férvaltningsbolagets vardmedlemsstat forhindrar
eller avser att forhindra ett forvaltningsbolag fran att forvalta fondforetag pa
deras territorium eller infor krav for forvaltningen som inte ar forenliga med
detta direktiv.

(b) De behdriga myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat forhindrar eller
avser att forhindra utseendet av ett forvaringsinstitut som ar etablerat i en
annan medlemsstat i enlighet med artikel 23.1 eller infér krav for detta
utseende som inte ar forenliga med detta direktiv.

(c) Ett forvaltningsbolag eller ett forvaringsinstitut utfor eller avser att utfora
funktioner eller tillhandahalla tjanster 6ver nationsgranser, men efterlever inte
unionsratten.

Skyldigheten att utéva minst en av de befogenheter som avses i forsta stycket ska inte paverka
Esmas mojlighet att utnyttja de befogenheter som den, vid sidan av det forfarande som
faststélls i denna artikel, tilldelats genom férordning (EU) nr 1095/2010.

4. Utan hinder av vad som anges i punkt 3 far Esma upphéva ett forvaltningsbolags eller ett
forvaringsinstituts mojlighet att utfora funktioner och tillhandahalla tjanster pa en annan
medlemsstats territorium om ett av foljande villkor ar uppfyllda:
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(@) De behoriga myndigheter eller parter som berdrs underlater att genomfora ett
beslut, ett yttrande, en rekommendation eller en atgard som Esma antagit eller
fordrat i enlighet med punkt 3 eller ett yttrande som avgetts av kommissionen i
enlighet med artikel 17.4 i forordning (EU) nr 1095/2010.

(b) Esma har dragit slutsatsen att ett forvaltningsbolag eller ett férvaringsinstitut
som utfor sina funktioner eller erbjuder tjanster dver nationsgranser inte langre
uppfyller kraven i detta direktiv.

Innan ett forvaltningsbolag eller ett forvaringsinstituts mojlighet att utfora funktioner eller
tillhandahalla tjanster Gver nationsgranser upphavs enligt forsta stycket ska Esma
Oversanda sitt utkast till slutsatser till det forvaltningsbolag eller det forvaringsinstitut som
berdrs och till de behdriga myndigheterna i forvaltningsbolagets eller forvaringsinstitutets
hemmedlemsstat. De behdériga myndigheter som berérs kan lamna en motiverad forklaring
till Esma inom 30 kalenderdagar efter det att utkastet till slutsatser har mottagits.

Esma ska omgaende underratta forvaltningsbolaget eller forvaringsinstitutet om
upphavandet av mojligheten att utfora funktioner eller tillhandahalla tjanster Gver
nationsgranser. Upphavandet kan borja galla fran och med dagen for underrattelsen och
ska borja galla senast 30 kalenderdagar efter underréattelsen.

5. Esma ska minst en gang om aret offentliggora en rapport om sin verksamhet i enlighet med
punkterna 1-4.

Artikel 110d
Tvistlésning

Om behdriga myndigheter dr oeniga om en bedémning, handling eller underlatenhet att agera
av nagon av de behoriga myndigheterna pa ett omrade dar det enligt detta direktiv kravs
samarbete och samordning mellan behdriga myndigheter fran fler &n en medlemsstat, kan en
eller flera behdriga myndigheter hanskjuta &rendet till Esma, som ska agera i enlighet med de
befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.”

(48)  artikel 117 ska tredje stycket utga.
(49)  Artikel 118.2 ska utga.
(50) Bilaga Il ska erséttas med texten i bilaga I till det har direktivet.

Artikel 2
Andringar av direktiv 2011/61/EU

Direktiv 2011/61/EU ska andras pa foljande sétt:
(1) Artikel 4.1 ska dndras pa foljande sétt:
(@) Led aea ska utga.
(b) Foljande led ska laggas till som leden av och aw:
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”av) en AlF-forvaltares eller ett forvaltningshbolags EU-koncern: i forhallande till en viss
AlF-forvaltare eller ett visst forvaltningsbolag, en koncern enligt definitionen i artikel 2.11 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU?° som bestar av nagot av féljande:

(@) forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2009/65/EG* som é&r etablerade i unionen och har
auktoriserats i enlighet med det direktivet,

(b) forvaltare av alternativa investeringsfonder enligt definitionen i artikel
4.1 b i detta direktiv som &r etablerade i unionen och har auktoriserats i
enlighet med detta direktiv,

(c) vardepappersforetag enligt  definitionen i  artikel 4.1.1 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU3 som ér etablerade i
unionen och har auktoriserats i enlighet med det direktivet,

(d) kreditinstitut enligt definitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/36/EU%2 som &r etablerade i unionen och har
auktoriserats i enlighet med det direktivet.

aw) forvaltningsbolag for fondforetag: forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 c i
direktiv 2009/65/EG.”

(2) | artikel 6.4 ska inledningsfrasen erséttas med foljande:

”Genom undantag fran punkt 2 ska medlemsstaterna sékerstélla att en extern AIF-forvaltare
kan auktoriseras att, utdver forvaltning av AlF-fonder, tillhandahalla foljande tjénster:”

(3) Artikel 7 ska andras pa foljande satt:
(@ Foljande punkt ska inféras som punkt 2a:

”2a. Genom undantag fran punkt 2 e ska medlemsstaterna inte krdva att en AIF-forvaltare
lamnar den information som avses i punkt 2 e till de behtriga myndigheterna i sin
hemmedlemsstat, om denna AlF-forvaltare anvénder en eller flera enheter som tillh6r dess
EU-koncern for att utféra de funktioner som avses i bilaga | eller de tjanster som avses i
artikel 6.4.

Ansokan om auktorisation av en AlF-forvaltare som anvander manskliga och tekniska
resurser vid en eller flera enheter som tillhér dess EU-koncern for att bedriva sin verksamhet
ska, utdver den information som avses i punkt 2 ¢, ndrmare ange dessa méanskliga och
tekniska resurser. Auktorisation av en AlF-forvaltare far inte villkoras av ett krav pa att AIF-

29 32 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arshokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om &ndring av Europaparlamentets och
radets direktiv 2006/43/EG och om upphavande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT
L 182, 29.6.2013, s. 19, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j).

30 33 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i &verlatbara vardepapper
(fondforetag)  (EUT L 302, 17112009, s. 32,  ELL  https://eur-
lex.europa.eu/eli/dir/2009/65/0j/swe).

31 34 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella

instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning) (EUT
L 173, 12.6.2014, s. 349, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

32 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utdva
verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag, om andring av
direktiv 2002/87/EG och om upphdvande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (EUT L 176,
27.6.2013, s. 338, ELI: https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2013/36/0j/swe).
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forvaltaren avstar fran att anvanda resurser vid en eller flera enheter inom samma EU-
koncern.”

(b) Foljande punkt ska inféras som punkt 6:

6. For att sdkerstélla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska Esma utarbeta forslag
till tekniska standarder for tillsyn for att specificera

@) vilka uppgifter som ska inga i den information som ska ldmnas till de behoriga
myndigheterna i samband med anstkan om auktorisation av AlF-forvaltaren,
inklusive verksamhetsplanen,

(b) vilka forfaranden och tidsfrister som ska fdljas som ett led i ans6kan om
auktorisation av AlF-forvaltaren,

(©) vilka metoder och arrangemang som géller vid inlamning av den information som
ska lamnas.

Esma ska ta fram it-l6sningar, inklusive mallar, datastandarder, format och anvisningar for
inlamning av den information som avses i led a.

