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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS
DIREKTIYV 2014/65/EU

av den 15 maj 2014

om marknader for finansiella instrument
och om indring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU

(omarbetning)

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sérskilt artikel 53.1,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

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

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande',

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet®, och

! EUT C 161, 7.6.2012, s. 3.

2 EUT C 191, 29.6.2012, s. 80.

Europaparlamentets stindpunkt av den 15 april 2014 (4nnu inte offentliggjord i EUT) och
radets beslut av den 13 maj 2014.
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av foljande skal:

(1

)

3)

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG" har 4ndrats flera génger p4 visentliga

punkter.> Med anledning av nya 4ndringar bér det av tydlighetsskil omarbetas.

Avsikten med radets direktiv 93/22/EEG? var att faststilla villkor for att auktoriserade
vardepappersforetag och banker skulle kunna tillhandahélla sérskilt angivna tjanster eller
etablera filialer 1 andra medlemsstater pa grundval av auktorisation och tillsyn 1 hemlandet.
I det syftet efterstrdvades genom direktivet en samordning av de ursprungliga krav for
auktorisation och pd verksamheten som stélls pa virdepappersforetagen, inklusive
uppforandereglerna. Genom direktivet harmoniserades dven vissa villkor for driften av

reglerade marknader.

Under senare tid har antalet aktiva investerare pa de finansiella marknaderna dkat, och
dessa erbjuds ett allt mer komplext och vittomfattande utbud av tjanster och instrument.
Med hénsyn till denna utveckling bor unionens rittsliga ramar omfatta hela skalan av
verksamheter som riktar sig till investerare. Det dr darfor nodvandigt att skapa den grad av
harmonisering som kréivs for att sorja for en hog niva pé skyddet av investerarna och for att
pa grundval av hemlandstillsyn ge vardepappersforetagen mojlighet att erbjuda tjénster
inom hela unionen, som utgdr en inre marknad. Direktiv 93/22/EEG har dérfor ersatts med

direktiv 2004/39/EG.

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av rédets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphdvande av radets

direktiv 93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1).

Se bilaga III, del A.

Rédets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjdnster inom
viardepappersomradet (EGT L 141, 11.6.1993, s. 27).
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(4) Finanskrisen har blottstéllt svagheter nar det géller finansiella marknaders funktion och
transparens. Utvecklingen av de finansiella marknaderna har blottlagt behovet av att stiarka
ramarna for regleringen av marknader for finansiella instrument, 4ven d& handeln pé dessa
marknader sker OTC ("over-the-counter"), i syfte att 6ka transparensen, ge investerare
battre skydd, forstarka fortroendet, ta itu med oreglerade omraden och sékerstilla att

tillsynsmyndigheter far tillrdckliga befogenheter sé att de kan fullgdra sina uppgifter.

(%) Det rader enighet bland regleringsorgan pa internationell niva om att svagheter
1 bolagsstyrningen i en rad finansiella institut, diribland frdnvaron av effektiva kontroller
och maktbalanser inom dem, har varit en faktor som bidragit till finanskrisen. Overdrivet
och of6rsiktigt risktagande kan leda till obestédnd i enskilda finansinstitut och till
systemomfattande problem i medlemsstaterna och globalt. Felaktigt agerande av foretag
som tillhandahéller tjénster for kunder kan leda till negativa effekter for investerare och till
forlust av fortroende fran investerarnas sida. For att komma till ratta med de potentiellt
skadliga effekterna av de svagheterna i bolagsstyrningsarrangemang bor
direktiv 2004/39/EG kompletteras med mer detaljerade principer och minimistandarder. De
principerna och standarderna bor gélla med beaktande av karaktéren, omfattningen och

komplexiteten hos véirdepappersforetag.

(6) Hognivagruppen for finansiell tillsyn 1 EU uppmanade unionen att utveckla en mer
harmoniserad finansiell reglering. I frdga om den framtida europeiska tillsynsstrukturen
betonade dessutom Europeiska radet den 18 och 19 juni 2009 behovet av att inrétta en enda

europeisk regelbok som ska gilla for alla finansinstitut pa den inre marknaden.
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(7) Direktiv 2004/39/EG bor darfor nu delvis omarbetats till det hér direktivet och delvis
ersatts av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr .../2014"". Dessa bada
rittsakter bor tillsammans bilda den rittsliga ram som reglerar de krav som ér tillimpliga
pa virdepappersforetag, reglerade marknader, leverantdrer av datarapporteringstjanster och
foretag fran tredjeldnder som tillhandahaller investeringstjanster eller utfor
investeringsverksamhet i unionen. Det hér direktivet bor darfor ldsas 1 forening med den
forordningen. Det hir direktivet bor innehalla de bestimmelser som reglerar auktorisation
av verksamheten, forvérv av kvalificerat innehav, utévande av etableringsfriheten och
friheten att tillhandahalla tjanster, villkoren for verksamhet i vardepappersforetag for att
sdkerstélla investerarskydd, befogenheter for tillsynsmyndigheter i hemmedlemsstater och
viardmedlemsstater samt system for paforandet av sanktioner. Eftersom det hir direktivets
huvudsakliga mél och syfte &r att harmonisera nationella bestimmelser rorande de
omnidmnda omradena, bor det grunda sig pa artikel 53.1 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssétt (EUF-fordraget). Ett direktiv dr en lamplig form for att
genomforandebestimmelserna pa de omraden som omfattas av det har direktivet vid behov
ska kunna anpassas till eventuella sdrdrag hos den sdrskilda marknaden och réttssystemet

i varje medlemsstat.

(8) Det ar lampligt att 1 forteckningen 6ver finansiella instrument dven ta upp rdvaruderivat
och andra derivat som dr konstruerade och handlas pa ett sddant sitt att det skapar ett

behov av reglering jamforbart med traditionella finansiella instrument.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr .../2014 av den ... om marknader {or
finansiella instrument och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L ...).

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)) och komplettera fotnoten.
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)

De finansiella instrument som faller inom tillimpningsomradet dr bland annat
energikontrakt som avvecklas fysiskt och som handlas pa en organiserad handelsplattform
(OTF-plattform), utom saddana som redan dr reglerade 1 Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 1227/2011". Ett antal atgirder har vidtagits for att minska effekterna av
att de produkterna tas med pa foretag som handlar med dem. De foretagen &r redan
undantagna fran kapitalbaskraven enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 575/2013% och det undantaget kommer att bli foremal for en Gversyn enligt artikel 493.1
i den forordningen innan den upphor vid utgadngen av 2017. Eftersom de kontrakten &r
finansiella instrument skulle kraven i finansiell marknadsrétt tillimpas fran borjan och krav
avseende positionslimiter, transaktionsrapportering och marknadsmissbruk skulle gélla
fran och med dagen for ikrafttriidandet av detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014".
En 0vergingsperiod pa 42 manader foreskrivs dock for tillimpningen av clearingkravet
och marginalsikerhetskraven i Europaparlamentets och radets forordning (EU)

nr 648/2012°,

Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1227/2011 av 25 oktober 2011 om
upprittande av ett finansieringsinstrument for utvecklingssamarbete

(EUT L 326, 8.12.2011, s. 1).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och viardepappersforetag och om dndring av forordning (EU)
nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (EUT L 201, 27.7.2012, s. 1).
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(10)

(an

Inskrénkningen av tillimpningsomradet nar det géller rdvaruderivat som handlas pa en
OTF-plattform och som avvecklas fysiskt bor begrénsas for att undvika kryphal som kan
leda till regleringsarbitrage. Det ar darfor nodvéndigt att foreskriva en delegerad akt for att
ytterligare precisera inneborden i uttrycket "maste avvecklas fysiskt" som &tminstone
forutsitter att det infors en bindande och verkstéllbar skyldighet att fysiskt leverera ravaran
som inte kan frangéds och som utesluter ritten att avveckla kontant eller kvitta transaktioner

utom i fall av force majeure, betalningsinstéllelse eller en verklig betalningsoférmaga.

Flera olika typer av bedrédgerier har dgt rum pa andrahandsspotmarknader fo6r unionens
utsléppsritter, vilket kan undergréiva fortroendet for det system for handel med
utsldppsritter som faststills i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG", och
atgirder som vidtas fOr att stirka systemet med register for unionens utslappsrétter och
villkoren for att 6ppna ett konto for handel med sadana utsldppsritter. For att starka
integriteten och garantera att dessa marknader fungerar effektivt, inbegripet en omfattande
overvakning av handelsverksamhet, &r det lampligt att komplettera dtgérder som vidtas
enligt direktiv 2003/87/EG genom att fullt ut fora in utslédppsrétter i tillimpningsomradet
for det hir direktivet och Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr .../2014%",

genom att klassificera dem som finansiella instrument.

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system
for handel med utsldppsritter for vixthusgaser inom gemenskapen och om adndring av radets
direktiv 96/61/EG (EUT L 275, 25.10.2003, s. 32).

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr .../2014 av den ... om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphévande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens

direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG (EUT L ...).

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)) och komplettera fotnoten.
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(12)

(13)

(14)

Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelméssiga verksamhet eller rorelse bestar
1 att yrkesmaéssigt tillhandahélla investeringstjénster och/eller utféra
investeringsverksamhet. Dess tillimpningsomréde bor darfor inte omfatta personer som

bedriver annan yrkesmaéssig verksamhet.

Det dr nodvéndigt att upprétta en omfattande ram av rittsliga regler for genomforandet av
transaktioner med finansiella instrument, oberoende av vilka metoder som anvénds vid
handeln med séddana instrument, s att en hog kvalitet kan sdkerstéllas vid genomf6randet
av investerarnas transaktioner och det finansiella systemets integritet och samlade
effektivitet kan uppratthéllas. Ett konsekvent och riskkdnsligt system bor foreskrivas for
reglering av de viktigaste slagen av arrangemang for utforande av order som for
ndrvarande tillimpas pé de finansiella marknadsplatserna i Europa. Det dr nddvéndigt att
erkdnna att det véixt fram en ny generation av organiserade handelssystem vid sidan av de
reglerade marknaderna, och dessa system bor omfattas av krav som syftar till att bevara de
finansiella marknadernas effektiva och ordnade funktionssétt, samt att se till att sddana

organiserade handelssystem inte kan utnyttja kryphal i regleringen.

Alla handelsplatser, dvs. reglerade marknader, multilaterala handelsplattformar
(MTF-plattformar) och OTF-plattformar, bor faststélla transparenta och
icke-diskriminerande regler som styr tilltrddet till handelsplatsen. Reglerade marknader
och MTF-plattformar bor dven i fortsittningen omfattas av liknande krav betriaffande vem
de fir godkdnna som medlemmar eller deltagare, men OTF-plattformar bor ha mdjlighet
att bestimma och begrénsa tilltrddet pa grundval av bland annat den roll och de
skyldigheter som de har 1 forhallande till sina kunder. Handelsplatserna bor 1 det avseendet
kunna specificera de parametrar som styr systemet sisom minsta latens, forutsatt att det
sker pa ett Oppet och transparent sétt och inte innebér ndgon diskriminering frin

plattformsoperatdrens sida.
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(15)

(16)

(17)

(18)

En central motpart definieras i forordning (EU) nr 648/2012 som en juridisk person som
trader emellan parterna 1 avtal som dr foremal for handel pa en eller flera finansiella
marknader och blir kopare till varje sdljare och séljare till varje kopare. Centrala motparter

tacks inte av begreppet OTF-plattform enligt definitionen i detta direktiv.

Personer som har tilltréde till reglerade marknader eller MTF-plattformar hénvisas till som
medlemmar eller deltagare. Bada beteckningarna kan anvindas utan atskillnad. De
beteckningarna omfattar inte anvindare som bara har direkt elektroniskt tilltride till

handelsplatserna.

En systematisk internhandlare bor definieras som ett vardepappersforetag som pa ett
organiserat, frekvent, systematiskt och omfattande sétt handlar for egen rdkning nir den
utfor kundorder utanfor en reglerad marknad eller en MTF- eller OTF-plattform. For att
den definitionen ska kunna tillimpas objektivt och &ndamalsenligt pd vérdepappersforetag
bor all bilateral handel med kunder, som ar resultat av utforandet av en order, vara relevant
och kriterier bor utvecklas for att faststdlla vilka vardepappersforetag som behover
registreras som systematiska internhandlare. Handelsplatser dr system dér flera kop- och
sdljintressen fran tredjepart vaxelverkar, och dirfor bor en systematisk internhandlare inte
tillatas att sammanfora kdp- och séljintressen frén tredjepart pa ett sétt som till funktionen

liknar en handelsplats.

Personer som forvaltar sina egna tillgdngar och foretag som inte tillhandahaller
investeringstjinster eller utfor investeringsverksamhet utom handel for egen rakning med
andra finansiella instrument dn ravaruderivat, utslappsritter eller derivat av dessa, bor inte
omfattas av detta direktivs tillampningsomréde, sédvida de inte 4r marknadsgaranter,
medlemmar eller deltagare pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform eller har direkt
elektroniskt tilltrdde till en handelsplats, tillampar teknik for algoritmisk

hogfrekvenshandel eller handlar for egen rakning vid utférarande av kundorder.
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(19)

(20)

I den kommuniké som utfardades av G20-l4ndernas finansministrar och centralbankschefer
den 15 april 2011 fastslds det att deltagare pd ravaruderivatmarknader bér omfattas av
lamplig reglering och tillsyn, och vissa undantag fran direktiv 2004/39/EG ska

darfor dndras.

Personer som handlar for egen ridkning, inbegripet marknadsgaranter for ravaruderivat,
utsldppsritter eller derivat av dessa, med undantag for personer som handlar for egen
rakning nér de utfor kundorder, eller som tillhandahaller investeringstjénster rorande
ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa till kunder eller leverantorer i sin
huvudsakliga verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs tillimpningsomrade, forutsatt
att den verksamheten ar en sidoverksambhet till deras huvudsakliga verksamhet sett till
koncernen som helhet, och den huvudsakliga verksamheten inte ir tillhandahallande av
investeringstjinster i den mening som avses i detta direktiv eller tillhandahéllande av
bankverksamhet i den mening som avses i Europaparlamentets och radets

direktiv 2013/3 6/EU1, och inte heller marknadsgarantverksamhet for ravaruderivat, och de
personerna inte tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel. Tekniska kriterier
for ndr en verksamhet utgor en sidoverksamhet vid sidan av en sddan huvudsaklig
verksamhet bor klargoras i tekniska standarder for tillsyn, med beaktande av de kriterier

som faststélls i det héar direktivet.

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att
utova verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag,
om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv 2006/48/EG

och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).
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Genom de kriterierna bor det sdkerstéllas att icke-finansiella foretag som handlar med
finansiella instrument pa ett oproportionerligt sétt i forhallande till investeringen

1 huvudverksamheten omfattas av tillimpningsomradet for detta direktiv. Kriterierna bor
atminstone omfatta kravet pa att sidoverksamheten utgdr en mindre del av verksamheten
pa koncernnivé och beakta storleken av deras handelsverksambhet i jamforelse med den
totala handelsverksamheten pa marknaden for den tillgdngsklassen. Nér skyldigheten att
tillhandahalla likviditet pa en handelsplats krivs av tillsynsmyndigheterna 1 enlighet med
unionsritten eller nationella lagar och andra forfattningar eller av handelsplatserna, bor de
transaktioner som genomfors for att uppfylla ett sddant skyldighet undantas vid

beddmningen av huruvida verksamheten &r en sidoverksamhet.

(21) Vid tillimpningen av detta direktiv och av forordning (EU) nr .../2014", som bade reglerar
OTC- och borshandlade derivat i den mening som avses i forordning (EU) nr.../2014", bor
de verksamheter som pa ett objektivt mdtbart sétt anses minska risker som star i direkt
samband med affarsverksamheten eller likviditetsfinansieringen och transaktioner inom en

koncern betraktas pd ett siatt som &r forenligt med forordning (EU) nr 648/2012.

(22) Personer som handlar med rdvaruderivat, utsldppsritter och derivat av dessa far ocksd
handla med andra finansiella instrument som en del av sin affarsmédssiga hantering av
likviditetsrisker for att skydda sig mot risker som t.ex. valutarisker. Det ar dérfor viktigt att
fortydliga att undantag tillimpas kumulativt. Undantaget i artikel 2.1 j kan t.ex. anvindas

tillsammans med undantaget i artikel 2.1 d.

EUT: Vinligen infor numret pa den forordning som aterfinns i PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(23)

(24)

(25)

For att undvika eventuellt missbruk av undantagen bor dock marknadsgaranter for
finansiella instrument, med undantag av marknadsgaranter for ravaruderivat, utsldppsratter
eller derivat av dessa, under forutsittning att deras marknadsgarantsverksamhet ar
sidoordnad deras huvudsakliga verksamhet sett till koncernen som helhet, och under
forutséttning att de inte tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, omfattas av

detta direktivs tillimpningsomradet och bor inte beviljas ndgot undantag.

Handel for egen rdkning vid utférarande av kundorder bor inkludera foretag som utfor
order fran olika kunder genom matchad principalhandel (back to back-handel), och
foretagen bor dirvid anses handla 1 egenskap av uppdragsgivare och de bor omfattas av de
bestimmelser 1 detta direktiv som omfattar bade utforandet av order for kunders rédkning

och handel for egen rékning.