Esma ska dverlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket
till kommissionen senast den [infoga datum = 12 manader efter detta direktivs ikrafttradande].

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning
(EU) nr 1095/2010.”

4) | artikel 8.2 ska inledningsfrasen erséttas med foljande:

”"Medlemsstaterna ska sédkerstdlla att en behdrig myndighet som har beviljat auktorisation av
en av foljande AlF-forvaltare informerar de behériga myndigheterna i de andra medlemsstater
som berdrs om denna auktorisation:”

(5) Artikel 9.6 ska ersattas med foljande:

”6. Medlemsstaterna ska sékerstélla att behoriga myndigheter inte kraver att AIF-forvaltare
tillhandahaller upp till 50 % av det kompletterande belopp i kapitalbasen som avses i punkt 3,
om de beviljats en garanti pd samma belopp av ett kreditinstitut eller forsakringsforetag som
har sitt stadgeenliga sdte i en medlemsstat eller i ett tredjeland dér det omfattas av
tillsynsregler som av de behdriga myndigheterna anses likvéardiga med dem som faststélls i
unionsratten.”

(6) Artikel 12 ska andras pa foljande sétt:
(@ I'punkt 1 forsta stycket ska inledningsfrasen erséttas med foljande:

”1. Medlemsstaterna ska sédkerstdlla att AIF-forvaltare som har auktoriserats i den
medlemsstaten alltid foljer uppforanderegler. Dessa uppféranderegler ska sakerstalla att AlF-
forvaltare”

(b) I punkt 3 ska foljande stycke laggas till:

”For att sikerstélla en enhetlig tillimpning av de uppforanderegler som avses i punkt 1 och
sakerstalla ett enhetligt genomforande i alla medlemsstater far Esma anta riktlinjer i syfte att
specificera innehallet i dessa regler.”

(7) Artikel 14.2a ska erséttas med foljande:

”2a. Om en AIF-forvaltare forvaltar eller avser att forvalta en AlF-fond pa initiativ av en
tredje part, inbegripet fall dar den AlF-fonden anvénder en initiativtagande tredje parts namn
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eller dar en AlF-forvaltare delegerar uppgifter till en initiativtagande tredje part enligt artikel
20, ska AlF-forvaltaren informera de behdriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om detta
vid tidpunkten for auktorisationen och, med beaktande av intressekonflikter, pa begaran visa
for de behdriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat att den efterlever punkterna 1 och 2 i
denna artikel. AIF-forvaltaren ska sarskilt visa vilka rimliga atgarder den har vidtagit for att
forhindra intressekonflikter som uppstar till foljd av forhallandet med den tredje parten eller,
om dessa intressekonflikter inte kan férhindras, hur den identifierar, hanterar, Overvakar och, i
tillampliga fall, informerar om dessa intressekonflikter for att forhindra att de inverkar
negativt pa AlF-fondens och dess investerares intressen.”

(8) Artikel 16.2i ska ersattas med foljande:

”2i. Esma ska Overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i punkt 2f i
denna artikel till kommissionen senast den [infoga datum = 12 manader efter detta
andringsdirektivs ikrafttradande].

Esma ska dverlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i punkt 2g i
denna artikel till kommissionen senast den 16 april 2025.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i punkterna 2f och 2g i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.”

9) Artikel 18 ska andras pa foljande satt:
(@ I'punkt 1 ska inledningsfrasen ersattas med foljande:

1. Medlemsstaterna ska sékerstélla att AIF-forvaltare alltid efterlever tillsynsregler.”
(b) I punkt 2 ska foljande stycke laggas till:

”For att sikerstdlla en enhetlig tillimpning av tillsynsreglerna for AIF-forvaltare och ett
enhetligt genomforande i alla medlemsstater far Esma anta riktlinjer i syfte att specificera
innehéllet 1 dessa regler.”

(10)  Artikel 20 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 3 ska ersattas med foljande:

”3. AIF-forvaltarens ansvar gentemot sina kunder, AlF-fonden och dess investerare ska inte
paverkas av att AlF-forvaltaren har delegerat funktioner eller tjanster till tredje part, eller av
en vidaredelegering, eller av att den har anvant en eller flera enheter inom sin EU-koncern for
att utfora sina funktioner, i enlighet med punkt 6a andra stycket. AlF-forvaltaren far inte
delegera funktioner eller tjanster eller anvanda funktioner eller tjanster vid en eller flera
enheter inom sin EU-koncern i en sadan omfattning att den i praktiken inte langre kan anses
vara forvaltaren av AlF-fonden eller leverantoren av de tjanster som avses i artikel 6.4 och i
en sddan omfattning att den blir ett brevladeforetag.”

(b) I punkt 6a ska foljande stycke laggas till:

”Om en AIF-forvaltare anvénder en enhet inom sin EU-koncern for att utféra de funktioner
som avses i bilaga I eller de tj&nster som avses i artikel 6.4 ska detta arrangemang, genom
undantag fran punkt 1, inte betraktas som en delegering som omfattas av kraven i punkt 1 om
samtliga av foljande villkor &r uppfyllda:

(@ Enheten tillhdr AlF-forvaltarens EU-koncern.

(b) AIlF-forvaltaren har underrdttat de behdriga myndigheterna i sin
hemmedlemsstat om det faktum att den anvénder en annan enhet inom
sin EU-koncern for att utfora sina funktioner eller tjanster.
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(c) Enheten har vederborligen auktoriserats att utféra dessa funktioner eller
tjanster for AlF-forvaltarens rdkning.”

(11) Artikel 21 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 3 ska andras pa foljande sétt:
(@) | forsta stycket ska leden a och b ersattas med foljande:

’a) ett kreditinstitut med stadgeenligt séte inom unionen som har auktoriserats i enlighet med
direktiv 2013/36/EU,

b) ett vardepappersforetag med stadgeenligt séte i unionen som har auktoriserats i enlighet
med direktiv 2014/65/EU att tillhandahalla sidotjanster for forvaring och administration av
finansiella instrument for kunders rakning i enlighet med avsnitt B punkt 1 i bilaga I till
direktiv 2014/65/EU, eller”

(b) Tredje stycket ska erséttas med foljande:

“For AIF-fonder som inte har nagon rétt till inlosen som kan utdvas under en period pa fem ar
fran dagen for den forsta investeringen, och som i enlighet med sin egen investeringspolicy
generellt inte investerar i tillgangar som maste depaforvaras enligt punkt 8 a eller generellt
investerar i emittenter eller onoterade foretag i syfte att potentiellt forvéarva kontroll Over
sadana foretag i enlighet med artikel 26, ska behoriga myndigheter dessutom tillata att
forvaringsinstitutet &r en enhet som utfor forvaringsinstitutsuppgifter som en del av sin yrkes-
eller affarsverksamhet for vilken denna enhet ar registreringsskyldig enligt bestammelser i lag
eller annan forfattning eller yrkesetiska regler och som kan tillhandahalla erforderliga
finansiella och yrkesmassiga garantier for att gora det mojligt for det att effektivt utfora
relevanta forvaringsinstitutsuppgifter och uppfylla ddrmed forenade dtaganden.”

(b) I punkt 5 ska foljande stycke laggas till:

”Genom undantag fran forsta stycket led a far en AlIF-forvaltare, for en AIF-fond som den
forvaltar, utse ett forvaringsinstitut som har sitt stadgeenliga sate eller ar etablerat i en annan
medlemsstat &n AlF-fondens hemmedlemsstat, forutsatt att forvaringsinstitutet omfattas av en
av de kategorier som avses i punkt 3 a och b och har vederborligen auktoriserats att
tillhandahalla tjanster i andra medlemsstater i enlighet med direktiv 2013/36/EU eller artikel
6.3 i direktiv 2014/65/EU.”

(c) Punkt 5a ska utga.
(12) | artikel 22.2 ska inledningsfrasen ersattas med féljande:
”Arsredovisningen ska innehélla foljande:”
(13) | artikel 29.2 ska inledningsfrasen ersattas med foljande:

”De ytterligare upplysningar som ska inforas i det onoterade foretagets eller i AIF-fondens
arsredovisning i enlighet med punkt 1 ska inbegripa en rattvisande éversikt 6ver utvecklingen
av det onoterade foretagets verksamhet som aterspeglar situationen i slutet av den period som
omfattas av arsredovisningen. Arsredovisningen ska #ven innehélla uppgifter om”

(14) Rubriken till kapitel VI ska ersattas med foljande:

”EU-BASERADE AIF-FORVALTARES RATT ATT FORVALTA EU-BASERADE
AIF-FONDER I UNIONEN”

(15)  Artiklarna 30a, 31, 32 och 32a ska utga.
(16) | artikel 33.4 ska forsta stycket ersattas med féljande:
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”Senast 15 dagar efter det att de tagit emot fullstdndiga handlingar enligt punkt 2, eller senast
1 manad efter att de tagit emot fullstaindiga handlingar enligt punkt 3, ska de behdriga
myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat 6verlamna dessa fullstdndiga handlingar
till de behdriga myndigheterna i AlF-forvaltarens vardmedlemsstat. Detta 6verlamnande ska
aga rum endast om AlF-forvaltarens forvaltning av AlF-fonden féljer och kommer att folja
detta direktiv och AlF-forvaltaren i 6vrigt foljer detta direktiv.”

17 Artikel 35.1 ska ersattas med foljande:

”]. Medlemsstaterna ska sikerstdlla att en auktoriserad EU-baserad AlF-forvaltare till
professionella investerare i unionen far marknadsfora andelar eller aktier i icke EU-baserade
AlF-fonder som den forvaltar och i EU-baserade feeder-AlF-fonder, om master-AlF-fonden
inte ar en EU-baserad AlF-fond som fdrvaltas av en auktoriserad EU-baserad AlF-forvaltare,
sa snart som villkoren i punkterna 2—10 &r uppfyllda.”

(18) | artikel 36.1 ska inledningsfrasen ersattas med foljande:

”1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 35 far medlemsstaterna tilldita en
auktoriserad EU-baserad AlF-forvaltare att till professionella investerare, endast pa deras
territorium, marknadsféra andelar eller aktier i icke EU-baserade AlF-fonder som den
forvaltar och i EU-baserade feeder-AlF-fonder, om master-AlF-fonden inte ar en EU-baserad
AlF-fond som forvaltas av en auktoriserad EU-baserad AlF-forvaltare, forutsatt att foljande
villkor ar uppfyllda:”

(19) Artikel 43a.2 ska ersdttas med foljande:

2. Virdmedlemsstaterna ska inte kriva att en AIF-forvaltare maste finnas pa plats fysiskt pa
deras territorier eller att denna maste utse en tredje part i den vardmedlemsstaten for
tillampningen av punkt 1 eller for nagra andra syften som ror AlIF-forvaltarens verksamhet i
den virdmedlemsstaten.”

(20) Artikel 45 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkterna 1 och 2 ska ersattas med foljande:

1. De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat ska ansvara for tillsynen
Over AlF-forvaltaren oavsett om AlF-forvaltaren forvaltar eller marknadsfor AlF-fonder i en
annan medlemsstat eller ej, vilket inte ska paverka tillimpningen av de bestammelser i detta
direktiv eller forordning (EU) 2019/1156 som oOverlater ansvaret for tillsynen 6ver AIF-
forvaltaren pa de behdriga myndigheterna i AlIF-forvaltarens vardmedlemsstat.

2. De behtriga myndigheterna i AlF-forvaltarens vardmedlemsstat ska ansvara for att
Overvaka en AlF-forvaltares efterlevnad av artiklarna 12 och 14 nar AlF-forvaltaren forvaltar
AlF-fonder genom en filial i den medlemsstaten.”

(b) I punkt 3 ska forsta stycket erséttas med foljande:

”De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens vardmedlemsstat far krava att en AIF-
forvaltare som forvaltar AlF-fonder i denna vardmedlemsstat, oavsett om detta sker genom en
filial eller ej, ska lamna den information som behdvs for den tillsyn av att AlF-forvaltaren
foljer tillimpliga bestimmelser som dessa behoriga myndigheter ansvarar for.”

(c) Punkt 4 ska ersattas med féljande:

”4. Behoriga myndigheter i AIF-forvaltarens vardmedlemsstat som konstaterar att en AlF-
forvaltare som forvaltar AlIF-fonder pa dess territorium, oavsett om detta sker genom en filial
eller ej, overtrader en av de regler i fraga om vilka de &r skyldiga att évervaka efterlevnaden,
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ska krdva att den berdrda AlF-forvaltaren upphér med Overtrddelsen och underrétta de
behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten om detta.”

(d) Punkterna 7 och 8 ska ersattas med foljande:

7. Behoriga myndigheter i AIF-fOrvaltarens vardmedlemsstat som har klara och verifierbara
skal att anta att AlIF-forvaltaren som forvaltar AlIF-fonder pa dess territorium, oavsett om
detta sker genom en filial eller ej, inte fullgor de skyldigheter som féljer av de regler i fraga
om vilka de inte &r skyldiga att 6vervaka efterlevnaden, ska anmaéla dessa iakttagelser till de
behdriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat som ska vidta lampliga atgarder,
inklusive, om sa kravs, begara ytterligare information fran relevanta tillsynsmyndigheter i
tredjelénder.

8. Om AlF-forvaltaren, trots de atgarder som vidtagits av de behoriga myndigheterna i AIF-
forvaltarens hemmedlemsstat i enlighet med punkt 7, eller pa grund av att atgarderna visar sig
vara otillrackliga, eller pa grund av att AlIF-forvaltarens hemmedlemsstat inte agerar inom en
rimlig tid, fortsatter att handla pa ett satt som tydligt skadar den berérda AlIF-fondens
investerares intressen eller marknadens finansiella stabilitet eller integritet i AlF-forvaltarens
vardmedlemsstat, far de behoriga myndigheter i AIF-férvaltarens vardmedlemsstat som avses
i punkt 7, efter att ha informerat de behériga myndigheterna i AlF-forvaltarens
hemmedlemsstat, vidta alla lampliga atgarder for att skydda den berérda AlF-fondens
investerare och marknadens finansiella stabilitet och integritet i virdmedlemsstaten.”

(21) Foljande artiklar ska inf6ras som artiklarna 47a—47c:

“Artikel 47a
Esmas odversyn av stora EU-koncerner av AlF-forvaltare och forvaltningsbolag

1. Senast den [infoga datum = 12 manader efter ikrafttradandet] ska Esma identifiera varje
EU-koncern av AlF-forvaltare och forvaltningsbolag som uppfyller samtliga av féljande
villkor:

(a) Det totala nettotillgangsvardet pa EU-niva for AlF-forvaltare och forvaltningsbolag i
koncernen 6verstiger 300 miljarder EUR.