Utforandet av order for handel med finansiella instrument som en sidoverksamhet mellan
tva personer vilkas huvudsakliga verksambhet, sett till koncernen som helhet, varken ar

tillhandahéllande av investeringstjénster i den mening som avses i det hér direktivet eller
tillhandahallande av bankverksamhet i den mening som avses 1 direktiv 2013/36/EU, bor

inte betraktas vara handel for egen rikning vid utférande av kundorder.
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(26) Varje gang som det i texten hdnvisas till "personer" ar det bade fysiska och juridiska

personer som avses.

(27) Forsdkrings- och livforsdkringsforetag som stir under ldmplig kontroll frén de behoriga
tillsynsmyndigheternas sida och som omfattas av Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/138/EG" bér undantas fran det hir direktivets tillimpningsomrade nir de

bedriver den verksamhet som avses i det direktivet.

(28) Personer som inte tillhandahaller tjénster till tredjepart utan vilkas verksamhet uteslutande
bestar i att tillhandahalla investeringstjénster till sina moderforetag, sina dotterforetag eller

till andra dotterforetag till samma moderforetag bor inte omfattas av detta direktiv.

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om
upptagande och utdvande av forsakrings- och aterforsikringsverksamhet (Solvens II)
(EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).

PE-CONS 23/1/14 REV 1 12

SV



(29)

(30)

Vissa lokala allménnyttiga energiforetag och vissa industrianliggningsoperatdrer som
omfattas av EU:s system for handel med utsladppsrétter samlar och utkontrakterar sin
handelsverksamhet for sdkring av affarsrisker till icke konsoliderade dotterforetag. De
samriskforetagen tillhandahéller inga andra tjdnster och fyller exakt samma funktion som
de personer som avses i skil 28. For att sdkerstélla lika spelregler bor det d&ven vara mojligt
att undanta samriskforetag frdn det hér direktivets tillampningsomréade om de 4gs
gemensamt av lokala allmédnnyttiga energiforetag eller operatorer enligt artikel 3 £

1 direktiv 2003/87/EG och inte tillhandahéller ndgra andra tjinster &dn investeringstjénster
for lokala allmédnnyttiga energiforetag eller operatdrer enligt artikel 3 f

1 direktiv 2003/87/EG, forutsatt att de lokala allmidnnyttiga energiforetagen eller
operatorerna undantas enligt artikel 2.1 j om de sjdlva utforde de investeringstjansterna.
For att sdkerstdlla att det finns ldmpliga skyddsatgédrder och att investerarna har ett adekvat
skydd bor emellertid de medlemsstater som véljer att undanta sédana samriskforetag
understilla dem krav som atminstone édr jamforbara med de krav som faststills 1 det hir
direktivet, sdrskilt under auktorisationsfasen, vid bedomningen av deras vandel och
erfarenhet och av eventuella aktiedgares lamplighet, vid granskningen av villkoren for den

forsta auktorisationen och vid fortlopande tillsyn samt i fraga om uppforanderegler.

Personer som endast pa tillfallig basis tillhandahaller investeringstjanster i samband med
annan yrkesmissig verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs rickvidd, forutsatt att
den verksambheten &r reglerad och att reglerna for verksamheten i fraga inte utesluter att

investeringstjinster tillhandahalls pé tillfallig basis.
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€2))

(32)

(33)

(34)

Personer som tillhandahéller investeringstjanster som uteslutande bestar i forvaltning av
program for andelsdgande 1 foretaget riktat till de anstéllda, och som dérfor inte

tillhandahdller investeringstjanster till tredjepart, bor inte omfattas av detta direktiv.

Det dr nodvéndigt att frdn detta direktivs rackvidd utesluta centralbanker och andra organ
som fyller likartade funktioner samt offentliga organ som har i uppdrag att forvalta eller
delta i forvaltningen av statsskulden, inbegripet investering av denna, med undantag av
organ som &r helt eller delvis offentligt 4gda och som fyller en affarsmissig funktion eller

en funktion som sammanhénger med forvérv av vardepapper.

For att klargora undantagsreglerna for Europeiska centralbankssystemet (ECBS), andra
nationella organ som utfor liknande uppgifter och organ som deltar 1 forvaltningen av
statsskulden, dr det ldmpligt att begridnsa sddana undantag till de organ och institutioner
som utfor sina uppgifter i enlighet med rétten i en medlemsstat eller i enlighet med
unionsritten, samt till internationella organ i vilka tva eller flera medlemsstater ar
medlemmar och vars mal dr att uppbada finansiering och tillhandahalla finansiellt stod till
formén for sina medlemmar som har eller hotas av svéra finansiella problem, t.ex.

Europeiska stabilitetsmekanismen.

Det dr nodvéndigt att frén detta direktivs raickvidd undanta foretag for kollektiva
investeringar och pensionsfonder, oavsett om de dr samordnade pd unionsniva eller e;j,
samt forvarings- eller forvaltningsinstitut knutna till sidana foretag, eftersom dessa

omfattas av sérskilda regler som &r direkt anpassade till deras verksambhet.
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(35) Det dr nodvéndigt att fran det hér direktivets tillimpningsomrade undanta systemansvariga
for overforingssystemen enligt definitionen 1 artikel 2.4 1 Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/72/EG" eller artikel 2.4 i Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/73/EG?, som utfor sina uppgifter enligt de direktiven, enligt
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 714/2009°, enligt Europaparlamentets
och radets férordning (EG) nr 715/2009* eller enligt nétforeskrifter eller riktlinjer som
antagits i enlighet med de réttsakterna. I enlighet med de réttsakterna har systemansvariga
for overforingssystemen sérskilda skyldigheter och ansvarsomraden, de ar foremal for
sarskild certifiering och dvervakas av sektorsspecifika behdriga myndigheter.
Systemansvariga for 6verforingssystemen bor ocksa omfattas av ett saidant undantag da de
anvander andra personer som agerar som tjdnsteleverantorer pa deras vignar for utforandet
av deras uppgifter enligt de rittsakterna eller enligt natforeskrifter eller riktlinjer som
antagits enligt de forordningarna. Systemansvariga for dverforingssystemen bor inte kunna
omfattas av ett saidant undantag nér de tillhandahaller investeringstjanster eller verksamhet
med finansiella instrument, till exempel vid drift av plattformar f6r sekunddrhandel med

finansiella 6verforingsrattigheter.

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma
regler for den inre marknaden for el och om upphédvande av direktiv 2003/54/EG

(EUT L 211, 14.8.2009, s. 55).

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/73/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma
regler for den inre marknaden for naturgas och om upphivande av direktiv 2003/55/EG
(EUT L 211, 14.8.2009, s. 94).

Europaparlamentets och rédets férordning (EG) nr 714/2009 av den 13 juli 2009 om villkor
for tilltrade till ndt for gransdverskridande elhandel och om upphidvande av férordning (EG)
nr 1228/2003 (EUT L 211, 14.8.2009, s. 15).

Europaparlamentets och ridets forordning (EG) nr 715/2009 av den 13 juli 2009 om villkor
for tilltrade till naturgasdverforingsniten och om upphévande av forordning (EG)

nr 1775/2005 (EUT L 211, 14.8.2009, s. 36).
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(36) For att kunna &dberopa de undantag som anges i detta direktiv bor personen i fraga
stadigvarande uppfylla villkoren f6r sddana undantag. Sarskilt om en person tillhandahaller
investeringstjinster eller utfor investeringsverksamhet och &r befriad frén att uppfylla
bestimmelserna i detta direktiv eftersom sddana tjanster eller sddan verksamhet utgor
sidotjénster eller sidoverksamhet i forhallande till den personens huvudsakliga verksamhet,
om foretagskoncernen ses pa som helhet, bor den personen inte ldngre omfattas av
undantaget for sidotjdnster nir tillhandahallandet av dessa tjdnster eller denna verksamhet

upphor att vara underordnad i forhallande till den personens huvudsakliga verksambhet.

(37) Personer som tillhandahéller investeringstjanster och/eller utfor investeringsverksamhet
som omfattas av detta direktiv bor vara auktoriserade i1 sina hemmedlemsstater sa att

investerarna och stabiliteten i det finansiella systemet skyddas.

(38) Kreditinstitut som dr auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU behdver ingen ytterligare
auktorisation enligt det hir direktivet for att tillhandahélla investeringstjénster eller utfora
investeringsverksamhet. Nar ett kreditinstitut beslutar att tillhandahélla investeringstjanster
eller utfora investeringsverksamhet bor de behdriga myndigheterna innan de beviljar
auktorisation enligt direktiv 2013/36/EU kontrollera att det uppfyller de relevanta

bestimmelserna i det héir direktivet.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 16

SV



(39)

(40)

(41)

Strukturerade insittningar har uppstétt som en form av investeringsprodukt men omfattas
inte av ndgon réttsakt for skydd av investerare pa unionsniva, samtidigt som andra
strukturerade investeringar omfattas av sddana rittsakter. Det dr darfor [ampligt att stirka
investerarnas fortroende och att gora lagstiftningen om distribution av olika typer av
paketerade investeringsprodukter for icke-professionella investerare mer enhetlig i syfte att
sdkerstélla en tillfredsstillande niva for investerarskyddet inom hela unionen. Av det skélet
ar det lampligt att inkludera strukturerade inséttningar i tilldimpningsomrédet for detta
direktiv. I detta avseende &r det nodvéndigt att klargdra att eftersom strukturerade
insdttningar dr en form av investeringsprodukt omfattar de inte insittningar som enbart dr
kopplade till rdntor, sdsom Euribor eller Libor, oberoende av om réntorna ér faststillda

1 forvig eller ej, eller om de ar fasta eller rorliga. Sddana insdttningar bor déarfor undantas

fran detta direktivs tillimpningsomrade.

Det hér direktivets tillimpning pa virdepappersforetag och kreditinstitut vid forsdljning
eller radgivning till kunder i samband med strukturerade insdttningar bor uppfattas som nér
dessa formedlar de produkterna, vilka har utfdrdats av ett kreditinstitut som kan ta emot

inséttningar 1 enlighet med direktiv 2013/36/EU.

Virdepapperscentraler dr systemviktiga institutioner for finansiella marknader och sorjer
for den inledande registreringen av viardepapper, hantering av de konton som innehéller
vardepappren och avvecklingen av praktiskt taget all handel med vérdepapper.
Virdepapperscentraler ska regleras specifikt i unionsritten och dr foremal for i synnerhet
auktorisering och vissa villkor for verksamheten. Utdver de centrala tjanster som avses

1 annan unionsritt, kan vardepapperscentraler emellertid &ven komma att tillhandahalla

investeringstjanster och utfora investeringsverksamhet som regleras enligt detta direktiv.
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(42)

For att sikerstilla att alla enheter som tillhandahaller investeringstjénster och utfor
investeringsverksamhet omfattas av samma regelverk &r det lampligt att sdkerstilla att
sadana vérdepapperscentraler inte omfattas av kraven i detta direktiv som ror auktorisering
och vissa villkor for verksamheten men att unionsrétten som reglerar virdepapperscentraler
bor sdkerstilla att de omfattas av bestimmelserna i detta direktiv nér de tillhandahaller
investeringstjanster eller utfor investeringsverksamhet utéver de tjanster som anges 1 den

unionsratten.

For att forstirka skyddet av investerare i unionen dr det lampligt att begrénsa de villkor
enligt vilka medlemsstater far géra undantag fran tillimpningen av detta direktiv for
personer som tillhandahaller investeringstjdnster till kunder vilka, som ett resultat av detta,
inte dr skyddade enligt detta direktiv. I synnerhet dr det ldmpligt att kréva att
medlemsstater ska tillimpa krav som dtminstone dr jimforbara med de krav som faststélls
i detta direktiv for dessa personer, sérskilt under auktorisationsfasen, vid bedomningen av
deras vandel och erfarenhet och av eventuella aktiedgares ldmplighet, vid granskningen av
villkoren for den forsta auktorisationen och vid fortlopande tillsyn samt i frdga om

uppforanderegler.

Dessutom bor personer som undantas fran tillimpningen av det har direktivet omfattas av
ett system for ersittning till investerare som erkédnts 1 enlighet med Europaparlamentets och
radets direktiv 97/9/EG" eller en ansvarsforsikring som sikerstiller likvirdigt skydd for

kunderna 1 situationer som omfattas av det direktivet.

Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for
erséttning till investerare (EGT L 84, 26.3.1997, s. 22).
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(43)

(44)

(45)

Nir ett vardepappersforetag tillhandahéller en eller flera investeringstjanster som inte
omfattas av dess auktorisation, eller utfor en eller flera investeringsverksamheter som inte
omfattas av dess auktorisation, pé icke regelbunden basis, bor det inte behova ndgon

ytterligare auktorisation enligt detta direktiv.

Vid tillimpningen av detta direktiv bor med mottagande och vidarebefordran av order dven
avses sammanforande av tva eller flera investerare for att fa till stdnd en transaktion

mellan dessa.

Virdepappersforetag och kreditinstitut som distribuerar finansiella instrument som de
sjdlva utfardar bor omfattas av detta direktiv nir de tillhandahéller investeringsradgivning
till sina kunder. For att undanrdja osédkerhet och stirka investerarskyddet dr det 1ampligt att
foreskriva tilldmpning av detta direktiv nér virdepappersforetag och kreditinstitut pa
primidrmarknaden distribuerar finansiella instrument som de har utfardat utan att
tillhandahalla ndgon radgivning. For det &ndamaélet bor definitionen av tjénsten "utforande

av order for kunds rdkning" utvidgas.
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(46) Enligt principerna om dmsesidigt erkdnnande och om hemlandstillsyn bor
medlemsstaternas behoriga myndigheter inte bevilja auktorisationer, och de bor
1 forekommande fall dterkalla auktorisationer om sadana faktorer som
verksamhetsplanernas innehéll, verksamhetens geografiska spridning eller den verksamhet
som faktiskt utfors tydligt visar att ett virdepappersforetag har valt en viss medlemsstats
rattssystem for att undkomma striktare regler 1 en annan medlemsstat, inom vars granser
foretaget avser att bedriva eller bedriver huvuddelen av sin verksamhet. Om
vardepappersforetaget dr en juridisk person, bor det vara auktoriserat i den medlemsstat dér
det har sitt site. Om vérdepappersforetaget inte ar en juridisk person, bor det vara
auktoriserat 1 den medlemsstat déir det har sitt huvudkontor. Medlemsstaterna bor dven
kréva att vardepappersforetagen alltid har sina huvudkontor i sina hemmedlemsstater och

att de faktiskt bedriver verksamhet dér.

(47) I Europaparlamentets och radets direktiv 2007/44/EG" foreskrivs detaljerade kriterier for
en bedomning av tilltdnkta forvirv 1 ett virdepappersforetag och for ett forfarande for
deras tillimpning. For att sékerstilla réttssdkerhet, klarhet och forutsebarhet bade vad
géller bedomningsforfarandet och dess resultat dr det lampligt att bekréfta kriterierna och

forfarandet for bedomning som foreskrivs i det direktivet.

Europaparlamentets och radets direktiv 2007/44/EG av den 5 september 2007 om éndring av
direktiv 92/49/EEG och direktiven 2002/83/EG, 2004/39/EG, 2005/68/EG och 2006/48/EG
vad giller forfaranderegler och utvdrderingskriterier for bedomning av férvirv och 6kning
av innehav inom finanssektorn (EUT L 247, 21.9.2007, s. 1).
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(48)

I synnerhet bor behdriga myndigheter bedoma den tilltdnkte forvirvarens ldmplighet och
det tilltdnkta forvérvets finansiella sundhet pa grundval av samtliga f6ljande kriterier: den
tilltdnkte forvirvarens anseende; det anseende och de erfarenheter de personer har som
kommer att leda viardepappersforetagets verksamhet till foljd av det tilltinkta forvérvet;
den tilltdnkte forvarvarens finansiella sundhet; huruvida vardepappersforetaget kommer att
kunna uppfylla verksamhetskraven enligt det hér direktivet och andra direktiv, sarskilt
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/87/EG" och direktiv 2013/36/EU huruvida
det finns rimlig anledning att misstédnka pagéende eller genomford penningtvitt eller
finansiering av terrorism eller forsok till detta enligt artikel 1 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2005/60/EG2, eller att det tilltdnkta forvarvet kan oka riskerna for

sddan verksambhet.

Ett vardepappersforetag som dr auktoriserat 1 sin hemmedlemsstat bor ha ritt att
tillhandahalla investeringstjénster eller utfora investeringsverksamhet inom hela unionen
utan att behova soka sérskilt tillstand av den behoriga myndigheten i den medlemsstat dar

det onskar tillhandahélla investeringstjinster eller utfora investeringsverksamhet.

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/87/EG av den 16 december 2002 om extra
tillsyn over kreditinstitut, forsdkringsforetag och vardepappersforetag i ett finansiellt
konglomerat och om dndring av ridets direktiv 73/239/EEG, 79/267/EEG, 92/49/EEG,
92/96/EEG, 93/6/EEG och 93/22/EEG samt Europaparlamentets och radets

direktiv 98/78/EG och 2000/12/EG (EUT L 35, 11.2.2003, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG av den 26 oktober 2005 om atgérder for
att forhindra att det finansiella systemet anvédnds for penningtvitt och finansiering av
terrorism (EUT L 309, 25.11.2005, s. 15).
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(49)

(50)

Eftersom vissa viardepappersforetag 4r undantagna fran den skyldighet som foreskrivs

1 direktiv 2013/36/EU, bor dessa vara skyldiga att antingen inneha ett minimikapital eller
att teckna en ansvarsforsikring eller en kombination av bdda. Anpassningarna av beloppen
for den forsikringen bor géras med beaktande av de anpassningar som har gjorts inom
ramen for Europaparlamentets och radets direktiv 2002/92/EG". Den sirskilda
behandlingen med avseende pé kapitalkrav bor goras utan att det paverkar tillimpningen
av de beslut som kommer att fattas nér det géller lamplig behandling av de foretagen

1 samband med framtida forandringar av unionsrétten om kapitalkrav.