(b) AlF-forvaltarna och forvaltningsbolagen i koncernen &r etablerade i mer &n en
medlemsstat, eller dessa AlF-forvaltare och forvaltningsbolag forvaltar eller
marknadsfor AlF-fonder och fondféretag i mer &n en medlemsstat.

Esma ska offentliggora en forteckning 6ver de EU-koncerner av AlF-forvaltare och
forvaltningsbolag som identifierats i enlighet med forsta stycket och uppdatera férteckningen
vart tredje ar.

2. Vid tillampning av punkt 1 forsta stycket a ska forvaltade totala tillgangar pa EU-niva
inbegripa forvaltade tillgangar i EU som omfattas av tillampningsomradet for detta direktiv
eller direktiv 2009/65/EG.

3. Esma ska i samarbete med de behdriga myndigheterna i AlF-forvaltarnas
hemmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behdriga myndigheterna i hemmedlemsstaterna
for de forvaltningsbolag som ingar i EU-koncernen, atminstone en gang per ar genomfora en
Oversyn av varje EU-koncern som identifierats i enlighet med punkt 1.
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Under den éversyn som avses i forsta stycket ska Esma beddéma de tillsynsmetoder som vid
tillampningen av kraven i detta direktiv och direktiv 2009/65/EG anvands av de behdoriga
myndigheterna for AlF-forvaltarna och, i tillampliga fall, forvaltningsbolagen i varje EU-
koncern. | samband med Oversynen ska Esma anvénda en metod som sakerstéller
jamfdrbarhet och 6verensstimmelse mellan dessa tillsynsmetoder.

4. Vid den oversyn som avses i punkt 3 ska tillsynsmetoderna i synnerhet bedémas med
avseende pa varje EU-koncerns

(a) organisationsstruktur och styrformer,

(b) resurser och fordelningen av dessa i och utanfér EU-koncernen, inklusive funktioner
for de personer som i praktiken leder verksamheten i AlF-férvaltarna och, i
tillampliga fall, forvaltningsbolagen i EU-koncernen,

(c) riskhanteringssystem.
5. Vid den 6versyn som avses i punkt 3 ska Esma pa koncernniva sammanstélla

(a) alla uppgifter som é&r relevanta for OGversynen och som Esma eller behdriga
myndigheter redan har tillgang till,

(b) verksamhetsplanerna for AlF-forvaltarna och, i tillampliga fall, férvaltningsbolagen i
EU-koncernen.

6. Efter varje sddan Gversyn som avses i punkt 3 ska Esma, efter samrdd med de behdriga
myndigheterna i AlF-forvaltarnas hemmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behériga
myndigheterna i hemmedlemsstaterna for forvaltningsbolagen i EU-koncernen, faststélla
huruvida nagra skiljaktiga, dverlappande, overflodiga eller bristfalliga tillsynsmetoder har
identifierats.

Esma ska ta med de slutsatser som avses i forsta stycket i en dversynsrapport som ska utfardas
av direktionen och rikta sig till de behériga myndigheterna i AlF-forvaltarnas
hemmedlemsstater och, i tillampliga fall, de behériga myndigheterna i hemmedlemsstaterna
for forvaltningsbolagen i EU-koncernen.

7. Om Esma under den oversyn som avses i punkt 3 identifierar omraden som kraver
tillsynsatgarder ska dess direktion utfarda en rekommendation om korrigerande atgarder till
de berdrda behdriga myndigheterna som ska genomféras inom en rimlig tidsperiod som inte
far dverstiga ett ar.

Esma ska dven informera de behdriga myndigheterna i AlF-forvaltarnas vardmedlemsstater
och, i tillampliga fall, de behdriga myndigheterna i forvaltningsbolagens vérdmedlemsstater
om sina slutsatser, inklusive eventuella rekommendationer om korrigerande atgéarder som
Esma har utfardat i enlighet med forsta stycket.

8. Om de behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaterna for AlF-forvaltarna och, i
tillampliga fall, forvaltningsbolagen i EU-koncernen inte foljer den rekommendation som har
utfardats i enlighet med punkt 7 ska Esma agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 17, 17aa eller 19 i foérordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 47b
Esmas befogenheter att behandla gransoverskridande problem

1. Esma ska fortlopande identifiera skiljaktiga, overlappande, éverflodiga och bristfélliga
tillsynsatgarder som vidtagits av de behdriga myndigheterna i hem- eller vardmedlemsstaten
och som hindrar ett effektivt utbvande av passrattigheter av AlF-forvaltare i enlighet med
artikel 33 i detta direktiv och forvaringsinstitut som utfor sina funktioner 6ver nationsgranser i
enlighet med artikel 21.5.

2. Vid tillampning av punkt 1 ska Esma fora diskussioner med de behériga myndigheter som
berdrs och, i tillampliga fall, samla in ytterligare information for att identifiera befintliga eller
potentiella granséverskridande problem.

Om Esma i enlighet med forsta stycket identifierar befintliga eller potentiella
gransoverskridande problem ska den foresla korrigerande atgarder for berérda behoriga
myndigheter i syfte att undanrtja dem.

3. Om de problem som har identifierats i enlighet med punkt 2 kvarstar trots de korrigerande
atgarder som avses i punkt 2 eller pa grund av att berérda behériga myndigheter underlater att
genomfdra dem ska Esma utan onddigt drojsmal utdva minst en av de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 17, 17aaa, 19 eller 19aa i férordning (EU) nr 1095/2010 i atminstone
foljande fall:

(a) De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens vardmedlemsstat forhindrar eller
avser att forhindra en AIF-forvaltare fran att forvalta AlIF-fonder pa deras territorium
eller infor krav for forvaltningen som inte &r forenliga med detta direktiv.

(b) De behdriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat eller de behériga
myndigheterna i AlF-fondens hemmedlemsstat forhindrar eller avser att forhindra
utseendet av ett forvaringsinstitut som ar etablerat i en annan medlemsstat i enlighet
med artikel 21.5 eller infor krav for detta utseende som inte ar forenliga med detta
direktiv.

(©) En AlF-forvaltare eller ett forvaringsinstitut utfor eller avser att utféra funktioner
eller tillhandahalla tjanster Gver nationsgranser, men efterlever inte unionsratten.

Skyldigheten att utéva minst en av de befogenheter som avses i forsta stycket ska inte paverka
Esmas mojlighet att utnyttja de befogenheter som den, vid sidan av det forfarande som
faststalls i denna artikel, tilldelats genom férordning (EU) nr 1095/2010.

4. Utan hinder av vad som anges i punkt 3 far Esma upphéva en AlF-forvaltares eller ett
forvaringsinstituts mojlighet att utfora funktioner och tillhandahalla tjanster pa en annan
medlemsstats territorium om ett av foljande villkor &r uppfyllda:

(a) De behdriga myndigheter eller parter som berdrs underlater att genomféra ett beslut,
ett yttrande, en rekommendation eller en atgard som Esma antagit eller fordrat i
enlighet med punkt 3 eller ett yttrande som avgetts av kommissionen i enlighet med
artikel 17.4 i férordning (EU) nr 1095/2010.

(b) Esma har dragit slutsatsen att en AlF-forvaltare eller ett forvaringsinstitut som utfor
sina funktioner eller erbjuder tjanster Gver nationsgrénser inte langre uppfyller
kraven i detta direktiv.
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Innan en AIF-forvaltares eller ett forvaringsinstituts mojlighet att utféra funktioner eller
tillhandahalla tjanster 6ver nationsgranser upphavs enligt forsta stycket ska Esma Gversanda
sitt utkast till slutsatser till den AlF-forvaltare eller det forvaringsinstitut som berérs och till
de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens eller forvaringsinstitutets hemmedlemsstat. De
behdriga myndigheter som berdrs kan ldmna en motiverad foérklaring till Esma inom 30
kalenderdagar efter det att utkastet till slutsatser har mottagits.

Esma ska omgaende underratta AlF-forvaltaren eller forvaringsinstitutet om upphéavandet av
mojligheten att utféra funktioner eller tillhandahalla tjanster Gver nationsgranser.
Upphavandet kan barja gélla fran och med dagen for underrattelsen och ska borja gélla senast
30 kalenderdagar efter underréattelsen.

5. Esma ska minst en gang om aret offentliggéra en rapport om sin verksamhet i enlighet med
punkterna 1-4.”

(22)  Artikel 50 ska andras pa foljande satt:
(@) Punkt 5g ska ersattas med foljande:

”5g. Om en AIF-forvaltare for en AlIF-fond som den forvaltar har utsett ett férvaringsinstitut
som ar etablerat i en annan medlemsstat &n AlF-fondens medlemsstat i enlighet med artikel
21.5 andra stycket, och om de behdriga myndigheterna i en AlF-fonds hemmedlemsstat eller,
om AlF-fonden inte ar reglerad, de behoriga myndigheterna i den AIlF-forvaltares
hemmedlemsstat som forvaltar AlF-fonden, har rimliga skal att misstanka att handlingar som
strider mot detta direktiv utfors eller har utforts av ett forvaringsinstitut som inte omfattas av
dessa behoriga myndigheters tillsyn, ska dessa behdriga myndigheter utan dréjsmal underréatta
Esma och det berdrda forvaringsinstitutets behdriga myndigheter om detta pa ett sa specifikt
satt som mojligt. De behdriga myndigheter som mottagit underréttelsen ska vidta lampliga
atgarder och ska underratta Esma och de behdriga myndigheter som lamnat underrattelsen om
resultatet av atgarderna. Denna punkt ska inte paverka befogenheterna for de behdriga
myndigheter som har 1dmnat underrittelsen.”

(b) Foljande punkt ska inféras som punkt 5i:

”5i. Om de behoriga myndigheterna i en AIF-forvaltares vardmedlemsstat, enligt definitionen
i artikel 4.1 r ii, avser att begara att de behdriga myndigheterna i AlF-forvaltarens
hemmedlemsstat utdvar befogenheter i enlighet med artikel 46.2, ska de, genom undantag fran
punkterna 5b-5f, gora detta i enlighet med det forfarande som faststélls i artikel 14b i
forordning (EU) 2019/1156.”

(c) Punkt 7 ska ersattas med foljande:

7. Esma far utarbeta riktlinjer som végleder de behoriga myndigheterna i deras utdvande av
de befogenheter som anges i artikel 46.2 j och uppgifter om de situationer som kan leda till att
de begéranden som avses i punkterna 5b och 5f ldggs fram. Vid utarbetandet av dessa
riktlinjer ska Esma beakta de potentiella konsekvenserna av sadana tillsynsinsatser med tanke
pa investerarskyddet och den finansiella stabiliteten i en annan medlemsstat eller i unionen. |
dessa riktlinjer ska det klargoras att AlF-forvaltaren fortfarande har huvudansvaret for
hanteringen av likviditetsrisker.”

(23)  Artikel 54.4 ska utga.
(24) Anrtikel 55 ska erséttas med foljande:
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"Artikel 55
Tvistlosning

Om behdriga myndigheter dr oeniga om en bedémning, handling eller underlatenhet att agera
av nagon av de behoriga myndigheterna pa ett omrade dar det enligt detta direktiv kravs
samarbete och samordning mellan behdriga myndigheter fran fler &n en medlemsstat, kan en
eller flera behdriga myndigheterna hanskjuta arendet till Esma, som far agera i enlighet med
de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.”

(25) Anrtikel 60 ska erséttas med foljande:

”Om en medlemsstat utnyttjar undantag eller valmojligheter som foreskrivs 1 artikel 15.4g,
22, 28 eller 43 ska den underratta kommissionen om detta samt om alla senare andringar.
Kommissionen ska offentliggéra informationen pa en webbplats eller pa annat satt som ger
latt atkomst.”

(26)  Artikel 61.2 ska utga.
(27) Il artikel 69-a.1 ska led d utga.

Artikel 3
Andringar av direktiv 2014/65/EU

Direktiv 2014/65/EU ska andras pa foljande satt:
1) Artikel 1.2 och 1.3 ska ersattas med foljande:
2. | detta direktiv faststélls krav angaende
a)  auktorisation av och driftsvillkor for vardepappersforetag,

b) tredjelandsforetags tillhandahallande av investeringstjanster eller
investeringsverksamhet, genom etablering av en filial,

c) tillsyn av vardepappersforetag, behdriga myndigheters kontroller av
efterlevnaden av tillampliga regler och samarbetet mellan behdriga
myndigheter kring denna tillsyn och dessa kontroller av efterlevnaden.

3.Foljande bestimmelser ska ocksa tillimpas pa kreditinstitut som é&r
auktoriserade enligt artikel 8 i direktiv 2013/36/EU nar de tillhandahaller ett
eller flera slag av investeringstjanster eller utfor investeringsverksamhet:

a)  Artiklarna 2.2, 9.3 samt 14 och 16-17.
b)  Kapitel Il i avdelning Il med undantag for artikel 29.2 andra stycket.

c) Kapitel Il i avdelning Il med undantag for artiklarna 34.2 och 34.3,
35.2-35.6 och 35.9.

d)  Artiklarna 67-75 samt 80, 85 och 86.”
2) Artikel 4.1 ska dndras pa foljande sétt:
(@) Leden 12 och 13 ska erséttas med foljande:

”12.  tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag: en MTF-plattform
enligt definitionen i artikel 2.1.8a i férordning (EU) nr 600/2014.

13. sma och medelstora foretag: foretag enligt definitionen i artikel 2.1.8b i
forordning (EU) nr 600/2014.”

(b) Led 18 ska ersattas med foljande:
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”18.  marknadsoperator: en marknadsoperator enligt definitionen i artikel
2.1.10 i forordning (EU) nr 600/2014.”

(c) Foljande led ska inféras som led 18a:

”18a. paneuropeisk marknadsoperatér (PEMO-operattr): en paneuropeisk
marknadsoperator enligt definitionen i artikel 2.10a i férordning (EU)
nr 600/2014.”

(d) Leden 21-24 ska ersattas med foljande:

”21.  reglerad marknad: en reglerad marknad enligt definitionen i artikel
2.1.13 i férordning (EU) nr 600/2014.

22. multilateral handelsplattform  (MTF-plattform): en multilateral
handelsplattform enligt definitionen i artikel 2.1.14 i férordning (EU)
nr 600/2014.

23. organiserad  handelsplattform  (OTF-plattform): en organiserad
handelsplattform enligt definitionen i artikel 2.1.15 i férordning (EU)
nr 600/2014.

24. handelsplats: en handelsplats enligt definitionen i artikel 2.1.16 i
forordning (EU) nr 600/2014.”

(e) Led 30 ska ersattas med foljande:

”30.  filial: en filial enligt definitionen i artikel 2.1.20 i foérordning (EU) nr
600/2014.”