Eftersom tillsynslagstiftningens tillimpningsomrade bor begrinsas till de foretag som
utgor en kélla till motpartsrisk for andra marknadsplatsaktorer genom yrkesméssig
forvaltning av ett handelslager, bor foretag som for egen ridkning handlar med finansiella
instrument, forutom révaruderivat, utsldppsritter eller derivat av dessa undantas fran
tillimpningsomradet for detta direktiv, forutsatt att de inte &r marknadsgaranter, inte
handlar for egen riakning vid genomférandet av kundorder, ar inte medlemmar eller
deltagare i en reglerad marknad eller MTF-plattform eller inte har direkt elektroniskt
tilltrade till en handelsplats eller inte tillimpar en teknik for algoritmisk

hogfrekvenshandel.

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/92/EG av den 9 december 2002 om
forsiakringsformedling (EGT L 9, 15.1.2003, s. 3).
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(51) For att skydda en investerares dganderitt och liknande réttigheter i fraga om aktier och
investerarens réttigheter 1 friga om penningmedel som anfortrotts ett foretag bor de
rittigheterna hallas atskilda frn foretagets egna. Denna princip bor dock inte hindra ett
foretag fran att driva verksamhet i eget namn men for investerarens rakning nir

transaktionens beskaffenhet sa kraver och investeraren samtycker, t.ex. vid aktielan.

(52) Kraven avseende skyddet av kundtillgangar &r ett centralt verktyg for skyddet av kunder
vid tillhandahéllandet av tjidnster och utférande av verksamhet. Undantag fran de kraven
kan goras nér full 4ganderitt till medel och finansiella instrument verfors till ett
vardepappersforetag for att ticka alla aktuella eller framtida, faktiska eller villkorade eller
framtida forpliktelser. Den breda mojligheten kan skapa osdkerhet och dventyra
effektiviteten i kraven avseende skyddet av kundernas tillgingar. Atminstone nir det giller
icke-professionella kunders tillgdngar ér det darfor lampligt att begransa
vardepappersforetags mojligheter att ingd avtal om finansiell dganderéttsoverforing enligt
definitionen i Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG", i syfte att sikra eller pa

annat sdtt tdcka sina forpliktelser.

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stillande av
finansiell sékerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43).
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(53) Det dr n6dvéndigt att stirka den roll som ledningsorganen for vardepappersforetag,
reglerade marknader och leverantorer av datarapporteringstjanster spelar nér det géller att
sakerstélla en sund och ansvarsfull ledning av foretagen och framja marknadens integritet
och investerarnas intressen. Ledningsorganet for viardepappersforetag, reglerade marknader
och leverantdrer av datarapporteringstjinster bor alltid avsétta tillrdckligt med tid och som
helhet ha tillrackliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter for att kunna forsta foretagets
verksamhet, inbegripet de frimsta riskerna. For att undvika grupptdnkande och for att
framja oberoende &sikter och ett kritiskt ifragaséttande bor ledningsorganen dérfor priglas
av en tillricklig méngfald vad giller alder, kon, geografiskt ursprung samt utbildnings- och
yrkesbakgrund for att det ska ga att fa fram olika slags synpunkter och erfarenheter.
Genom sin representation i ledningsorgan kan arbetstagarna ocksé bidra med ett viktigt
perspektiv och genuin kinnedom om foretagens interna verksamhet, och
arbetstagarrepresentation kan darfor ses som ett positivt sitt att 6ka méngfalden. Darfor
bor mangfald vara ett av kriterierna for ledningsorganens sammansattning. Méangtald bor
ockséd mer allmint beaktas 1 foretags utnimningspolicy. Den politiken bor till exempel
innebdra att foretagen uppmuntras att vilja kandidater frin slutlistor som innehéller bada
konen. For att skapa en enhetlig bolagsstyrningsstrategi bor kraven pé vardepappersforetag

1 s hog grad som mgjligt 6verensstimma med dem 1 direktiv 2013/36/EU.
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(54)

For att ha en effektiv tillsyn och kontroll 6ver den verksamhet som utfors av
viardepappersforetag, reglerade marknader och leverantorer av datarapporteringstjanster
bor ledningsorganet ha ansvaret for och kunna stéllas till svars for foretagets Gvergripande
strategi, med beaktande av foretagets affars- och riskprofil. Ledningsorganet bor under
foretagets hela livscykel ta pa sig ett tydligt ansvar for att faststilla och precisera foretagets
strategiska mal, riskstrategi och interna styrning, godkinna foretagets interna organisation,
déribland kriterier for urval och utbildning av personal, effektiv tillsyn dver personer

1 ledande befattning, faststdllande av dvergripande strategier som styr tillhandahéllandet av
tjdnster och utférande av verksamhet, ddribland 16n till forsdljningspersonal och
godkinnande av nya produkter for distribution till kunder. En regelbunden 6vervakning
och bedomning av foretags strategiska mal, deras interna organisation och deras strategier
for tillhandahallande av tjénster och utforande av verksamhet bor sikerstilla deras
kontinuerliga formaga att tillhandahélla en sund och ansvarsfull ledning som framjar
marknadernas integritet och skyddet av investerare. Att inneha ett alltfor stort antal
uppdrag i ledningsorgan samtidigt skulle hindra en ledamot i ledningsorganet frin att

avsitta den tid som krévs for att utdva den tillsynsrollen.

Det dr darfor nodvéndigt att begrinsa det antal uppdrag i ledningsorgan som en ledamot

1 ett kreditinstituts ledningsorgan far inneha samtidigt i olika enheter. Uppdrag

1 ledningsorgan i organisationer som inte huvudsakligen har kommersiellt syfte, till
exempel icke-vinstdrivande organisationer eller vdlgdrenhetsorganisationer, bor dock inte

beaktas vid tillimpningen av en sadan begriansning.
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(35)

(56)

Olika styrningsstrukturer tillimpas i medlemsstaterna. I de flesta fall tillimpas en
monistisk eller dualistisk ledningsstruktur. Definitionerna i det hér direktivet ar tdnkta att
omfatta alla befintliga strukturer utan att forespraka nagon sérskild. De &r endast till for
uppréttandet av regler som syftar till att uppna ett visst resultat, oavsett vilken nationell
bolagsritt som giller for ett institut i varje medlemsstat. Definitionerna bor darfor inte
paverka den allménna férdelningen av befogenheter i enlighet med den nationella

bolagsritten.

Den allt storre méngden olika parallella verksamheter i ménga véardepappersforetag har
okat potentialen for intressekonflikter mellan de verksamheterna och kundernas intressen.
Regler behdver darfor upprittas for att sorja for att saidana konflikter inte paverkar
kundernas intressen negativt. Foretagen &r skyldiga att vidta effektiva dtgirder for att
identifiera och forebygga eller hantera intressekonflikter och i mdjligaste mén lindra de
potentiella foljderna av de riskerna. Om det trots detta kvarstar viss risk for att kundens
intressen skadas, bor kunden tydligt informeras om den allménna arten av och/eller
kéllorna till intressekonflikterna och om de dtgédrder som har vidtagits for att lindra de

riskerna, innan ett d&tagande gors om verksamhet for dennes rakning.
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(57) Kommissionens direktiv 2006/73/EG' gor det mojligt for medlemsstaterna att kriva, nir
det géller organisatoriska krav for virdepappersforetag, att telefonsamtal spelas in eller att
elektronisk kommunikation som berdr kundorder bevaras. Inspelning av telefonsamtal eller
bevarande av elektronisk kommunikation som berdr kundorder ar forenligt med
Europeiska unionens stadga om de grundlidggande rittigheterna (nedan kallad stadgan) och
ar motiverat for att starka investerarskyddet, forbéttra marknadsovervakningen och dka
rittssdkerheten 1 vardepappersforetagens och deras kunders intresse. Vikten av sddana
registreringar hanvisas ocksa till i den tekniska rddgivning till kommissionen som
utfardades av Europeiska vardepapperstillsynskommittén den 29 juli 2010. Dessa
registreringar bor sékerstélla att det finns underlag for villkoren for varje order som kunder
har lamnat och att dessa motsvarar de transaktioner som virdepappersforetagen har utfort
och pavisar beteenden som kan vara relevanta nér det géller marknadsmissbruk, inklusive

nir firman handlar for egen rakning.

Kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomforandet av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad giller organisatoriska krav och
villkor for verksamheten 1 vardepappersforetag, och definitioner for tillimpning av det
direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 26).
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Darfor behdvs registreringar av alla samtal nér ett foretags foretrddare handlar eller har for
avsikt att handla for egen rakning. Nar order formedlas av kunderna genom andra kanaler
an telefon bor sdidana meddelanden ske pé ett varaktigt medium som brev, fax, e-post eller
dokumentation av order som ldggs vid moten. Innehallet i relevanta samtal vid personliga
moten med en kund kan dokumenteras med skriftliga protokoll eller anteckningar. Sddana
order bor anses vara likviardiga med dem som tas emot via telefon. Néar protokoll fors vid
personliga méten med kunderna bor medlemsstaterna sékerstilla att 1ampliga
skyddsatgarder finns for att se till att kunden inte star som forlorare till f61jd av att
protokollet pé ett felaktigt satt dokumenterar samtalet mellan parterna. Sddana

skyddsétgarder bor inte forutsétta att kunden tar pa sig nagot ansvar.
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For att skapa rittssdkerhet om skyldighetens rackvidd ér det 1dmpligt att tillimpa den pé all
utrustning som tillhandahalls av foretaget eller som vérdepappersforetaget tillater
anviandning av och att kriva att virdepappersforetagen vidtar rimliga &tgarder for att
sakerstdlla att ingen privatigd utrustning anvinds i friga om transaktioner. De
registreringarna bor sté till de behdriga myndigheternas forfogande, nér de ska utfora sina
tillsynsuppgifter och vidta efterlevnadsatgarder enligt det hér direktivet och enligt
forordning (EU) nr .../2014", férordning (EU) nr .../2014" och Europaparlamentets och
radets direktiv .../.../EU'™" for att hjilpa de behoriga myndigheterna att identifiera
beteenden som inte dr forenliga med den réttsliga ramen for vardepappersforetags
verksamhet. De registreringarna bor dven sta till vardepappersforetags och kunders
forfogande for att visa utvecklingen av deras relation i frdga om order som kunder har
lamnat och transaktioner som foretag har utfort. Av de skélen dr det lampligt att 1 det hér
direktivet faststilla principerna for en generell ordning avseende inspelning av

telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation som beror kundorder.

kK

oKk

EUT: Vinligen for in numret pa den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).

Europaparlamentets och rédets direktiv .../.../EU av den ... om straffrittsliga pafoljder for
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksdirektiv) (EUT L ...).

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 8/14
(2011/0297(COD)) och komplettera fotnoten.
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(58)

(39)

I linje med radets slutsatser fran juni 2009 om stérkande av den europeiska finansiella
tillsynen, och 1 syfte att bidra till inrdttandet av ett gemensamt regelverk for unionens
finansiella marknader, bidra till en vidareutveckling av lika spelregler for medlemsstater
och marknadsdeltagare, forbéttra investerarskyddet och forbittra dvervakning och
efterlevnadsatgirder, har unionen atagit sig att minimera, dér det ar lampligt, det
handlingsutrymme som ér tillgédngligt f6r medlemsstaterna i unionsratten avseende
finansiella tjdnster. Férutom inforandet i detta direktiv av en gemensam ordning for
inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation som beror
kundorder, &r det lampligt att inskrdnka behoriga myndigheters mojlighet att delegera
tillsynsuppgifter i vissa fall, och for att begransa handlingsfriheten 1 de krav som ar

tillimpliga pd anknutna ombud och pa rapporteringen fran filialer.

Anvindningen av handelsteknik har utvecklats markant under det senaste artiondet, och
sadan teknik anvdnds nu i stor utstrdckning av marknadsdeltagare. Ménga
marknadsdeltagare anviander sig nu av algoritmisk handel, dér en datoralgoritm
automatiskt bestimmer aspekter av en order med minimalt eller inget ménskligt
ingripande. Risker till foljd av algoritmisk handel bor regleras. Anvindning av algoritmer
for bearbetning efter handeln av utforda transaktioner utgdr dock inte algoritmisk handel.
Ett vardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel som ett led i en
marknadsgarantstrategi bor utfora den marknadsgarantuppgiften kontinuerligt under en
bestimd andel av den tid d4 marknaderna normalt 4r 6ppna pa handelsplatsen. Det bor

i tekniska standarder for tillsyn klargoras vad som utgor en bestdmd andel av den tid d&
marknaderna normalt dr 6ppna pa handelsplatsen genom att det sdkerstills att denna
bestdimda andel dr betydande i jimforelse med den totala tid d4 marknaderna normalt &r
Oppna, med beaktande av likviditeten, omfattningen och arten pa den specifika marknaden

och sirdragen hos de finansiella instrument med vilka handel bedrivs.
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(60) Virdepappersforetag som édgnar sig at algoritmisk handel och bedriver en
marknadsgarantstrategi bor ha infort lampliga system och kontroller for den verksamheten.
En sddan verksamhet bor uppfattas pa ett specifikt sitt i dess sammanhang och syfte.
Definitionen av en sadan verksamhet dr darfor, oberoende av definitioner sasom den av
marknadsgarantverksamhet (marketmakerfunktionen) i Europaparlamentets och radets

forordning (EU) nr 236/2012".

(61) En specifik delméngd av algoritmisk handel 4r algoritmisk hogfrekvenshandel, dér ett
handelssystem analyserar data eller signaler frdn marknaden med hog berdkningshastighet
och direfter skickar eller uppdaterar ett stort antal order inom en mycket kort tidsperiod
som ett resultat av denna analys. Algoritmisk hogfrekvenshandel kan framf6r allt innehalla
inslag som ldggande, generering, dirigering och utférande av order som bestdms av
systemet utan ménskligt ingrepp for varje enskild handel eller order, kort tidsram for
faststéllande och likvidering av positioner, hog daglig portfoljomséttning, hogt
intradagsforhédllande mellan order och handel och avslutning av handelsdagen med neutral
eller ndstan neutral position. Algoritmisk hogfrekvenshandel kdnnetecknas bland annat av
stora intradagsmangder meddelanden som utgér order, bud eller annulleringar. Nér det ska
faststéllas vad som utgor stora intradagsmingder meddelanden, bor hinsyn tas till den
kund som ytterst star bakom verksamheten, observationsperiodens langd, en jamforelse
med aktiviteten som helhet pd marknaden under perioden samt den relativa
koncentrationen eller fragmenteringen av aktiviteten. Algoritmisk hogfrekvenshandel
bedrivs normalt av handlare som anvinder sitt eget kapital for handeln, och vanligen
innebdr den — snarare dn att vara en strategi i sig sjdlv — anviandning av sofistikerad teknik
for att genomfGra mer traditionella handelsstrategier, sdsom verksamhet som

marknadsgarant eller arbitrage.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om
blankning och vissa aspekter av kreditswappar (EUT L 86, 24.3.2012, s.1).
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(62)

Tekniska framsteg har mojliggjort hogfrekvenshandel och nyutvecklade affairsmodeller.
Hogtrekvenshandel underlittas av att marknadsaktorernas inrédttningar samlokaliseras