(f)  Led 38 ska ersattas med foljande:

”38. matchad principalhandel: en transaktion enligt definitionen i artikel
2.1.52 i férordning (EU) nr 600/2014.”

(9) Leden 55 och 56 ska ersattas med foljande:
”’55. hemmedlemsstat:

a)  om véardepappersforetaget ar en fysisk person, den medlemsstat dér
det har sitt huvudkontor,

b)  om vérdepappersforetaget &r en juridisk person, den medlemsstat
dar det har sitt sate,

c) om vardepappersforetaget enligt sin nationella rétt inte har nagot
sdte, den medlemsstat dar det har sitt huvudkontor.

56. vardmedlemsstat: den medlemsstat, annan &n hemmedlemsstaten, dar
ett  vardepappersforetag har en filial eller tillhandahaller
investeringstjinster eller investeringsverksamhet.”

(3) Artikel 5.2 ska utga.
4) Artikel 8 ska ersattas med foljande:

“Artikel 8
Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndigheten far aterkalla den auktorisation som har beviljats ett
vardepappersforetag som
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()

(6)

)
(8)

(9)

b)

d)

e)

inte har utnyttjat auktorisationen inom tolv manader efter beviljandet,
uttryckligen avstar fran auktorisationen eller inte har tillhandahallit nagra
investeringstjanster eller bedrivit ndgon investeringsverksamhet under de
foregaende sex manaderna, savida inte den berérda medlemsstaten har
bestammelser om att auktorisationen forfaller i sadana fall,

har erhallit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter eller pa
nagot annat otillborligt satt,

inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har beviljats, t.ex.
att villkoren i Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2019/2033* inte efterlevs,

allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestammelser om villkor for
verksamheten i vardepappersforetag som antagits enligt detta direktiv
eller férordning (EU) nr 600/2014,

omfattas av nagot i nationell ratt angivet fall, utanfor detta direktivs
tillampningsomrade, som leder till aterkallelse.

Behoriga myndigheter ska informera Esma om varje aterkallelse av en
auktorisation.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2033 av den 27 november 2019
om tillsynskrav for vardepappersforetag och om andring av forordningarna (EU) nr
1093/2010, (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 806/2014 (EUT L 314,
5.12.2019, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/req/2019/2033/0j).”

| artikel 16.5 ska foljande stycke laggas till:

”Denna punkt ska inte tillimpas pa MTF-plattformar eller OTF-plattformar
som drivs av ett viardepappersforetag.”

Artikel 17.4 ska ersattas med foljande:

4. Vid tillampningen av den hér artikeln och artikel 2g 1 férordning (EU) nr
600/2014 ska ett vardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel anses
bedriva en marknadsgarantstrategi om det som medlem av eller deltagare pa en
eller flera handelsplatser, nar det handlar for egen rakning, har en strategi som
omfattar att skicka ut fasta, simultana kop- och séljbud av jamforbar storlek till
konkurrenskraftiga priser avseende ett eller flera finansiella instrument pa en
enda handelsplats eller olika handelsplatser, sa att likviditet regelbundet och
l16pande tillhandahalls den totala marknaden.”

Artiklarna 18-20 ska utga.
| artikel 22 ska forsta stycket erséttas med foljande:

“Medlemsstaterna ska sidkerstilla att de behoriga myndigheterna, om Esma inte
ansvarar for auktorisation och tillsyn av vardepappersforetagens verksamhet i
enlighet med artikel 38fa i férordning (EU) nr 600/2014, Overvakar denna
verksamhet sa att de kan bedéma om de villkor for verksamheten som foreskrivs i
detta direktiv uppfylls. Medlemsstaterna ska sakerstalla att lampliga atgarder vidtas
sa att de behoriga myndigheterna kan fa tillgang till den information som kravs for
att kunna bedoma om vérdepappersforetagen uppfyller dessa krav.”

| kapitel I1i avdelning 1l ska avsnitten 3 och 4 utga.
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(10)

(11)

(12)
(13)

(14)
(15)

(16)

Artikel 34 ska andras pa foljande satt:
(@ I punkt 1 ska foljande stycke laggas till:

”Denna artikel ska inte tillimpas pa tillhandahallande av investeringstjanster eller
investeringsverksamhet som avses i avsnitt A punkterna 8 och 9 i bilaga 1.”

(b) Punkterna 6 och 7 ska utga.
(c) Punkt 8 ska ersattas med foljande:

8. Esma far utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
vilka uppgifter som ska anmaélas i enlighet med punkterna 2, 4 och 5.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr
1095/2010.”

(d) Punkt 9 ska ersattas med foljande:

”9. Esma far utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i1 syfte att
faststélla standardformulér, mallar och forfaranden for 6verlamnandet av uppgifter i
enlighet med punkterna 2, 3, 4 och 5.

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

| artikel 35.1 ska foljande stycke laggas till:

”Denna artikel ska inte tillimpas pd tillhandahdllande av investeringstjénster eller
investeringsverksamhet som avses 1 avsnitt A punkterna 8 och 9 1 bilaga 1.”

Artiklarna 36-38 ska utga.
| artikel 41.2 ska forsta stycket ersattas med foljande:

”Den filial till foretaget 1 tredjeland som auktoriserats i enlighet med punkt 1 ska
fullgora de skyldigheter som faststélls i artiklarna 16, 17, 23, 24, 25 och 27, 28.1 och
30, 31 och 32 i detta direktiv och i artiklarna 2u, 2x, 2z och 3-26 i férordning (EU)
nr 600/2014 och i de bestammelser som antagits i enlighet med dessa artiklar och ska
sta under tillsyn av den behdriga myndigheten i den medlemsstat dar auktorisationen
beviljades.”

Avdelning 111 ska utga.
Rubriken till avdelning 1V ska ersattas med f6ljande:

”AVDELNING IV
POSITIONSLIMITER | RAVARUDERIVAT OCH
POSITIONSRAPPORTERING”

Artikel 57 ska andras pa foljande satt:

(@ Rubriken till artikel 57 ska ersattas med foljande:
Positionslimiter i ravaruderivat”

(b) Punkt 8 ska utga.

(¢) Punkterna 9 och 10 ska erséttas med foljande:

9. Positionslimiterna ska vara transparenta och icke-diskriminerande, med
uppgifter om hur de tillampas pa personer och med beaktande av
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(17)

(18)

(19)

(d)

marknadsdeltagarnas art och sammansattning och av deras anvandning av de
kontrakt som har tagits upp till handel.

10. Den behoriga myndigheten ska ldmna detaljerade uppgifter om de
positionslimiter som den har faststallt till Esma, som pa sin webbplats ska
offentliggéra och forvalta en databas med sammanfattningar av
positionslimiter.”

Féljande punkt ska laggas till som punkt 15:

”15. Vid tillimpning av denna artikel och artikel 58 ska varje hdnvisning till
OTC-kontrakt forstas som kontrakt som handlas utanfor en handelsplats i EU.

Vid tillampning av denna artikel och artikel 58 ska varje hénvisning till
behériga myndigheter, om Esma ar den behdriga myndigheten i enlighet med
forordning (EU) nr 600/2014, forstas som berérd nationell tillsynsmyndighet i
enlighet med definitionen i artikel 2.1.18a i den forordningen.”

Artikel 58 ska andras pa foljande sétt:

(@)

(b)
(©)

(d)

(€)

Rubriken till artikel 58 ska ersattas med foljande:
”Positionsrapportering av marknadsdeltagare”

Punkt 1 ska utga.