1 fysisk nérhet till den plats dir en handelsplats har motsvarande matchningsmotor. For att
sdkerstélla ordnade och réttvisa handelsforhallanden dr det nddvandigt att handelsplatserna
erbjuder sadana samlokaliseringstjinster pa en icke-diskriminerande, réttvis och
transparent grund. Anviandningen av handelsteknik har 6kat hastigheten, kapaciteten och
komplexiteten i investerarnas handelsverksamhet. Det har ocksé gjort det mojligt for
marknadsdeltagarna att gora det léttare for sina kunder att f4 direkt elektroniskt tilltrade till
marknader genom anvéndningen av deras handelsplattformar, genom direkt elektroniskt
tilltrade eller genom direkt marknadstilltrade eller sponsrat tilltrdde. Handelsteknik har
medfort fordelar for marknaden och marknadsdeltagarna generellt, exempelvis i form av
bredare marknadsdeltagande, 6kad likviditet, sndvare spreadar, minskad kortfristig
volatilitet och sétt att {4 béattre utforande av kundorder. Den handelstekniken ger emellertid
upphov till en rad potentiella risker sdsom en 6kad risk for 6verbelastning i systemen pa
handelsplatser till f61jd av stora ordervolymer och risk for att algoritmisk handel ska
generera dubbla eller felaktiga order eller pa annat sétt brista pa ett sitt som kan skapa en

oordnad marknad.
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Dessutom finns det en risk for att algoritmiska handelssystem ska dverreagera pa andra
marknadshindelser, vilket kan forvirra volatiliteten om det redan finns ett problem pa
marknaden. Algoritmisk handel eller teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel kan, i likhet
med alla andra former av handel, inbjuda till vissa former av beteende, som &r forbjudna
enligt forordning (EU) nr .../2014". Hogfrekvenshandel kan ocks4, pa grund av
informationsfordelen for hogfrekvenshandlare, foranleda investerare att vilja att utfora
order pa handelsplatser dér de kan undvika interaktion med hogfrekvenshandlare. Det &r
lampligt att strategier for hogfrekvenshandel med vissa specifika drag blir foremal for en
sarskild tillsynskontroll. Eftersom de framfor allt dr tekniker som grundas pd handel for
egen rakning bor sddan kontroll ocksé tillampas nér utférandet av handelstekniker

struktureras pd ett sddant sitt att utforande for egen rakning undviks.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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(63) De potentiella riskerna till f61jd av 6kad teknikanvéndning minskas bist genom en
kombination av atgirder och specifik riskkontroll, riktad mot féretag som anvinder
algoritmisk handel eller teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, de som tillhandahaller
direkt elektroniskt tilltrade, och andra atgérder som é&r riktade mot operatdrer som driver
handelsplatser till vilka sddana foretag har tilltrade. For att forstdrka marknadernas
motstdndskraft mot bakgrund av den tekniska utvecklingen, bor de atgarderna aterspegla
och bygga pé den europeiska tillsynsmyndighetens (Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten) (Esma), inrdttad genom Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr 1095/2010" tekniska riktlinjer, som gavs ut i februari 2012 om system
och kontroller i en automatiserad handelsmilj6 for handelsplattformar, vardepappersforetag
och behoriga myndigheter (Esma/2012/122). Det dr onskvirt att sékerstilla att alla foretag
som anvander algoritmisk hogfrekvenshandel dr auktoriserade. Sddan auktorisation bor
sdkerstilla att de foretagen omfattas av organisatoriska krav enligt detta direktiv och att de
star under vederborlig tillsyn. Enheter som &r auktoriserade, star under tillsyn enligt
unionsritten om den finansiella sektorn och dr undantagna fran bestimmelserna i detta
direktiv men anvinder algoritmisk handel eller teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel
bor emellertid inte vara skyldiga att erhalla auktorisation enligt detta direktiv och bor
endast omfattas av de atgérder och kontroller som syftar till att hantera den sarskilda risk
som foljer av den typen av handel. I det sammanhanget bor Esma spela en viktig
samordnarroll for att definiera den ldmpliga tick-size s att marknaderna pa unionsnivé

fungerar pa ordnat sétt.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(64)

(65)

Béde vérdepappersforetag och handelsplatser bor sékerstilla att robusta atgirder har
vidtagits for att sdkerstilla att algoritmisk handel eller teknik for algoritmisk
hogfrekvenshandel inte skapar en oordnad marknad och att den inte kan anvindas

1 missbrukssyfte. Handelsplatser bor ocksé sédkerstilla att de egna handelssystemen ér
motstandskraftiga och vederborligen testade sa att de kan hantera 6kade orderfloden eller
marknadsstress samt att det finns handelsspérrar pa handelsplatser for att tillfalligt stoppa

eller begrdnsa handeln om det uppstar plotsliga och ovéntade prisrorelser.

Det dr ocksa nodvandigt att se till att handelsplatsernas avgiftsstrukturer &r transparenta,
icke-diskriminerande och réttvisa, och att de inte ar strukturerade pa ett sitt som framjar
oordnade marknadsforhallanden. Det ar darfor lampligt att tillata att handelsplatser justerar
sina avgifter for annullerade order efter den tid som ordern upprittholls och kalibrerar
avgifterna for varje finansiellt instrument for vilka de tillimpas. Medlemsstaterna bor
ocksé kunna tilldta handelsplatser att infora hogre avgifter for att 14gga order som senare
annulleras eller for deltagare som ldgger en hog andel annullerade order och pad dem som
tillimpar en teknik for algoritmisk hégfrekvenshandel, for att avspegla den extra bordan pé

systemkapaciteten utan att detta nddvéndigtvis gynnar andra marknadsdeltagare.
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(66)

(67)

Forutom atgirder avseende algoritmisk handel och teknik for algoritmisk
hogfrekvenshandel ar det lampligt att forbjuda vardepapperstoretags tillhandahéllande av
direkt elektroniskt tilltrade till marknader for sina kunder nér sadant tilltrdde inte &r
underkastat riktiga system och kontroller. Oavsett den form av direkt elektroniskt tilltrade
som erbjuds bor foretag som erbjuder sadant tilltrdde bedoma och se dver lampligheten hos
de kunder som utnyttjar denna tjanst samt sékerstélla att anvdndningen av tjdnsten ar
underkastad riskkontroller och att de foretagen behéller ansvaret for handel som bestéllts
av deras kunder genom anvindning av deras system eller med anvidndning av deras
handelskod. Detaljerade organisatoriska krav avseende de nya handelsformerna bor
faststdllas mer i detalj 1 tekniska standarder for tillsyn. Detta bor sdkerstdlla att krav kan

dndras vid behov for att hantera ytterligare innovation och utveckling pd det omrédet.

For att sdkerstilla effektiv tillsyn och gora det mojligt for de behoriga myndigheterna att

i tid vidta ldmpliga atgirder mot defekta eller ohederliga algoritmiska strategier maste alla
order som genereras genom algoritmisk handel flaggas. Genom flaggning bor de behoriga
myndigheterna kunna identifiera och urskilja order som hérrér fran olika algoritmer och
effektivt rekonstruera och utvérdera de strategier som algoritmiska handlare tillampar.
Detta bor minska risken for att order inte entydigt tillskrivs en algoritmisk strategi och en
handlare. Genom flaggning kan de behdriga myndigheterna reagera effektivt och
dndamélsenligt mot strategier for algoritmisk handel, som fungerar pa ett sitt som innebér

missbruk eller hotar en korrekt fungerande marknad.
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(68) For att sikerstélla att marknadsintegriteten uppratthélls i ljuset av den tekniska
utvecklingen pé de finansiella marknaderna bér Esma regelbundet inhdmta uppgifter fran
nationella experter om utvecklingen nér det giller handelsteknik, inbegripet
hogfrekvenshandel och nya metoder som skulle kunna utgéra marknadsmissbruk, i syfte att

identifiera och frimja effektiva strategier for att forebygga och stdvja sddant missbruk.

(69) For nérvarande dr en miangd handelsplatser 1 drift i unionen, och av dessa handlar vissa
med identiska finansiella instrument. I syfte att hantera potentiella risker for investerares
intressen &r det nodvéndigt att formalisera och ytterligare samordna forfarandena avseende
konsekvenserna for handel péa andra handelsplatser, om ett virdepappersforetag eller en
marknadsplatsaktdr som driver en handelsplats beslutar att tillfalligt eller definitivt stoppa
handeln med ett finansiellt instrument. Av réttssdkerhetsskil och for att pd ett
tillfredsstdllande sétt hantera intressekonflikter i samband med beslut att tillfélligt eller
definitivt stoppa handel med finansiella instrument bor det, om ett virdepappersforetag
eller en marknadsoperator som driver en handelsplats stoppar handeln pé grund av att deras
regler inte foljs, sdkerstéllas att de dvriga foljer beslutet om deras behdriga myndigheter
fattar ett sddant beslut, sdvida inte fortsatt handel kan motiveras pa grund av exceptionella
omstandigheter. Dessutom dr det nddvandigt att formalisera och forbittra
informationsutbytet och samarbetet mellan de behdriga myndigheterna om att tillfalligt
stoppa handel med finansiella instrument pa en handelsplats eller att avfora dem dérifran.
De arrangemangen bor tillampas pa ett sétt som forhindrar att handelsplatser
i kommersiellt syfte utnyttjar information som ges i samband med att ett finansiellt

instrument stoppas tillfélligt eller avfors fran handel.
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(70) Fler investerare har blivit aktiva pa finansiella marknader och erbjuds ett mer komplext
och vittomfattande utbud av tjénster och instrument, och med hénsyn till den utvecklingen
ar det nodvandigt att ombesorja en viss grad av harmonisering for att erbjuda investerare
en hog skyddsnivé inom hela unionen. Nér direktiv 2004/39/EG antogs var det till foljd av
investerarnas 0kande beroende av personliga rekommendationer nddvandigt att inkludera
bestimmelsen om investeringsradgivning som en investeringstjdnst som kraver
auktorisation och sirskilda uppfoéranderegler. De personliga rekommendationernas fortsatta
relevans for kunder och den 6kande komplexiteten hos tjénster och instrument gor det

nddviandigt att skdrpa uppforandereglerna i syfte att stérka investerarskyddet.
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(71) Medlemsstaterna bor sikerstélla att vardepappersforetag agerar i enlighet med sina kunders
bésta intresse och dr 1 stand att uppfylla sina skyldigheter enligt detta direktiv.
Virdepappersforetag bor saledes forsta sirdragen hos de finansiella instrument som
erbjuds eller rekommenderas, och inrétta och se dver effektiva metoder och arrangemang
for att identifiera den kategori av kund till vilken produkterna och tjédnsterna ska
tillhandahéllas. Medlemsstaterna bor sékerstélla att viardepappersforetag som producerar
finansiella instrument ser till att dessa produkter framstélls for att tillgodose behoven hos
en identifierad mélmarknad av slutkunder inom den relevanta kundkategorin, vidtar
rimliga atgérder for att sdkerstélla att de finansiella instrumenten distribueras till den
identifierade malmarknaden och regelbundet ser 6ver den identifierade malmarknaden och
resultatutvecklingen for de produkter som erbjuds. Vardepappersforetag som till kunder
erbjuder eller reckommenderar finansiella instrument som inte framstéllts av dem sjdlva, bor
ocksé ha infort 1ampliga arrangemang for att erhalla och forsta relevant information om
produktgodkénnandeprocessen, inbegripet den identifierade malmarknaden och
egenskaperna hos produkten de erbjuder eller rekommenderar. Det kravet bor tilldmpas
utan att det paverkar de &ndamaélsenlighets- eller ldmplighetsbedomningar som sedan ska
utforas av viardepappersforetaget vid tillhandahéllandet av investeringstjénster till var och

en av kunderna, pa grundval av deras personliga behov, egenskaper och mal.

For att sdkerstédlla att finansiella instrument kommer att erbjudas eller rekommenderas
endast i kundens intresse, bor virdepappersforetag som erbjuder eller rekommenderar
produkter som framstillts av foretag som inte ar foremal for produktstyrningskraven i detta
direktiv eller framstillts av tredjelandsforetag ocksd ha lampliga arrangemang for att

erhdlla tillrickligt med information om de finansiella instrumenten.
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(72)

(73)

For att ge all relevant information till investerare ar det 1ampligt att kréva att
viardepappersforetag som tillhandahéller investeringsradgivning redovisar kostnaden for
rdden, klargor grunden for de réd de tillhandahaller, sdrskilt det produkturval de tar

1 beaktande ndr de ger personliga rekommendationer till kunder, huruvida de
tillhandahaller investeringsradgivning pa oberoende grund och huruvida de regelbundet ger
kunderna en bedomning av lampligheten hos de finansiella instrumenten de
rekommenderar kunderna. Det dr ocksa ldmpligt att kréva att vardepappersforetag ska

forklara for sina kunder skélen till de rad de ger till kunderna.

For att ytterligare etablera regelverket for tillhandahéllande av investeringsradgivning,
samtidigt som man Gverlater valet at vardepappersforetag och kunder, dr det lampligt att
faststélla villkoren for tillhandahéllandet av den tjdnsten nér foretag meddelar kunder att
tjénsten tillhandahélls pa oberoende grund. Nér radgivning tillhandahélls pd oberoende
grund bor ett tillrackligt urval av olika produktleverantdrers produkter beddmas, innan en
personlig rekommendation gors. Det ér inte nddvéndigt att rddgivaren bedomer pa
marknaden tillgdngliga investeringsprodukter fran samtliga leverantorer eller emittenter av
produkter, men urvalet av finansiella instrument bor inte begrinsas till finansiella
instrument som emitteras eller tillhandahalls av enheter med néra anknytning till
viardepappersforetaget eller andra juridiska eller ekonomiska forbindelser, till exempel ett
kontraktsforhallande, som ar tillrdckligt narstdende for att riskera forutséttningarna for

raddgivning pd oberoende grund.
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(74) For att stirka investerarskyddet och 6ka tydligheten for kunder betrdffande den tjanst de
erhéller, dr det ocksa lampligt att ytterligare inskridnka foretagens mojligheter att acceptera
eller behélla avgifter, provisioner monetéra eller icke-monetéra forméner fran eller till
tredjepart, i synnerhet frin emittenter eller produktleverantdrer, nér de tillhandahaller
investeringsradgivningstjanster pa oberoende grund eller nir de tillhandahaller
portfoljforvaltningstjénster. Detta innebér att alla avgifter, provisioner och ekonomiska
fordelar som betalats eller erbjudits av en tredjepart till fullo méste 1dmnas tillbaka till
kunden sé snart som mojligt efter det att foretaget erhallit de betalningarna, och det bor inte
vara tillatet for foretaget att avriakna betalningar fran tredjepart fran de avgifter som
kunden ska betala till foretaget. Kunden bor fa korrekt och i forekommande fall
regelbunden information om alla avgifter, provisioner och formaner som foretaget mottagit
1 samband med investeringstjdnsten som erbjudits kunden och som 6verforts till denne.
Foretag som erbjuder oberoende radgivning eller portfoljforvaltning bor ocksa infora
riktlinjer, inom ramen f6r de organisatoriska kraven, for att sékerstélla att betalningar som
erhéllits fran tredjepart tillgodordknas och Gverfors till kunderna. Endast mindre
icke-monetira formaner bor tillatas, under forutséttning att kunderna tydligt informeras om
dem, att de kan forbattra den tillhandahallna tjénstens kvalitet och att de inte kan bedomas

att inkrékta pa vardepappersforetagens formaga att agera i sina kunders bésta intresse.
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(75) Niér investeringstjanster pd oberoende basis och portfoljforvaltningstjénster erbjuds bor
avgifter, provisioner eller icke-monetira férmaner som betalas eller erbjuds av en person
pa kundens vignar endast vara tillaitna i den min kunden &r medveten om att betalningar
gjorts for dennes rikning och att beloppet och frekvensen for en betalning dverenskommits
mellan kunden och virdepappersforetaget och inte bestamts av en tredjepart. Det kravet
skulle uppfyllas bland annat da en kund betalar ett foretags faktura direkt eller da den
betalas av en oberoende tredjepart som inte har nagon forbindelse med
véirdepappersforetaget nér det giller den investeringstjénst som erbjudits kunden och som
endast agerar pa kundens instruktioner och da kunden férhandlar fram en avgift for en
tjénst fran ett virdepappersforetag och betalar denna avgift. Detta skulle generellt sett vara
fallet for revisorer och advokater som agerar enligt en klar betalningsinstruktion fran

kunden och dir en person utfor en ren vidarebefordran av betalningen.

(76) I detta direktiv faststélls villkor och forfaranden som medlemsstaterna ska folja nér de
planerar att infora ytterligare krav. Dessa krav far omfatta forbud eller ytterligare
begransning av erbjudande om eller mottagande av avgifter, provisioner eller andra
monetéra eller icke-monetéra formaner, som utbetalas eller tillhandahélls av ndgon
tredjepart eller av en person som agerar for tredjeparts rakning, i samband med

tillhandahéllandet av tjansten till kunder.

(77) For att ytterligare skydda konsumenterna bor det ocksa sidkerstéllas att vardepappersforetag
inte avlonar eller bedomer de anstdlldas prestationer pa ett sétt som star i strid med deras
uppgift att agera i kundernas bista intresse, t.ex. genom erséttningar, forsiljningsmal eller
pa annat sitt som skapar incitament for att rekommendera eller sdlja ett visst finansiellt

instrument nir en annan produkt béttre skulle kunna svara mot kundens behov.
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(78) Om tillracklig information om kostnaderna och tillhérande avgifter eller om riskerna
1 samband med det finansiella instrumentet i enlighet med annan unionsritt bor den
informationen anses tillrdcklig nér det géller kravet pa att 1dmna information till kunder
enligt detta direktiv. Vardepappersforetag eller kreditinstitut som distribuerar det
finansiella instrumentet bor dock dessutom informera sina kunder om alla andra kostnader
och tillhérande avgifter 1 samband med deras tillhandahéllande av investeringstjénster

kring det finansiella instrumentet.

(79) Med tanke pa investeringsprodukters komplexitet och den stdndiga innovationen i deras
utformning ar det ocksé viktigt att se till att personer som ger radgivning om eller siljer
investeringsprodukter till icke-professionella investerare har en lamplig kunskaps- och
kompetensniva nir det giller de produkter som erbjuds. Véardepappersforetag bor ge sin
personal tillrdckligt med tid och resurser for att uppnd den kunskapen och kompetensen

och tillimpa den i samband med tillhandahallandet av tjansterna till kunderna.
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(80) Virdepappersforetag far tillhandahalla investeringstjidnster som bestar enbart av utférande
och/eller mottagande och vidarebefordran av kundorder, utan att behova inhdmta
information om kundens kunskaper och erfarenhet i syfte att bedoma om tjénsten eller det
finansiella instrumentet &r &ndamélsenligt for kunden. Eftersom de tjansterna innebér en
relevant minskning av kundskyddet bor villkoren for tillhandahallandet av tjansterna
forbattras. I synnerhet dr det 1ampligt att utesluta mojligheten att tillhandahalla de
tjédnsterna i anslutning till den sidotjdnst som bestar 1 att bevilja krediter eller 1an till
investerare for att de ska kunna genomfora en transaktion i vilken védrdepappersforetaget
deltar, eftersom detta 6kar komplexiteten i transaktionen och gor det svarare att forsta den
diarmed forbundna risken. Det dr ocksa lampligt att béttre definiera kriterierna for urvalet
av de finansiella instrument som de tjdnsterna bor avse for att utesluta vissa finansiella
instrument, inklusive sidana som omfattar derivat eller innehaller en struktur som gor det
svart for kunden att forstd den dairmed forbundna risken, andelar i féretag som inte ar
foretag for kollektiva investeringar 1 overlatbara vardepapper (fondforetag) och
strukturerade fondforetag som avses i artikel 36.1 andra stycket i kommissionens
forordning (EU) nr 583/2010". Att vissa fondforetag hir betraktas som komplexa produkter
bor inte paverka den framtida unionsritten som faststiller rdckvidden och reglerna for

sadana produkter.

Kommissionens forordning (EU) nr 583/2010 av den 1 juli 2010 om genomforande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG rorande basfakta for investerare och
villkor som ska uppfyllas nér faktablad med basfakta for investerare eller prospekt
tillhandahalls pa annat varaktigt medium an papper eller pa en webbplats

(EUT L 176, 10.7.2010, s. 1).
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(81) Korsforsiljning ar en vanlig strategi for leverantorer av finansiella tjanster till
privatpersoner inom hela unionen. Sadan praxis kan ge icke-professionella kunder fordelar
men kan ocksé utgdra metoder dir kundens intresse inte beaktas pa ett tillfredsstéllande
satt. Exempelvis kan vissa former av korsforsiljning, nimligen metoder med
kopplingsforbehdll (¢ying) dér tva eller flera finansiella tjénster siljs tillsammans i ett paket
och minst en av dessa tjinster inte &r tillgédnglig separat, snedvrida konkurrensen och
negativt paverka kundernas rorlighet och deras formaga att gora vilgrundade val. Ett
exempel pa kopplingsforbehdll kan vara kravet pa att 6ppna ett transaktionskonto nir en
investeringstjinst tillhandahalls till en icke-professionell kund. Paketforsiljning
(bundling), dar tva eller flera finansiella tjdnster séljs tillsammans 1 ett paket, men dér var
och en av tjinsterna ocksa kan kdpas separat, kan ocksa snedvrida konkurrensen och
negativt pdverka kundrorligheten och kundernas formaga att gora valgrundade val, men de
ger dtminstone kunden valfrihet och kan darfor utgéra mindre risk for
viardepappersforetagens efterlevnad av sina skyldigheter enligt detta direktiv.
Anvéndningen av sddana metoder bor utvirderas omsorgsfullt i syfte att frimja konkurrens

och konsumenternas valfrihet.

(82) Niér véardepappersforetaget tillhandahaller investeringsradgivning, bor det i en skriftlig
lamplighetsforklaring ange hur den radgivning som ges motsvarar den icke-professionella
kundens preferenser, behov och andra egenskaper. Forklaringen bor ges pa ett varaktigt
medium, inbegripet i elektronisk form. Ansvaret for att genomfora
lamplighetsbedomningen och ldamna en korrekt lamplighetsrapport till kunden ligger hos
viardepappersforetaget och lampliga skyddsmekanismer bor finnas for att sdkerstilla att
kunden inte lider skada till f61jd av att rapporten pa ett inkorrekt eller orattfardigt sitt
beskriver den personliga rekommendationen, inbegripet hur lamplig rekommendationen ar

for kunden och nackdelarna med det rekommenderade tillvigagéngssattet.
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(83) For att kunna avgora vad som utgdr tillhandahallande av information i god tid fore en viss
tidpunkt enligt vad som anges i detta direktiv, bor ett vardepappersforetag med hinsyn till
hur bradskande situationen dr beakta kundens behov av tillridcklig tid for att 1dsa och forsta
informationen fore ett eventuellt investeringsbeslut. Det dr troligt att en kund behdver mer
tid for att ga igenom information om en komplex eller okdnd produkt eller tjanst eller en
produkt eller tjanst som kunden inte har ndgon erfarenhet av, én en kund som dvervéger en
enklare eller mer kénd produkt eller tjénst eller en kund som har relevant

tidigare erfarenhet.

(84) Detta direktiv bor inte innehalla nigra krav pa att vardepappersforetag omedelbart och
samtidigt ska tillhandahalla all den information som krdvs om virdepappersforetaget,
finansiella instrument, kostnader och avgifter eller avseende skydd av kunders finansiella
instrument eller kundmedel, forutsatt att de uppfyller det allmédnna kravet att tillhandahalla
relevant information i god tid fore den tidpunkt som anges i detta direktiv. Forutsatt att
informationen lamnas till kunden i god tid innan tjénsten tillhandahélls, har foretagen inga
skyldigheter enligt detta direktiv att [dimna den antingen separat eller genom att inforliva

den 1 ett kundavtal.
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(85)

(86)

Det bor anses att en tjinst tillhandahalls pa en kunds initiativ om inte kunden begér den
som svar pa ett personligt meddelande fran foretaget eller pa foretagets viagnar som ar
riktat till just den kunden och som innehéller en inbjudan eller &r avsett att paverka kunden
avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en specifik transaktion. En tjénst kan
anses ha tillhandahéllits pa kundens initiativ trots att kunden begér den pa grundval av
varje slags meddelande som innehéller ett reklamerbjudande eller erbjudande om
finansiella instrument och som har en allmén utformning och é&r riktat till allménheten eller

en storre grupp eller kategori av kunder eller presumtiva kunder.

Detta direktiv syftar bl.a. till att skydda investerare. Atgérder for att skydda investerare bor
anpassas till de sirskilda forhéllanden som rader for varje kategori av investerare
(icke-professionella, professionella och motparter). For att forbéttra det regelverk som é&r
tillampligt pa tillhandahallandet av tjénster oberoende av vilka kundkategorier som &r
berdrda, dr det 1ampligt att klargora att principer om att agera hederligt, réttvist och
professionellt samt skyldigheten att vara opartisk, tydlig och inte vilseledande géller for

forbindelser med alla kunder.
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(87)

Investeringar som inbegriper forsékringskontrakt tillhandahélls ofta till kunder som
mojliga alternativ eller substitut till finansiella instrument som omfattas av det hér
direktivet. For att skapa ett samstdmmigt skydd for icke-professionella kunder och
sakerstdlla lika spelregler for liknande produkter dr det viktigt att forsékringsbaserade
investeringsprodukter underkastas lampliga krav. Investerarskyddskraven i det hir
direktivet bor darfor tilldmpas pad samma sétt for sddana investeringar som paketeras

1 forsdkringskontrakt, men deras annorlunda marknadsstruktur och produktegenskaper gor
att det dr lampligare att de ndrmare kraven faststélls inom ramen for den pagédende
oversynen av direktiv 2002/92/EG snarare 4n att de tas med i det hér direktivet. Den
framtida unionsritten som reglerar verksamheten for forsakringsformedlare och
forsékringsforetag bor darfor sdkerstéilla en samstdimmig regleringsstrategi nar det géller
distribution av olika finansiella produkter som tillgodoser liknande investeringsbehov och
déarfor medfor jimforbara problem avseende investerarskydd. Europeiska
tillsynsmyndigheten (Europeiska forsdkrings- och tjédnstepensionsmyndigheten) (Eiopa)
som inrittades genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1094/2010" och
Esma bor arbeta tillsammans for att uppna sa hog samstdmdhet som mdjligt ndr det géller
uppforandestandarderna for de investeringsprodukterna. De nya kraven for

forsdkringsbaserade investeringsprodukter bor faststillas 1 direktiv 2002/92/EG.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1094/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska forsdkrings- och
tjdnstepensionsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphédvande av
kommissionens beslut 2009/79/EG ( EUT L 331, 15.12.2010, s. 48).
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(88)

(89)

(90)

oD

For att harmonisera reglerna nér det géller intressekonflikter, allmédnna principer och
information till kunder och gora det mgjligt for medlemsstaterna att infora begransningar
for ersdttningen till forsékringsférmedlare, bor direktiv 2002/92/EG dndras 1 enlighet
med detta.

Direktivets tillimpningsomrade bor inte omfatta forsdkringsbaserade investeringsprodukter
som inte erbjuder investeringsmaojligheter och insittningar som endast dr rdnteexponerade.
Privata pensionsprodukter och tjdnstepensionsprodukter, vars frimsta syfte &r att ge
investeraren inkomst efter pension, bor undantas fran tillimpningsomradet for detta

direktiv pa grund av produkternas sirart och syfte.

Med avvikelse fran principen att det &r hemmedlemsstaten som ska ansvara for
auktorisation, tillsyn och kontroll av att skyldigheter i samband med driften av filialer
uppfylls, dr det lampligt att virdmedlemsstatens behoriga myndighet pétar sig ansvaret att
kontrollera fullgérandet av vissa av de skyldigheter som faststélls i detta direktiv vid
affiarer som genomfors genom en filial inom det territorium dér filialen ligger, eftersom
den myndigheten befinner sig ndrmast filialen och darmed &r béttre 14mpad att uppticka
och i forekommande fall ingripa mot eventuella overtradelser av de regler som rader for

filialens verksamhet.

Det dr nddvandigt att infora ett effektivt krav pa bésta utforande (best execution) som
innebdr att virdepappersforetagen dr skyldiga att utfora kundorder pa de villkor som é&r
mest forménliga for kunden. Den skyldigheten bor gélla for nér ett foretag har

avtalsméssiga skyldigheter gentemot kunden eller skyldigheter som ombud.
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(92)

93)

(94)

Med tanke pa den stora mangden handelsplatser for utforande som nu finns tillgédngliga
1 unionen &r det lampligt att forbattra basta utforanderegelverket for icke-professionella
investerare. Forbéttringar i tekniken for 6vervakning av bésta utforande bor beaktas vid
tillimpningen av regelverket for basta utforande i enlighet med artikel 27.1 andra och

tredje stycket.

Vid faststillandet av bdsta utforande, nir det giller order fran icke-professionella kunder,
bor 1 kostnaderna for utférandet ingd viardepappersforetagets egna provisioner eller avgifter
som debiteras kunden for begréinsade prestationer, dd mer &n en handelsplats finns angiven
i foretagets riktlinjer for utforande som kan utfora en viss order. I sddana fall bor foretagets
egna provisioner och kostnader for att utféra ordern pa var och en av de handelsplatser som
kan komma 1 frga for utférandet beaktas vid bedomningen och jaimforelsen av de resultat
som kunden skulle uppna pé var och en av handelsplatserna. Avsikten dr dock inte att
kréiva att foretag ska jamfora de resultat som skulle uppnés for kunden med dess egna
riktlinjer for utforande och dess egna provisioner och avgifter med resultat som ett annat
virdepappersforetag skulle kunna uppna for kundens rdakning med andra riktlinjer for
utforande eller en annan struktur pa provisionerna och avgifterna. Avsikten ér inte heller
att kriva att foretagen ska jimfora de skillnader i sina egna provisioner som &r hanforliga

till skillnader 1 arten av de tjdnster som foretaget tillhandahaller sina kunder.

De bestimmelser i detta direktiv som anger att kostnaderna for utférandet bor innefatta
véirdepappersforetagets egna provisioner eller avgifter som debiteras kunden vid
tillhandahallandet av en investeringstjanst bor inte tillimpas pa faststdllandet av vilka
handelsplatser som bor inga 1 foretagets riktlinjer for utférande enligt artikel 27.5

1 detta direktiv.
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(95)

(96)

7

Ett vardepappersforetag bor anses fordela och péfora provisioner pa ett diskriminerande
sdtt om det leder till att kunder pafors en provision eller en annan spread for utférande av
tjénsten vid olika handelsplatser och att den skillnaden inte avspeglar de verkliga

kostnadsskillnaderna for foretaget att utfora order vid de handelsplatserna.

For att forbattra de forutsédttningar under vilka vérdepappersforetag fullgor sina
skyldigheter att utféra order pa de villkor som dr mest formanliga for sina kunder i1 enlighet
med detta direktiv, dr det ldmpligt att krdva, for finansiella instrument som omfattas av
handelskravet i artiklarna 23 och 28 i forordning (EU) nr .../2014", att varje handelsplats
och systematisk internhandlare, och for 6vriga finansiella instrument, att varje
utforandeplats, ger allménheten tillgng till uppgifter om kvaliteten pa utférandet av

transaktioner p varje handelsplats.

Information som vardepappersforetag tillhandahaller kunder avseende sina riktlinjer for
utforande ar ofta generisk och standardiserad och gor det inte mgjligt for kunderna att
forsta hur en order kommer att utforas och att kontrollera att foretagen fullgor sina
skyldigheter att utfora order pd de villkor som dr mest formanliga f6r kunderna. For att
forbattra investerarskyddet dr det lampligt att precisera principerna avseende den
information som vérdepappersforetag ger till sina kunder om riktlinjerna for utférande och
att kriva att foretagen arligen ska offentliggora, for varje klass av finansiella instrument, de
fem frimsta handelsplatserna dér de har utfort kundorder under det foregaende aret och ta
hénsyn till den informationen och information som har offentliggjorts av handelsplatser om

utforandekvaliteten i deras riktlinjer for bésta utforande.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(98) Nir affarsforhallandet till kunden upprittas, kan vardepappersforetaget begira att kunden
eller den presumtive kunden samtidigt samtycker till riktlinjerna for utférande av order och

till att ordern kan komma att verkstillas utanfor en handelsplats.

(99) Personer som tillhandahéller investeringstjénster pa mer dn ett vardepappersforetags
vagnar bor inte betraktas som anknutna ombud utan som vérdepappersforetag nir de
omfattas av definitionen i detta direktiv, med undantag for vissa personer som

kan undantas.

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

samma finansiella koncern.

(101)  Villkoren for att driva verksamhet utanfor viardepappersforetagets egna lokaler

(hemforséljning) bor inte omfattas av detta direktiv.

(102)  Medlemsstaternas behoriga myndigheter bor inte registrera eller bor aterkalla
registreringen, om den verksamhet som faktiskt bedrivs tydligt visar att ett anknutet ombud
har valt en medlemsstats rattssystem for att undgé stringare regler som géller i en annan
medlemsstat inom vars territorium ombudet avser att bedriva eller i praktiken bedriver

storre delen av sin verksamhet.

(103) I detta direktiv bor godtagbara motparter anses agera som kunder.
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(104)  Finanskrisen har blottlagt begransningar i icke-professionella kunders formaga att
uppskatta riskerna med sina investeringar. Det bor bekréftas att uppféranderegler bor
tillimpas med hénsyn till de investerare som har storst behov av skydd, men det dr lampligt
att gora en battre kalibrering av de krav som ér tillimpliga pé olika kategorier av kunder.
For det andamalet dr det lampligt att utoka vissa informations- och rapporteringskrav till
att omfatta forbindelserna med godtagbara motparter. I synnerhet bor de relevanta kraven
st 1 relation till skyddet av kunders finansiella instrument och medel samt
informations- och rapporteringskrav avseende mer komplexa finansiella instrument och
transaktioner. For att béttre definiera klassificeringen av kommuner och lokala
myndigheter dr det 1ampligt att tydligt utesluta dem frén forteckningen 6ver godtagbara
motparter och forteckningen 6ver kunder som betraktas som professionella, samtidigt som
de kunderna édven i fortséttningen far mojlighet att begéra en behandling som

professionella kunder.

(105) Naér det géller transaktioner mellan godtagbara motparter bor skyldigheten att offentliggéra
limiterade kundorder vara tillimplig endast om motparten uttryckligen ldmnar en limiterad

order till ett virdepappersforetag for utférande.
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(106) Medlemsstaterna bor sékerstélla respekt for ritten till skydd av personuppgifter i enlighet
med Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG" och Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/58/EG?, som reglerar den behandling av personuppgifter som utfors vid
tillimpningen av detta direktiv. Behandling av personuppgifter vid tillimpningen av detta

direktiv omfattas av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 45/2001°.

(107)  Alla vardepappersforetag bor ha samma majligheter att delta i eller skaffa sig tilltrade till
reglerade marknader i hela unionen. Oavsett pd vilket sitt transaktionerna for nérvarande
organiseras i medlemsstaterna, dr det viktigt att avskaffa de tekniska och rittsliga

begransningar som rader nér det géller tilltrade till reglerade marknader.

Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for
enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet av
saddana uppgifter (EGT L 281, 23.11.1995, s. 31).

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/58/EG av den 12 juli 2002 om behandling av
personuppgifter och integritetsskydd inom sektorn for elektronisk kommunikation

(EGT L 201, 31.7.2002, s. 37).

Europaparlamentets och ridets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om
skydd for enskilda d& gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar
personuppgifter och om den fria rorligheten f6r saddana uppgifter (EGT L 8, 12.1.2001, s. 1).
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(108)

(109)

For att underlitta avslutandet av grinsoverskridande transaktioner dr det lampligt att ge
viardepappersforetag tilltrdde till system for clearing och avveckling 1 hela unionen, oavsett
om transaktionerna har genomforts via reglerade marknader i den berérda medlemsstaten.
Virdepappersforetag som Onskar delta direkt i avvecklingssystem i andra medlemsstater
bor uppfylla de tillimpliga operativa och kommersiella kraven for medlemskap och vidta
de tillsynsatgarder som krévs for att de finansiella marknaderna ska kunna fortsitta att

fungera smidigt och under ordnade former.