Punkt 4 ska ersattas med foljande:

4. De uppdelningar som avses i punkt 2 ska skilja mellan

a)  positioner som identifierats som positioner som pa ett objektivt matbart
séatt minskar de risker som direkt hér samman med affarsverksamhet,

b)  andra positioner.”
Punkt 5 ska ersattas med foljande:

5. Esma far utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte
att faststalla formatet for de uppdelningar som avses i punkt 2.

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

For utslappsrattsderivat ska rapporteringen inte paverka
efterlevnadsskyldigheter enligt direktiv 2003/87/EG.”

Punkterna 6 och 7 ska utga.

| artikel 69.2 ska foljande led infGras som led la:

”la)  krdva att vardepappersféretag och marknadsoperatérer som driver en
handelsplats andrar reglerna for en reglerad marknad, MTF-plattform
eller OTF-plattform i enlighet med férordning (EU) nr 600/2014.”

Aurtikel 70.3 och 70.4 ska ersattas med féljande:

”3. Medlemsstaterna ska sakerstélla att en Gvertradelse av atminstone en av
foljande bestammelser i detta direktiv eller i foérordning (EU) nr 600/2014
betraktas som en Overtradelse av detta direktiv eller forordning (EU) nr
600/2014:

a)  Med avseende pa detta direktiv:
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b)

i) Artikel 8 b.

ii) Artikel 9.1-9.6.

iii) Artikel 11.1 och 11.3.

iv) Artikel 16.1-16.11.

v) Artikel 17.1-17.6.

vi) Artikel 21.1.

vii) Artikel 23.1, 23.2 och 23.3.

viii) Artikel 24.1-24.5 och 24.7-24.10 samt artikel 24.11 forsta och
andra styckena.

ix) Artikel 25.1-25.6.

x) Artikel 26.1 andra meningen och artikel 26.2 och 26.3.
xi) Artikel 27.1-27.8.

xii) Artikel 28.1 och 28.2.

xiii) Artikel 29.2 forsta stycket, artikel 29.2 tredje stycket, artikel 29.3
forsta meningen, artikel 29.4 forsta stycket och artikel 29.5.

xiv) Artikel 30.1 andra stycket, artikel 30.3 andra stycket forsta

meningen.

xv) Artikel 34.2, artikel 34.4 forsta meningen, artikel 34.5 forsta
meningen.

xvi) Artikel 35.2, artikel 35.7 forsta stycket, artikel 35.10 forsta
meningen.

xvii) Artikel 57.1 och 57.2.

xviii) Artikel 58.2-58.4.

Med avseende pa forordning (EU) nr 600/2014:
i) Artikel 2a.1, 2a.3 och 2a.4.

ii) Artikel 2d.1-2d.6 och 2d.8.

iii) Artikel 2e.1 och 2e.2.

iv) Artikel 2f.1, 2f.1a och 2f.2.

v) Artikel 2g.1-29.8, artikel 29.9 forsta stycket, artikel 2g.10 forsta
stycket forsta och andra meningarna och andra stycket.

vi) Artikel 2h.1.

vii) Artikel 2i.1 forsta och andra styckena, artikel 2i.2-2i.4 och artikel
2i.5 andra meningen.

viii) Artikel 2j.1 och 2j.4.

ix) Artikel 2k.1, artikel 2k.2 forsta, andra och fjarde styckena.
x) Artikel 21.1, 21.2, 21.3, 21.3a, 21.5 och 2I.6.

xi) Artikel 2m.
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xii) Artikel 2n.1, artikel 2n.2 forsta stycket och artikel 2n.3 forsta stycket.

xiii) Artikel 20.2 forsta stycket forsta meningen och artikel 20.3 forsta
meningen.

xiv) Artikel 2q.5.

xv) Artikel 2r.1.

xvi) Artikel 2s.1.

xvii) Artikel 2u.1-2u.5, 2u.7 och 2u.8.
xviii) Artikel 2v.

xix) Artikel 2w.

xx) Artikel 2x.1-2x.3, artikel 2x.3a forsta och andra styckena och artikel
2X.5.

xxi) Artikel 2y.3, 2y.3a och 2y.7.

xxii) Artikel 2z.1-2z.4, artikel 2z.6 forsta och andra styckena samt artikel
2z.7 forsta och andra meningarna.

xxiii) Artikel 3.1 och 3.3.

xxiv) Artikel 4.3 forsta stycket.

xxv) Artikel 5.

xxvi) Artikel 6.

xxvii) Artikel 7.1 tredje stycket férsta meningen.
xxviii) Artikel 8.1.

xXix) Artikel 8a.1 och 8a.2.

xxx) Artikel 8b.

xxxi) Artikel 10.

xxxii) Artikel 11.1 andra stycket forsta meningen, artikel 11.1a andra
stycket, artikel 11.1b och artikel 11.3 fjarde stycket.

xxxiii) Artikel 11a.1 andra stycket forsta meningen och artikel 1la.l
fjarde stycket.

xxxiv) Artikel 12.1.
xxxv) Artikel 13.1 och 13.2.
xxxvi) Artikel 14.1, 14.2 och 14.3.

xxxvii) Artikel 15.1 forsta stycket, andra stycket forsta och tredje
meningarna och fjarde stycket, artikel 15.2 och artikel 15.4 andra
meningen.

xxxviii) Artikel 17.1 andra meningen.

xxxix) Artikel 17a.1.

xI) Artikel 20.1 och 20.1a och artikel 20.2 forsta meningen.
xli) Artikel 21.1, 21.2 och 21.3.
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(20)

(21)

xlii) Artikel 22.2.

xliii) Artikel 22a.1 och 22a.5-22a.8.
xliv) Artikel 22b.1.

xlv) Artikel 22c.1.

xlvi) Artikel 23.1 och 23.2.

xlvii) Artikel 25.1 och 25.2.

xlviii) Artikel 26.1 forsta stycket, artikel 26.2-26.5, artikel 26.6 forsta
stycket, artikel 26.7 forsta till femte styckena och attonde stycket.

xlix) Artikel 27.1.

1) Artikel 27f.1, 27f.2 och 27f.3, artikel 279.1-279.5 och artikel 27i.1-
271.4, om ett APA eller en ARM har ett undantag i enlighet med
artikel 2.3.

li) Artikel 28.1.

lit) Artikel 29.1 och 29.2.

liii) Artikel 30.1.

liv) Artikel 31.3.

Iv) Artikel 34a.1 och artikel 34a.3 forsta meningen.
Ivi) Artikel 34b.1 och 34b.2.
Ivii) Artikel 34c.

Iviii) Artikel 35.1, 35.2 och 35.3.
lix) Artikel 36.1, 36.2 och 36.3.
Ix) Artikel 37.1 och 37.3.

Ixi) Artikel 39a.

Ixii) Artiklarna 40, 41 och 42.

4. Att tillhandahalla investeringstjanster eller att utfora investeringsverksamhet
utan den auktorisation eller det godkannande som kravs i enlighet med féljande
bestammelser i detta direktiv eller i forordning (EU) nr 600/2014 ska ocksa
betraktas som en Overtrddelse av detta direktiv eller forordning (EU) nr
600/2014:

a)  Artikel 5, 6.2, 34, 35 eller 39 i detta direktiv.

b)  Artikel 2a, artikel 7.1 tredje meningen i férordning (EU) nr 600/2014
eller artikel 11.1 i den forordningen, och, om ett APA eller en ARM har
ett undantag i enlighet med artikel 2.3 i den forordningen, artikel 27b i
den férordningen.”

Artikel 79 ska andras pa foljande sétt:
(@) Punkt 2 ska utga.
(b)  Punkt 8 ska utga.
Artikel 86 ska andras pa foljande satt:
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(@)
(b)

Punkt 3 ska utga.
Punkt 4 ska ersattas med foljande:

”4. Varje atgiard enligt punkt 1 eller 2 som omfattar sanktioner for eller
begrénsningar av ett vérdepappersforetags verksamhet ska vederborligen
motiveras och meddelas det berérda vardepappersforetaget.”

Anrtikel 87a.1-87a.5 ska ersattas med foljande:

”1. Fran och med den 10 januari 2030 ska medlemsstaterna sdkerstilla att
vardepappersforetag eller emittenter som offentliggdr information som avses i
artikel 27.3 samtidigt lamnar in den informationen till det relevanta
insamlingsorgan som avses i punkt 3 i den har artikeln i syfte att gora den
informationen tillganglig i den europeiska gemensamma &atkomstpunkten
(Esap), som inrattats genom Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2023/2859".

Medlemsstaterna ska sékerstalla att informationen uppfyller foljande krav:

a) Informationen ska lamnas in i ett format som data kan extraheras fran,
enligt definitionen i artikel 2.3 i forordning (EU) 2023/2859, eller, om sa
kravs enligt unionsratten, i ett maskinlasbart format enligt definitionen i
artikel 2.4 i den forordningen.

b)  Foljande metadata ska medfélja informationen:

i)  Alla namn pa det véardepappersforetag eller den emittent som
informationen avser.

i)  Vérdepappersforetagets eller emittentens identifieringskod for
juridiska personer som specificerats enligt artikel 7.4 b i férordning
(EV) 2023/2859.

iii)  Véardepappersforetagets eller emittentens storlekskategori som
specificerats enligt artikel 7.4 d i den foérordningen.

iv) Typen av information, Klassificerad enligt artikel 7.4 ¢ i den
forordningen.

v)  Uppgift om huruvida informationen innehaller personuppgifter.

2. Med avseende pa tillampningen av punkt 1 b ii ska medlemsstaterna
sékerstalla att vardepappersforetag och emittenter skaffar en identifieringskod
for juridiska personer.

3. Senast den 9 januari 2030 ska medlemsstaterna, i syfte att gora den
information som avses i artikel 27.3 i detta direktiv tillganglig i Esap, utse
minst ett insamlingsorgan, enligt definitionen i artikel 2.2 i férordning (EU)
2023/2859, och underratta Esma om detta.

4. Fran och med den 10 januari 2030 ska medlemsstaterna sakerstélla att den
information som avses i artikel 71.1 och 71.2 i detta direktiv gors tillganglig i
Esap. FOr detta syfte ska insamlingsorganet, enligt definitionen i artikel 2.2 i
forordning (EU) 2023/2859, vara den behdériga myndigheten.

Medlemsstaterna ska sékerstélla att informationen uppfyller f6ljande krav:

a) Informationen ska ldmnas in i ett format som data kan extraheras fran,
enligt definitionen i artikel 2.3 i forordning (EU) 2023/2859.
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b)  Foljande metadata ska medfdlja informationen:
i) Alla namn pa det vardepappersforetag som informationen avser.

ii) Om sadan finns, vardepappersforetagets identifieringskod for
juridiska personer som specificerats enligt artikel 7.4 b i férordning
(EV) 2023/2859.

i)  Typen av information, klassificerad enligt artikel 7.4 ¢ i den
forordningen.

iv)  Uppgift om huruvida informationen innehaller personuppgifter.

5. Fran och med den 10 januari 2030 ska den information som avses i artikel
5.3 goras tillganglig i Esap. FOr detta syfte ska insamlingsorganet, enligt
definitionen i artikel 2.2 i férordning (EU) 2023/2859, vara Esma.

Informationen ska uppfylla foljande krav:

a) Informationen ska lamnas in i ett format som data kan extraheras fran,
enligt definitionen i artikel 2.3 i férordning (EU) 2023/2859.

b)  Foljande metadata ska medfdlja informationen:
i) Alla namn pa det vardepappersforetag som informationen avser.

ii) Om sadan finns, vardepappersforetagets identifieringskod for
juridiska personer som specificerats enligt artikel 7.4 b i férordning
(EV) 2023/2859.

i) Typen av information, klassificerad enligt artikel 7.4 c i den
forordningen.

iv)  Uppgift om huruvida informationen innehaller personuppgifter.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2023/2859 av den 13 december 2023
om inréttande av en europeisk gemensam atkomstpunkt som ger centraliserad tillgang
till allmént tillgdnglig information som &r relevant for finansiella tjanster,
kapitalmarknader och hallbarhet (EUT L, 2023/2859, 20.12.2023, ELI:
http://data.europa.eu/eli/req/2023/2859/0j).”

(23) Artikel 89 ska andras pa foljande satt:

(a)

(b)

Punkterna 2 och 3 ska erséttas med foljande:

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 2.3 och 2.4,
artikel 4.1.2 andra stycket samt artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8,
27.9, 28.3, 30.5, 64.7, 65.7 och 79.8 ges till kommissionen tills vidare fran och
med den 2 juli 2014.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artikel 2.3 och 2.4, artikel 4.1.2
andra stycket samt artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3,
30.5, 64.7, 65.7 och 79.8 far nar som helst aterkallas av Europaparlamentet
eller radet. Ett beslut om aterkallelse innebér att delegeringen av den
befogenhet som anges i beslutet upphor att galla. Beslutet far verkan dagen
efter det att det offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid
ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av delegerade
akter som redan har trétt i kraft.”

Punkt 5 ska ersattas med foljande:

59

SV


http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/oj

5. En delegerad akt som antas enligt artikel 2.3, artikel 2.4, artikel 4.1.2 andra
stycket, artikel 4.2, artikel 13.1, artikel 16.12, artikel 23.4, artikel 24.13, artikel
25.8, artikel 27.9, artikel 28.3, artikel 30.5, artikel 64.7, artikel 65.7 eller artikel
79.8 ska trada i kraft endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort
invandningar mot den delegerade akten inom en period av tre manader fran den
dag dad akten delgavs Europaparlamentet och radet, eller om bade
Europaparlamentet och radet, fore utgangen av den perioden, har underrattat
kommissionen om att de inte kommer att invanda. Denna period ska foérlangas
med tre manader pa Europaparlamentets eller radets initiativ.”

Artikel 4
Inforlivande

1. Medlemsstaterna ska senast den [Publikationsbyran: infoga datum = 18 manader
efter detta direktivs ikrafttrddande] anta och offentliggéra de lagar och andra
forfattningar som dr nodvandiga for att folja detta direktiv. De ska genast underrétta
kommissionen om detta.

De ska tillampa dessa bestammelser fran och med den [Publikationsbyran: infoga
datum = 18 manader efter detta direktivs ikrafttradande].

Nar en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehalla en hanvisning till
detta direktiv eller atfoljas av en sddan hanvisning nar de offentliggors. Narmare
foreskrifter om hur hanvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjalv utfarda.

2. Medlemsstaterna ska underratta kommissionen om texten till de centrala
bestammelser i nationell ratt som de antar inom det omradde som omfattas av detta
direktiv.

Artikel 5
Ikrafttradande

Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 6
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utféardat i Bryssel den

P& Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
Ordférande Ordférande
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