Tjénster som inom unionen tillhandahalls av tredjelandsforetag omfattas av nationella
ordningar och nationella bestimmelser. Foretag som auktoriserats i enlighet med reglerna
har inte frihet att tillhandahalla tjanster eller etableringsritt i andra medlemsstater én den
medlemsstat dir de dr etablerade. Nér en medlemsstat anser att en 1amplig skyddsnivé for
sina icke-professionella kunder eller icke-professionella kunder som begirt att bli
behandlade som professionella kunder kan uppnas genom att tredjelandsforetaget etablerar
en filial, ar det lampligt att infora ett gemensamt regelverk pa unionsniva med minimikrav
for dessa filialer, och med beaktande av principen att tredjelandsforetag inte bor behandlas

pa ett mer gynnsamt sitt n unionsforetag.
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(110)

(111)

Vid genomforandet av bestimmelserna i detta direktiv bor medlemsstaterna ta vederborlig
hinsyn till reckommendationerna fran arbetsgruppen for finansiella atgérder (FATF) om
jurisdiktioner som uppvisar brister i sina strategier mot penningtvitt och
terrorismfinansiering och for vilka motétgérder tillimpas eller jurisdiktioner som uppvisar
brister i sina strategier mot penningtvétt och terrorismfinansiering och som inte har gjort
tillrackliga framsteg for att ta itu med bristerna och inte dtagit sig att genomfora en

handlingsplan som utvecklats tillsammans med FATF for att ta itu med bristerna.

Den bestdmmelse i1 detta direktiv som reglerar tredjelandsforetags tillhandahédllande av
investeringstjinster eller utforande av investeringsverksamhet i unionen bor inte paverka
mojligheterna for personer som &r etablerade 1 unionen att uteslutande pa eget initiativ ta
emot investeringstjdnster frén ett tredjelandsforetag. Om ett tredjelandsforetag
tillhandahaller tjanster uteslutande p4 initiativ av en person som &r etablerad i unionen, bor
tjdnsterna inte betraktas som tillhandahéllna pa unionens territorium. Om ett
tredjelandsforetag soker upp kunder eller presumtiva kunder i unionen eller erbjuder eller
marknadsfor investeringstjdnster eller investeringsverksamhet tillsammans med
sidotjdnster 1 unionen bor detta inte betraktas som tjanster som tillhandahalls pd kundens

eget initiativ.
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(112)

(113)

Auktorisation att driva en reglerad marknad bor utvidgas till att omfatta dels all
verksamhet som har direkt samband med redovisning, behandling, utférande, bekriftelse
och rapportering av order frén det att dessa order tas emot av den reglerade marknaden,
och fram till dess att de vidarebefordras for avslut, dels verksamhet som har samband med
att finansiella instrument tas upp till handel. Detta bor dven gélla transaktioner som
genomfors av den reglerade marknaden utsedda sirskilda marknadsgaranter som omfattas
av denna marknads system och i enlighet med reglerna for dessa system. Inte alla
transaktioner som genomfors av den reglerade marknadens, MTF-plattformens eller
OTF-plattformens medlemmar eller deltagare ska anses genomforda inom ramen for den
reglerade marknadens, MTF-plattformens eller OTF-plattformens system. Transaktioner
som medlemmar eller deltagare genomfor bilateralt och som inte uppfyller alla krav som
faststills for en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform enligt detta
direktiv bor, vad definitionen av systematiska internhandlare vidkommer, betraktas som
transaktioner som utforts utanfor en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en
OTF-plattform. I det fallet bor skyldigheten for vardepappersforetag att offentliggora fasta
bud gilla om villkoren i detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014" uppfylls.

Med tanke pa hur viktigt tillhandahéllandet av likviditet dr for att marknaderna ska fungera
ordnat och effektivt bor viardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel inom ramen
for en marknadsgarantstrategi ha skriftliga avtal med handelsplatser som klarlagger deras

skyldigheter att tillhandahalla likviditet till marknaden.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(114)

(115)

(116)

Detta direktiv bor inte innehalla ndgot krav pa att de behoriga myndigheterna ska
godkénna eller granska innehallet i det skriftliga avtal mellan den reglerade marknaden och
virdepappersforetaget som krédvs for deltagandet i ett marknadsgarantsystem. Direktivet
forhindrar dem dock inte fran att godkédnna detta, i den utstrickning som godkdnnanden
eller granskningar enbart dr baserade pé de reglerade marknadernas uppfyllande av

skyldigheterna enligt artikel 48.

Tillhandahallandet av centrala marknadsdatatjdnster som &r av avgorande betydelse for att
anvindare ska kunna fi 6nskad 6verblick 6ver handelsverksamhet pa unionens
finansmarknader, och for att behoriga myndigheter ska kunna fa exakt och dvergripande
information om relevanta transaktioner, bor omfattas av auktorisation och reglering for att

sakerstélla den erforderliga kvalitetsnivan.

Inforandet av godkénda publiceringsarrangemang (APA — approved publication
arrangement) bor forbéttra kvaliteten pa information som ger handelstransparens och som
offentliggdrs vid OTC-handel och bor bidra betydligt till att sékerstélla att sddana data
offentliggdrs pa ett sitt som underldttar konsolideringen av dessa data med data som

offentliggors av handelsplatser.
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(117)

Nir det nu finns en marknadsstruktur som mojliggdr konkurrens mellan flera
handelsplatser dr det nddviandigt att en effektiv och heltickande 16sning for konsoliderad
handelsinformation infors s& snart som mojligt. Inféorandet av en kommersiell 16sning for
konsoliderad handelsinformation for aktier och aktieliknande finansiella instrument bor
bidra till skapandet av en mer integrerad europeisk marknad och gora det lattare for
marknadsdeltagare att fa tillgang till en konsoliderad 6versikt over tillgédnglig information
som ger handelstransparens. Den planerade 16sningen bygger pa en auktorisation av
leverantorer som bedriver verksamhet i enlighet med fordefinierade och dvervakade
parametrar som konkurrerar med varandra for att leverera i tekniskt hanseende 1 hog grad
sofistikerade och innovativa I6sningar, vilka tjanar marknaden i storsta mdjliga
utstrackning och sikerstéller att det tillhandahalls enhetlig och korrekt marknadsdata.
Genom att kréva att alla som tillhandahaller konsoliderad handelsinformation (CTP —
consolidated tape providers) ska konsolidera data fran alla APA och handelsplatser
sdkerstélls att konkurrensen kommer att ske genom kundservice och inte genom
uppgifternas omfattning. Det dr dock 1dmpligt att redan nu forbereda sig pa en 16sning for
konsoliderad handelsinformation genom ett offentligt upphandlingsforfarande om den
planerade mekanismenen inte leder till att indamalsenlig och heltdckande konsoliderad

handelsinformation for aktier och aktieliknande finansiella instrument tillhandahalls 1 tid.
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(118)

(119)

(120)

(121)

Inrittandet av konsoliderad handelsinformation for andra finansiella instrument dn aktier
anses vara svarare att genomfora dn konsoliderad handelsinformation for finansiella
aktieinstrument och potentiella leverantorer bor kunna skaffa sig erfarenheter fran det
sistndmnda innan man konstruerar det forstndmnda. For att underlétta ett korrekt inrdttande
av konsoliderad handelsinformation for andra finansiella instrument &n aktier ar det darfor
lampligt att foreskriva ett senareliggande av tillimpningsdatumet for de nationella
bestdmmelser som inforlivar den relevanta bestimmelsen. Det dr dock 1dmpligt att redan
nu forbereda sig pa en 16sning for konsoliderad handelsinformation genom ett offentligt
upphandlingsforfarande om den planerade mekanismenen inte leder till att andaméalsenlig
och heltidckande konsoliderad handelsinformation for andra finansiella instrument &n aktier

tillhandahalls 1 tid.

Nér Esma, for andra finansiella instrument @n aktier, bestimmer handelsplatser och APA
som behover ingd i den information efter handel som ska spridas av CTP, bor Esma
sdkerstélla att mélet med inrédttandet av en integrerad unionsmarknad for de finansiella
instrumenten kommer att uppnds och bor sékerstilla icke-diskriminerande behandling av

APA och handelsplatser.

Unionsritten om kapitalbaskrav bor faststélla vilka minimikapitalkrav reglerade marknader
bor uppfylla for att bli auktoriserade, och dérvid beakta den sérskilda karaktéren hos de

risker som dr forenade med sddana marknader.

Den som driver en reglerad marknad bor dven kunna driva en MTF-plattform eller

OTF-plattform enligt de relevanta bestimmelserna i detta direktiv.
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(122)  Bestdimmelserna i det hér direktivet om upptagande av finansiella instrument till handel
enligt de regler som tillimpas av den reglerade marknaden bor inte paverka tilldmpningen
av Europaparlamentets och ridets direktiv 2001/34/EG" och Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/71/EG?. En reglerad marknad bér inte hindras frén att tillimpa
striktare krav én dem som foreskrivs i det hér direktivet vad betréffar emittenter av

finansiella instrument som den overvager att ta upp till handel.

(123) Medlemsstaterna bor kunna utse olika behoriga myndigheter {or att genomdriva de
vittomfattande krav som anges 1 detta direktiv. Dessa myndigheter bor vara av offentlig
natur fOr att garantera sitt oberoende gentemot de ekonomiska aktérerna och undvika
intressekonflikter. Medlemsstaterna bor 1 enlighet med nationell rétt se till att den behoriga
myndigheten finansieras pé ett lampligt sdtt. Att offentliga myndigheter utses bor inte

utesluta delegering, under den behoriga myndighetens ansvar.

(124)  For att sikerstélla att kommunikationen mellan de behoriga myndigheterna om tillfalliga
stopp for handel, avférande fran handel, avbrott i handel, otillborliga
marknadsforhallanden och omsténdigheter som kan tyda pa marknadsmissbruk fungerar
effektivt och punktligt, behdvs det en effektiv kommunikations- och samordningsprocess
mellan de nationella behoriga myndigheterna, vilket kommer att astadkommas genom

16sningar som utvecklas av Esma.

Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upptagande av
vardepapper till officiell notering och om uppgifter som ska offentliggdras betraffande
sadana vérdepapper (EGT L 184, 6.7.2001, s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som skall offentliggoras nér vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).
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(125)  Vid G20-toppmotet i Pittsburgh den 25 september 2009 Gverenskoms att forbattra
regleringen av, funktionen hos och transparensen pé de finansiella marknaderna och
rdvarumarknaderna for att komma till ritta med alltfor stor volatilitet 1 ravarupriserna.

I kommissionens meddelande av den 28 oktober 2009 om en béttre fungerande
livsmedelsforsorjningskedja i Europa, och i kommissionens meddelande av

den 2 februari 2011 om att mota utmaningarna i frdga om ravarumarknader och ravaror,
skisseras atgérder som bor vidtas 1 samband med dversynen av direktiv 2004/39/EG.

I september 2011 offentliggjorde losco (International Organization of Securities
Commission) sina principer for reglering och tillsyn av rdvaruderivatmarknader. De
principerna godkéndes vid G20-toppmdétet i Cannes den 4 november 2011 med begédran om
att marknadens tillsynsmyndigheter skulle 4 formella positionshanteringsbehorigheter,

inklusive behorighet att i forvég faststilla positionslimiter nir sé ar lampligt.

(126)  De befogenheter som gors tillgéngliga for behdriga myndigheter bor kompletteras med
uttryckliga befogenheter att erhalla information fran alla personer betraffande storleken pa
och syftet med en position 1 rivarurelaterade derivatkontrakt och att begéra att personen

ska vidta dtgéirder for att minska storleken pé positionen i derivatkontrakten.
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(127)

En harmoniserad ordning for positionslimiter behovs for att sékerstilla béttre samordning
och samstdmdhet 1 tillimpningen av G20-avtalet, sirskilt for kontrakt som handlas i hela
unionen. Darfor bor behdriga myndigheter beviljas uttryckliga befogenheter for att
faststdlla limiterna, pd grundval av metoder som Esma faststéllt, for de positioner som en
person kan inneha pa aggregerad gruppniva i ett rdvarurelaterat derivatkontrakt vid nagon
tidpunkt, for att forebygga marknadsmissbruk, inbegripet utbudsstérning, och att stodja
ordnade prisséttnings- och avvecklingsvillkor, inbegripet forebyggande av
marknadssnedvridande positioner. Sddana limiter bor fraimja integriteten pa marknaden for
derivatet och den underliggande rdvaran utan att detta inkrdktar pa prisbildningsprocessen
pa marknaden for den underliggande ravaran och bor inte gélla for positioner som pa ett
objektivt sitt minskar de risker som direkt hor samman med affarsverksamhet i samband
med révaran. Skillnaden mellan spotkontrakt for ravaror och rdvaruderivatkontrakt bor
klarldggas. For att 4stadkomma en harmoniserad ordning &r det ocksé lampligt att Esma
overvakar genomforandet av positionslimiter och att behdriga myndigheter ingar
samarbetsavtal, inbegripet utbyte av relevanta uppgifter med varandra, och gor det mdjligt

att Overvaka och se till att limiterna efterlevs.
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(128)  Alla handelsplatser som erbjuder handel med ravaruderivat bor ha inréttat lampliga
positionshanteringskontroller som ger erforderliga befogenheter att &tminstone dvervaka
och f3 tillgang till information om ravaruderivatpositioner, att kridva att sddana positioner
minskas eller avslutas och att kréva att likviditet &terfors till marknaden for att minska
effekterna av en stor eller dominerande position. Esma bor uppriétthalla och offentliggora
en forteckning med sammanfattningar av alla sddana positionslimiter och
positionshanteringskontroller. De limiterna och arrangemangen bor tilldimpas pa ett
konsekvent sitt och ta hdnsyn till de specifika egenskaperna hos marknaden i fraga. Det
bor vara tydligt specificerat hur de tillimpas och vilka de kvantitativa troskelviarden som

utgor limiterna eller som kan utlosa andra skyldigheter ér.

(129)  Handelsplatser bor varje vecka offentliggéra en aggregerad redovisning av de positioner
som innehas av olika kategorier av personer for de olika rdvaruderivatkontrakt,
utsléppsritter och derivat av dessa som handlas pa deras plattformar. En uttémmande och
detaljerad redovisning av de positioner som innehas av alla personer bor goras tillgdnglig
for den behdriga myndigheten minst dagligen. Arrangemangen for rapporteringen enligt
detta direktiv bor 1 forekommande fall beakta de rapporteringskrav som redan finns enligt

artikel 8 1 forordning (EU) nr 1227/2011.

(130) Metoderna for att berdkna positionslimiter far visserligen inte skapa hinder for
utvecklandet av nya rdvaruderivat, men Esma bor vid faststidllandet av
berdkningsmetoderna sékerstélla att utvecklande av nya ravaruderivat inte kan utnyttjas for

att kringga positionslimitordningen.
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(131)

(132)

Positionslimiter bor faststéllas for varje enskilt rdvaruderivatkontrakt. For att
positionslimitordningen inte ska kunna kringgés genom att stindigt utveckla nya
rdvaruderivatkontrakt bor Esma sékerstdlla att berdkningsmetoderna hindrar allt
kringgdende genom att beakta de totala 6ppna kontrakten i andra ravaruderivat med samma

underliggande ravara.

Det dr onskvirt att gora det littare for sma och medelstora foretag att 12 tillgéng till kapital
och att frdmja vidareutvecklingen av specialiserade marknader som syftar till att tillgodose
behoven hos emittenter som dr smd och medelstora foretag. De marknaderna, som vanligen
drivs som MTF-plattformar enligt detta direktiv, kallas i allménhet tillvixtmarknader for
sma och medelstora foretag, tillvixtmarknader eller sidomarknader. Skapandet av en ny
underkategori inom kategorin MTF-plattformar — tillvixtmarknad for smé& och medelstora
foretag — och registreringen av de marknaderna bor 6ka deras synlighet och stirka deras
profil och bidra till utvecklingen av gemensamma tillsynsstandarder i unionen for de
marknaderna. Uppmaérksamhet bor féstas vid hur framtida reglering ytterligare bor stodja
och frdmja anvéndningen av den marknaden sé att den blir attraktiv for investerare, och
minska de administrativa bordorna och skapa ytterligare incitament for smé och medelstora

foretag att fa tillgang till kapitalmarknaderna genom dessa marknader.
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(133)  De krav som dr tillimpliga pa den nya marknadskategorin maste ge tillrdcklig flexibilitet
for att kunna ta hénsyn till de olika framgangsrika marknadsmodeller som idag finns
1 Europa. De maste ocksé finna den rétta avvigningen mellan uppritthillandet av en hog
niva pa investerarskyddet, vilket dr av avgdrande betydelse for att kunna frimja
investerarnas fortroende for emittenter p4 de marknaderna, samtidigt som man minskar
onddiga administrativa bordor for emittenter pd de marknaderna. Det foreslés att mer
detaljerade uppgifter om krav for tillvixtmarknader f6r smd och medelstora foretag,
exempelvis krav avseende kriterier for upptagande till handel pd en sdédan marknad, kan

faststéllas narmare i1 delegerade akter eller tekniska standarder.

(134) Mot bakgrund av vikten av att inte negativt paverka existerande framgangsrika marknader
bor operatdrer som driver marknader som &r inriktade pa smé och medelstora emittenter
dven 1 fortsdttningen ha majlighet att vilja att fortsdtta att driva en sddan marknad
i enlighet med kraven i detta direktiv utan att ansoka om registrering som en
tillvixtmarknad f6r sma och medelstora foretag. Emittenter som &r smé och medelstora
foretag bor inte vara skyldiga att ansoka om att deras finansiella instrument ska tas upp till

handel pé en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag.
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(135)

(136)

(137)

For att den nya kategorin av marknader ska gynna smé och medelstora foretag bor

minst 50 % av de emittenter vilkas finansiella instrument handlas pé en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag sjélva vara sméd och medelstora foretag. Den bedomningen bor
goras arsvis. Det 50 %-kravet bor tillimpas med flexibilitet. Om det kriteriet tillfalligt inte
uppfylls, betyder detta inte att handelsplatsen omedelbart maste avregistreras eller vigras
registrering som tillvdxtmarknad for sma och medelstora foretag, om det finns rimliga
utsikter for att den kommer att uppfylla kravet pa minst 50 % frdn och med &ret darpa.
Bedomningen av om emittenter dr sma och medelstora foretag bor grundas pa borsvérdet
for de tre foregdende kalenderaren. Detta bor garantera de emittenterna en smidigare

overgang fran de specialiserade marknaderna till huvudmarknaderna.

Konfidentiell information som férmedlas till en medlemsstats kontaktpunkt av en annan

medlemsstats kontaktpunkt bor inte betraktas som rent inhemsk.

For att uppné likvardig behandling pa hela den integrerade finansiella marknaden ar det
nodviandigt att fa till stand en béttre samordning av de behoriga myndigheternas
befogenheter. En samling gemensamma minimibefogenheter, tillsammans med tillrdckliga
resurser, bor kunna garantera effektiv tillsyn. I detta direktiv bor déarfor sérskilt den
minimiuppséttning av tillsyns- och utredningsbefogenheter som medlemsstaternas
behoriga myndigheter bor ges 1 enlighet med nationell rétt faststillas. De befogenheterna
bor, ndr nationell ritt sa kraver, utdvas genom ansdkan hos de behoriga réttsliga
myndigheterna. Nir de behoriga myndigheterna utdvar sina befogenheter enligt detta

direktiv bor de agera objektivt och opartiskt och forbli autonoma i sitt beslutsfattande.
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(138)

(139)

(140)

Detta direktiv specificerar en minimiuppséttning befogenheter som de behoriga
myndigheterna bor ha, men de befogenheterna bor utévas inom ramen for ett komplett
system av nationell ritt som garanterar respekt for grundldggande rittigheter, inbegripet
ritten till personlig integritet. For utdvandet av de befogenheterna, som kan utgora
allvarliga intrang i rétten till respekt for privatliv och familjeliv, bostad och
kommunikationer, bor medlemsstaterna forfoga 6ver adekvata och effektiva
skyddsatgéarder mot alla former av missbruk, till exempel nér det géller ett korrekt
forhandsgodkidnnande fran den berdrda medlemsstatens behoriga réttsliga myndigheter.
Medlemsstaterna bor ge de behoriga myndigheterna mdjlighet att utova sadana inkriktande
befogenheter i den utstrackning som de dr nddvindiga for en korrekt utredning av

allvarliga fall dir det saknas likvdrdiga medel for att nd samma resultat.

Inga atgirder som vidtas av behoriga myndigheter eller av Esma i deras tjdnsteutévning
bor direkt eller indirekt diskriminera nagon medlemsstat eller grupp av medlemsstater som
plats for tillhandahallande av investeringstjanster eller investeringsverksamhet

1 ndgon valuta.

Med tanke pa det betydande inflytande och den betydande marknadsandel som uppnatts av
olika MTF-plattformar, ar det lampligt att sdkerstélla att det inrdttas adekvata arrangemang
for samarbete mellan MTF-plattformens behoriga myndighet och den behoriga
myndigheten inom den jurisdiktion dir MTF-plattformen tillhandahaller tjinster. For att
foregripa en eventuell liknande utveckling bor detta utstrickas till att omfatta

OTF-plattformar.
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(141)

(142)

For att sikerstilla att skyldigheterna enligt detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014"
efterlevs av viardepappersforetag, av marknadsoperatorer som dr auktoriserade att driva en
MTF-plattform eller OTF-plattform, av reglerade marknader, av APA, CTP eller godkédnda
rapporteringsmekanismer (ARM — approved reporting mechanisms), avdem som

i praktiken kontrollerar deras affarsverksamhet och av medlemmarna

1 vardepappersforetagets och de reglerade marknadernas ledningsorgan, samt for att
sakerstélla att de dr foremél for liknande behandling 1 hela unionen, bér medlemsstaterna
vara skyldiga att foreskriva sanktioner och dtgiarder som dr effektiva, proportionella och
avskrickande. De administrativa sanktioner och atgérder som faststills i medlemsstaterna
bor uppfylla vissa centrala krav 1 forhallande till de personer sanktionerna avser, kriterier
som bor beaktas nér en sanktion eller atgérd tillimpas, offentliggdrande, centrala

befogenheter att pafora sanktioner och nivéaer for administrativa avgifter.

I synnerhet bor behoriga myndigheter fa befogenhet att foreskriva avgifter som ar
tillrackligt stora for att balansera de fordelar som kan férvéntas och vara avskriackande

aven for storre institut och deras chefer.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(143)  Det krévs ocksé att de behoriga myndigheterna, i enlighet med nationell ritt och med
stadgan, har mojlighet att 2 tilltrade till fysiska och juridiska personers lokaler. Tilltrdde
till sddana lokaler krédvs nér det foreligger rimlig misstanke om att det finns dokument och
andra uppgifter med anknytning till foremalet for utredningen som kan vara relevanta for
att bevisa en overtridelse av detta direktiv eller forordning (EU) nr .../2014". Dessutom
kravs tilltrade till sddana lokaler nér den person som mottagit en begéran om upplysningar
underliter att hdrsamma en sddan begéran, helt eller delvis, eller om det finns rimliga skal
att anta att en eventuell begéran inte skulle horsammas eller att de dokument eller
upplysningar som informationskravet avser skulle undanrgjas, manipuleras eller forstoras.
Om forhandsgodkédnnande kravs fran den rittsliga myndigheten i1 den berérda
medlemsstaten bor denna befogenhet for tilltrdde till lokaler, 1 enlighet med nationell rétt,

anvindas efter det att man fatt rattsligt forhandstillstand.

(144)  Befintliga upptagningar av telefonsamtal och datatrafik fran vérdepappersforetag som utfor
transaktioner och dokumenterar utforandet av transaktioner, liksom befintliga uppgifter om
tele- och datatrafik frén teleoperatdrer, utgor avgérande bevis, ibland de enda, for att
uppticka och bevisa forekomst av marknadsmissbruk och for att kontrollera foretagens
efterlevnad av investerarskyddskrav och andra krav i detta direktiv och férordning (EU)
nr.../2014°, Darfor bor de behoriga myndigheterna kunna begéra befintliga upptagningar
av telefonsamtal, elektronisk kommunikation och datatrafik frén ett vardepappersforetag
eller ett kreditinstitut. Tillgang till data- och teletrafik krévs for att upptécka och pafora
sanktioner for marknadsmissbruk eller dvertriddelser av kraven i detta direktiv och

forordning (EU) nr .../2014"

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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For att infora lika spelregler 1 unionen nér det géiller tillgéng till befintliga uppgifter om
tele- och datatrafik hos en teleoperator eller befintliga upptagningar av telefonsamtal och
datatrafikuppgifter hos ett viardepappersforetag, bor de behoriga myndigheterna i enlighet
med nationell rétt kunna begira befintliga uppgifter om tele- och datatrafik hos en
teleoperator i den man det ar tillatet enligt nationell ritt och befintliga upptagningar av
telefonsamtal och datatrafik hos ett vardepappersforetag, 1 de fall da det foreligger rimlig
misstanke om att sddana uppgifter relaterade till foremalet for inspektionen eller
utredningen kan vara relevanta for att bevisa beteenden som dr forbjudna enligt

forordning (EU) nr .../2014" eller 6vertridelser av kraven i detta direktiv eller

forordning (EU) nr .../2014™". Tillgang till uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av

en teleoperator bor inte omfatta innehéllet i telefonsamtal.

(145)  For att sékerstélla en konsekvent tillimpning av sanktioner i unionen bor medlemsstaterna
vara skyldiga att sikerstilla att de behoriga myndigheterna, nér de faststéller typen av
administrativa sanktioner eller dtgérder och nivan pa administrativa sanktionsavgifter, tar

hénsyn till alla relevanta omsténdigheter.

*

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13

(2011/0295(COD)).
EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(146)  For att se till att behoriga myndigheters beslut har en avskrickande effekt pa allménheten
1 stort bor besluten som regel offentliggoras. Offentliggorandet av beslut dr ocksé ett
viktigt sétt for behoriga myndigheter att informera marknadsaktdrerna om vilka handlingar
som anses utgora en dvertriddelse av detta direktiv och att frimja ett allmént bittre beteende
bland marknadsaktdrerna. Om ett sddant offentliggdrande orsakar oproportionerlig skada
for de berorda personerna, dventyrar finansiella marknadernas stabilitet eller en pagaende
utredning, bor de behoriga myndigheterna offentliggéra sanktionerna och &tgiarderna pa

anonym grund i enlighet med nationell rétt eller skjuta upp offentliggérandet.

De behoriga myndigheterna bor ha mojlighet att inte offentliggora sanktioner om ett
anonymt eller uppskjutet offentliggérande anses vara otillrdackligt for att sdkerstilla att
finansiella marknadernas stabilitet inte d&ventyras. De behdriga myndigheterna bor inte vara
skyldiga att offentliggéra atgarder som bedoms vara av mindre betydelse om
offentliggérandet skulle vara oproportionerligt. Det ar lampligt att skapa en mekanism for
rapportering av icke offentliggjorda sanktioner till Esma sé att de behdriga myndigheterna
kan beakta dem i sin I6pande tillsyn. Detta direktiv krdver inte men bor inte heller
forhindra att straffréttsliga pafoljder till f6ljd av overtradelser av detta direktiv och
forordning (EU) nr .../2014" offentliggérs.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(147)

(148)

(149)

For att de behoriga myndigheterna ska kunna uppticka potentiella 6vertridelser bor de ha
nddvindiga utredningsbefogenheter, och de bor inritta effektiva och tillforlitliga
mekanismer for att uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska dvertradelser,
inbegripet skydd av anstéllda som rapporterar dvertrddelser inom sitt eget institut. De
mekanismerna bor inte paverka tillborligt skydd av anklagade personer. Ladmpliga
forfaranden bor inréttas for att sékerstélla &ndamalsenligt skydd for en anklagad person,

1 synnerhet nér det géller den personens ritt till skydd av sina personuppgifter och
forfaranden for att sdkerstdlla den anklagade personens ritt till forsvar och rétt att horas
fore antagandet av ett beslut som ror denne, liksom personens ritt till effektiva rattsmedel

infor domstol mot beslut som ror denne.

Detta direktiv bor hdnvisa till bdde sanktioner och dtgirder for att ticka alla de dtgarder
som vidtas efter att en dvertrddelse vilkas syfte &r att forebygga nya dvertradelser, oavsett

om atgédrderna enligt nationell ritt kvalificeras som en sanktion eller en atgérd.

Detta direktiv bor inte paverka tillimpningen av bestimmelser om straffrittsliga pafoljder

1 medlemsstaternas ratt.
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(150)  Aven om det inte finns nigra hinder for medlemsstaterna att faststilla regler for bade
administrativa sanktioner och straffréttsliga pafoljder for samma Gvertradelser, bor de inte
vara skyldiga att faststilla regler for administrativa sanktioner for overtradelser av detta
direktiv eller férordning (EU) nr .../2014" vilka omfattas av nationell straffritt.
Medlemsstaterna &r i dverensstimmelse med nationell ritt inte skyldiga att pafora savél
administrativa sanktioner som straffrittsliga pafoljder for samma brott, men bor kunna
gora det om deras nationella rétt tilldter det. Bibehdllandet av straffrittsliga pafoljder
i stéllet for administrativa sanktioner for 6vertrddelser av detta direktiv eller av
forordning (EU) nr .../2014" bér dock inte minska eller p4 annat sitt paverka de behoriga
myndigheternas forméga att inom faststilld tid samarbeta och fa tilltrade till och utbyta
information med de behdriga myndigheterna i andra medlemsstater vid tillampning av
detta direktiv och férordning (EU) nr ../2014", dven efter det att dessa dvertridelser har

overldmnats till de behdriga réttsliga myndigheterna for lagforing.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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(151)  For att skydda kunderna, utan att detta paverkar kundernas ritt att vicka talan infor
domstol, dr det lampligt att medlemsstaterna uppmuntrar de offentliga eller privata
instanser som har inréttats for att 16sa tvister utanfor domstol att samarbeta for att 16sa
gransoverskridande tvister, och dirvid beaktar kommissionens
rekommendation 98/257/EG" och kommissionens rekommendation 2001/310/EG?.
Medlemsstaterna bor uppmuntras att anvdnda befintliga mekanismer for
gransoverskridande samarbete vid genomforandet av bestimmelserna om reklamationer
och forfaranden for reglering av tvister utanfor domstol, sdrskilt ndtverket for klagomal

mot finansiella tjanster (FIN-Net).

(152)  Varje utbyte eller 6verforing av information mellan behdriga myndigheter, andra
myndigheter, organ eller personer bor ske 1 dverensstimmelse med de bestimmelser om
overforing av personuppgifter till tredjeland som foreskrivs i direktiv 95/46/EG. Esmas
eventuella utbyte av personuppgifter med tredjeland, och Esmas eventuella overforing av
personuppgifter till tredjeland, bor ske 1 enlighet med de regler for Gverféring av

personuppgifter som faststélls i forordning (EG) nr 45/2001.

Kommissionens rekommendation 98/257/EG av den 30 mars 1998 om principer som skall
tillimpas pé de instanser som &r ansvariga for forfaranden for reglering av konsumenttvister
utanfor domstol (EGT L 115, 17.4.1998, s. 31).

Kommissionens rekommendation 2001/310/EG av den 4 april 2001 om principer som ska
tillimpas pé extrajudiciella organ som deltar i reglering av konsumenttvister som gors upp

i godo (EGT L 109, 19.4.2001, s. 56).
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(153)  Det dr nodviandigt att stirka reglerna om utbyte av information mellan nationella behoriga
myndigheter och att 6ka kraven pa att de bistar varandra och samarbetar. Med anledning av
den stdndigt tilltagande griansdverskridande verksamheten bor de behdriga myndigheterna
forse varandra med den information de behdver for att kunna utdva sina befogenheter sa att
detta direktiv genomfors pa ett effektivt sitt, dven i situationer dér dvertridelser eller
misstdnkta dvertrddelser kan beréra myndigheterna 1 tva eller fler medlemsstater. Det &r
viktigt att string yrkesméssig sekretess iakttas vid informationsutbytet, for att sorja for att

uppgifterna overfors pa ett korrekt sétt och sdrskilda réttigheter skyddas.

(154)  Om verksamheten pé en handelsplats som har inréttat arrangemang i en virdmedlemsstat
har kommit att fi vasentlig betydelse for vardepappersmarknadernas sitt att fungera och
skyddet av investerarna i virdmedlemsstaten, bor de proportionella samarbetsarrangemang
som ska upprittas fa dndamalsenlig utformning utifran de mdjliga samarbetsformerna
mellan de behdriga myndigheterna i hemmedlemsstaten och i virdmedlemsstaten, och sta
1 proportion till behoven av gransoverskridande tillsynssamarbete, sirskilt till f6ljd av arten
och omfattningen av effekterna pd viardepappersmarknaderna och investerarskyddet
1 virdmedlemsstaten, t.ex. informationsutbyte, samrdd och bistand fran fall till eller pa

regelbunden basis.
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(155)

For att uppnd de mél som faststdlls i detta direktiv bor befogenheten att anta akter

1 enlighet med artikel 290 1 EUF-fordraget delegeras till kommissionen betréffande
detaljerade uppgifter rorande undantag, klargérande av definitioner, kriterier for
beddmning av ett virdepappersforetags tilltankta forvérv, organisatoriska krav for
vardepappersforetag, APA och CTP, hantering av intressekonflikter, uppforanderegler vid
tillhandahéllande av investeringstjénster, utférande av order pa de villkor som dr mest
forménliga for kunderna, hantering av kundorder, transaktioner med godtagbara motparter,
omstdndigheter som utldser informationskravet for vardepappersforetag eller
marknadsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform och operatdrer
pa en reglerad marknad, omstindigheter som innebér allvarlig skada for investerarnas
intressen och en korrekt fungerande marknad med syfte att tillfalligt stoppa handel med
finansiella instrument pa en MTF-plattform eller en OTF-plattform eller en reglerad
marknad eller att avfora dem dérifran, tillvixtmarknader for smé& och medelstora foretag,
trosklarna 6ver vilka skyldigheterna avseende positionsrapportering tillimpas och kriterier
enligt vilka en handelsplats verksamhet i en virdmedlemsstat kan anses vara av vésentlig
betydelse for virdepappersmarknadernas sétt att fungera och for skyddet av investerarna.
Det dr av sdrskild vikt att kommissionen i sitt forberedande arbete genomfor lampliga
samrad, inklusive pa expertniva. Nar kommissionen forbereder och utarbetar delegerande
akter bor den se till att relevanta handlingar 6versédnds samtidigt till Europaparlamentet och

radet och att detta sker sa snabbt som mgjligt och pa lampligt sitt.
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(156)  Tekniska standarder for finansiella tjdnster bor garantera en konsekvent harmonisering och
ett adekvat skydd for investerare, inbegripet dem som investerar i strukturerade
insdttningar, och konsumenter 1 hela unionen. Det vore effektivt och lampligt att Gverléta at
Esma, som &r ett organ med hogspecialiserad expertis, att utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn och genomforande vilka inte inbegriper policyval, for 6verldmnande
till kommissionen. For att sékerstélla ett konsekvent skydd for investerare och
konsumenter inom sektorerna for finansiella tjanster bor Esma i s stor utstrickning som
mdjligt genomfora sina uppgifter i nidra samarbete med den europeiska
tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten) (EBA) upprittad genom
Europaparlamentets och radets forordning 1093/2010" och Eiopa.

Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om @ndring av
beslut nr 716/2009/EG och om upphédvande av kommissionens beslut 2009/78/EG

(EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).
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(157)

Kommissionen bor anta det forslag till tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av
Esma betriffande undantag géllande verksamhet som betraktas som sidoverksamhet till
den huvudsakliga verksamheten, betrdffande den information som ska tillhandahallas och
vissa krav inom ramen for forfaranden for att bevilja och avsld ansdkningar om
auktorisation av virdepappersforetag, betridffande forvarv av kvalificerat innehav,
betrdffande algoritmisk handel, betrdffande definitionen av handel genom matchad
principalhandel, betrdffande skyldigheten att utféra order pa de villkor som &r mest
formanliga for kunderna, betraffande tillfalligt stopp eller avforande av finansiella
instrumentet frdn handel pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform eller
OTF-plattform, betrdffande frihet att tillhandahalla investeringstjdnster och utfora
investeringsverksamhet, betrdffande etablering av en filial, betrdffande systemens
motstandskraft, handelsspérrar och elektronisk handel, betrdffande tick-size, betrdffande
synkronisering av klockor, betrdffande upptagande av finansiella instrument till handel,
betrdffande positionslimiter och positionshanteringskontroll inom révaruderivat,
betrdffande forfaranden for att bevilja och avsld ans6kningar om auktorisation av
leverantorer av datarapporteringstjinster, betrdffande organisatoriska krav for APA, CTP
och ARM betridffande samarbete mellan behoriga myndigheter. Kommissionen bor anta de
forslagen till tekniska standarder for tillsyn genom delegerade akter 1 enlighet med
artikel 290 1 EUF-fordraget och i enlighet med artiklarna 10—14 i forordning (EU)

nr 1093/2010.
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(158)

(159)

Kommissionen bor ocksa ges befogenhet att anta tekniska standarder for tillsyn genom
delegerade akter i enlighet med artikel 291 1 EUF-fordraget och 1 enlighet med artikel 15

1 forordning (EU) nr 1095/2010. Esma bor anfortros utarbetandet av tekniska standarder
for overlamnande till kommissionen betrdffande forfaranden for att bevilja och avsla
ansokningar om auktorisation av viardepappersforetag, betraffande forvérvet av ett
kvalificerat innehav, betrdffande handel och avslut av transaktioner pd MTF-plattformar
och OTF-plattformar, betrdffande tillfélligt stopp for handel med instrument och avférande
av finansiella instrument fran handel, betraffande frihet att tillhandahalla
investeringstjinster och utfora investeringsverksamhet, betrdffande etablering av en filial,
betrdffande positionsrapportering per kategori av positionsinnehavare, betraffande
forfaranden for att bevilja och avsla ansdkningar om auktorisation, betrdffande
forfarandena och formerna for att 6verldmna information som géller offentliggdrande av
beslut, betraffande skyldighet att samarbeta, betrdffande samarbete mellan behdriga
myndigheter, betrdffande informationsutbyte och betrdffande samrad fore auktorisation av

ett investeringsforetag.

Kommissionen bor dverldmna en rapport till Europaparlamentet och radet med en
beddmning av OTF-plattformars funktionssétt, funktionen hos ordningen for
tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag, verkan av krav avseende automatiserad
handel och hogfrekvenshandel, erfarenheterna fran mekanismen for forbud mot vissa

produkter eller metoder och verkan av atgérderna avseende ravaruderivatmarknader.
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(160)

(161)

Senast den 1 januari 2018 bor kommissionen utarbeta en rapport om de potentiella
effekterna pé energipriserna och energimarknadernas funktionssitt till f6ljd av att
overgéngsperioden for tillimpning av clearingkravet och marginalsékerhetskraven enligt
forordning (EU) nr 648/2012 16per ut. Vid behov bér kommissionen ldgga fram ett
lagstiftningsforslag for att faststdlla eller &ndra relevant ritt, inbegripet sérskild

sektorsspecifik lagstiftning sdsom forordning (EU) nr 1227/2011.

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU" tilliter medlemsstaterna att
auktorisera forvaltare av alternativa investeringsfonder (nedan kallade AIF-forvaltare) att
tillhandahalla vissa investeringstjanster utover forvaltningen av alternativa
investeringsfonder, ddribland forvaltning av investeringsportfoljer, investeringsradgivning,
forvaring och administration av aktier eller andelar i foretag for kollektiva investeringar,
samt mottagande och vidarebefordran av order betriffande finansiella instrument. Eftersom
kraven betréffande tillhandahallandet av dessa tjénster 4r harmoniserade inom unionen bor
AlIF-forvaltare som auktoriserats av de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat att
tillhandahdlla dessa tjénster inte behdva nigon ytterligare auktorisering

1 virdmedlemsstaten och inte heller underkastas ndgon annan med samma verkan.

Europaparlamentets och ridets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av
alternativa investeringsfonder samt om éndring av direktiven 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).
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(162)

(163)

(164)

Enligt det nuvarande regelverket ska AIF-forvaltare som auktoriserats att tillhandahalla de
investeringstjansterna och som har for avsikt att tillhandahalla dem i andra medlemsstater
an sin hemmedlemsstat uppfylla ytterligare nationella krav, inbegripet etableringen av en
separat juridisk enhet. For att undanrdja hindren for gransdverskridande tillhandahallande
av harmoniserade investeringstjinster och for att sdkerstélla lika spelregler mellan enheter
som tillhandahaller samma investeringstjinster enligt samma regelverk, bor en
AIF-forvaltare som auktoriserats att tillhandahalla dessa tjdnster kunna tillhandahélla dem
pa griansoverskridande basis, med forbehall for tillampliga anmélningskrav, inom ramen

for den auktorisation som beviljats av de behdriga myndigheterna i deras hemmedlemsstat.
Direktiv 2011/61/EU bor déarfor dndras 1 enlighet med detta.

Eftersom mélet for detta direktiv, ndmligen att skapa en integrerad finansiell marknad, pa
vilken investerare atnjuter effektivt skydd samtidigt som marknadens effektivitet och
integritet pa ett Overgripande plan uppritthélls, krdver att gemensamma lagstadgade krav,
som styr de reglerade marknadernas och andra handelssystems funktion pé ett sitt som
forhindrar att bristande genomlysning eller storningar pa en marknad &ventyrar den
effektiva driften av hela unionens finansiella system, faststills avseende
vardepappersforetagen, oavsett var i unionen de har auktoriserats inte 1 tillracklig
utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna, utan snarare pa grund av direktivets
omfattning eller verkningar, kan uppnds béttre pd unionsniva kan unionen vidta atgérder
1 enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen.

I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar detta direktiv inte utdver vad

som dr nodviandigt for att uppna detta mal.
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(165)  Med tanke pa att Esma i och med detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014" far
utokade uppgifter, bor Europaparlamentet, radet och kommissionen se till att tillrdckliga

personalresurser och finansiella medel stélls till férfogande.

(166)  Detta direktiv respekterar de grundldggande rittigheter och foljer de principer som erkénns
i stadgan, sérskilt rétten till skydd av personuppgifter, niringsfrihet, ratten till
konsumentskydd, rétten till ett effektivt rdttsmedel och en opartisk riattegang, ritten att inte
bli domd eller straffad tva ganger fér samma brott, och det maste genomforas i1 enlighet

med de réttigheterna och principerna.

(167)  Europeiska datatillsynsmannen har horts i denna fraga i enlighet med artikel 28.2
i forordning (EG) nr 45/2001 och limnat ett yttrande den 10 februari 2012".

*

EUT: Vénligen for in numret pa den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14

(2011/0296(COD)).
! EUT C 147, 25.5.2012, s. 1.
PE-CONS 23/1/14 REV 1 83

SV



(168)

(169)

(170)

I enlighet med medlemsstaternas och kommissionens gemensamma politiska forklaring av
den 28 september 2011 om forklarande dokument har medlemsstaterna atagit sig att,

1 motiverade fall, 1ata anmilan om infrlivandeétgirder atfoljas av ett eller flera dokument
som forklarar forhallandet mellan ett direktivs olika delar och motsvarande delar

i nationella instrument for inforlivande. Med avseende pé detta direktiv anser lagstiftaren

att oversindandet av sddana dokument &r beréttigat.

Skyldigheten att inforliva detta direktiv med nationell lagstiftning bor endast gélla de
bestimmelser som utgor en innehallsméssig dndring 1 forhallande till de tidigare

direktiven. Inforlivandet av de ofordndrade bestimmelserna foljer av de tidigare direktiven.

Detta direktiv bor inte paverka medlemsstaternas skyldigheter vad giller tidsfristerna for
inforlivande med nationell lagstiftning och datum for tillimpning av de direktiv som anges

i bilaga II1, del B.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

1

EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 84

SV



AVDELNING 1
TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1

Tilldmpningsomradde

1. Detta direktiv ska tillimpas pa véirdepappersforetag, marknadsoperatorer, leverantorer av
datarapporteringstjdnster och foretag fran tredjeland som utfor investeringstjénster genom

etablering av en filial i unionen.
2. I detta direktiv faststélls krav angéende
a)  auktorisations- och driftsvillkor for virdepappersforetag,

b)  tredjelandsforetags tillhandahdllande av investeringstjinster, genom etablering av

en filial,
c) auktorisation och drift av reglerade marknader,

d)  auktorisation av leverantorer av datarapporteringstjdnster samt dessa leverantorers

drift, och

e)  behoriga myndigheters tillsyn, samarbete och kontroller av efterlevnaden.
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3. Foljande bestimmelser ska ocksa tillimpas pa kreditinstitut som ar auktoriserade enligt
direktiv 2013/36/EU nir de tillhandahéller ett eller flera slag av investeringstjinster

och/eller utfor investeringsverksamhet:
a)  Artiklarna 2.2, 9.3 samt 14 och 16-20.
b)  Kapitel IT i avdelning I med undantag for andra stycket i artikel 29.2.

c)  Kapitel IIT 1 avdelning IT 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.

4. Foljande bestimmelser ska ocksa tillimpas pé vardepappersforetag och kreditinstitut som
ar auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU vid forséljning eller radgivning till kunder

1 samband med strukturerade inséttningar:
a)  Artiklarna 9.3, 14 samt 16.2, 16.3 och 16.6.

b)  Artiklarna 23-26, 28 samt artikel 29 med undantag for andra stycket i punkt 2, och
artikel 30.

c)  Artiklarna 67-75.

5. Artikel 17.1-17.6 ska éven tillimpas pa medlemmar eller deltagare pa reglerade marknader
och MTF-plattformar for vilka det inte krdvs auktorisation enligt detta direktiv enligt

artikel 2.1 a, e, 1 och j.
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6. Bestimmelserna i artiklarna 57 och 58 ska dven tillimpas pa personer som ar undantagna

enligt artikel 2.

7. Alla multilaterala system for finansiella instrument ska antingen drivas i enlighet med
bestimmelserna i avdelning II om MTF-plattformar eller OTF-plattformar eller

bestimmelserna i avdelning Il om reglerade marknader.

Ett vardepappersforetag som pa ett organiserat, frekvent, systematiskt och substantiellt sitt
handlar for egen rdkning nér det utfér kundorder utanfor en reglerad marknad, en
MTF-plattform eller en OTF-plattform ska drivas i enlighet med avdelning I1I

i forordning (EU) nr .../2014".

Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 23 och 28 i férordning (EU) nr .../2014"
ska alla transaktioner med de finansiella instrument som avses i forsta och andra stycket
och som inte genomfors pa multilaterala system eller genom systematiska internhandlare

uppfylla de relevanta bestimmelserna i avdelning I11 i forordning (EU) nr .../2014",
Artikel 2
Undantag
1. Detta direktiv ska inte tillimpas pé

a)  forsdkringsforetag eller foretag som bedriver sédan verksamhet avseende
aterforsakring och retrocession som avses 1 direktiv 2009/138/EG nér de bedriver

sadan verksamhet som avses i det direktivet,

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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b)

d)

personer som tillhandahéller investeringstjinster uteslutande till sina moderforetag,

sina dotterforetag eller till andra dotterforetag till samma moderforetag,

personer som tillhandahaller investeringstjénster i de fall da tjdnsten tillhandahills
tillfalligt 1 samband med annan yrkesméssig verksamhet som regleras av
bestimmelser i lag eller annan forfattning eller etiska regler som avser

yrkesverksamheten i fraga, vilka inte utesluter att tjdnsten tillhandahalls,

personer som for egen rdkning handlar med andra finansiella instrument &n
ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa och som inte tillhandahéller
ndgra andra investeringstjanster eller utfor ndgon annan investeringsverksamhet med
andra finansiella instrument &n ravaruderivat eller utsléppsritter eller derivat av

dessa om inte sddana personer
1)  dr marknadsgaranter,

i1)  ar medlemmar av eller deltagare pé en reglerad marknad eller en

MTF-plattform eller har direkt elektroniskt tilltrdde till en handelsplats,
ii1)  tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, eller
iv)  handlar for egen rdkning vid utférande av kundorder.

Personer undantagna enligt leden a, i eller j behdver inte uppfylla villkoren i det hér

ledet for att vara undantagna.
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h)

operatorer med skyldighet till efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG som, nér de
handlar med utslidppsrétter, inte utfor kundorder och inte tillhandahéller nagra
investeringstjdnster eller utfér ndgon investeringsverksamhet pd annat sétt &n genom
handel for egen rikning, forutsatt att de personerna inte tillimpar en teknik for

algoritmisk hogfrekvenshandel,

personer som tillhandahéller investeringstjdanster som uteslutande bestar av

forvaltning av program som syftar till deldgarskap for de anstillda i foretaget,

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

andra dotterforetag till samma moderforetag,

medlemmarna av ECBS och andra nationella organ som fyller likartade funktioner

i unionen, andra offentliga organ som har som uppdrag att forvalta eller delta

1 forvaltningen av statsskulden i unionen och internationella finansinstitut som
inréttats av tvd eller flera medlemsstater och vars mél ér att uppbada finansiering och
tillhandahalla finansiellt stod till forman for sina medlemmar som har eller hotas av

svéra finansiella problem,

foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om de dr samordnade

pa unionsniva eller inte, samt forvarings- eller forvaltningsinstitut for sddana foretag,
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j)  personer

1) inbegripet personer som dr marknadsgaranter, som handlar for egen rakning
med ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa, med undantag for

personer som handlar for egen rékning nér de utfor kundorder, eller

ii)  som tillhandahéller andra investeringstjanster 4n handel for egen rakning,
rorande rdvaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa till kunder eller

leverantdrer i sin huvudsakliga verksambhet,
under forutsdttning att

—  detta i vart och ett av dessa fall, pd individuell niva och pd aggregerad niva, &r
en sidoverksambhet till deras huvudsakliga verksamhet, om koncernen ses som
helhet, om denna huvudsakliga verksamhet inte &r tillhandahéllande av
investeringstjinster i den mening som avses i det hér direktivet eller sidana
bankverksamheter som avses i direktiv 2013/36/EU eller verkar som

marknadsgarant for rdvaruderivat,
— de personerna inte tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, och

— de personerna drligen anméler till den berdrda behdriga myndigheten att de
utnyttjar detta undantag och pa begéran rapporterar till den behoriga
myndigheten om den grund pa vilken de anser att deras verksamhet enligt

leden 1 och ii dr en sidoverksamhet till deras huvudsakliga verksambhet,
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k)

)

personer som tillhandahéller investeringsradgivning inom ramen for annan
professionell verksamhet som inte omfattas av detta direktiv, om ingen specifik

ersittning 1dmnas for denna radgivning,

sammanslutningar som har inrdttats av danska och finldndska pensionsfonder med
det enda syftet att forvalta tillgangarna i pensionsfonder som dr medlemmar i de

sammanslutningarna,

agenti di cambio vars verksamhet och funktion styrs av artikel 201 i det italienska

lagdekretet (decreto legislativo) nr 58 av den 24 februari 1998,

systemansvariga for 6verforingssystem enligt definitionen i artikel 2.4

1 direktiv 2009/72/EG eller artikel 2.4 1 direktiv 2009/73/EG nir de fullgdr sina
uppgifter enligt de direktiven, enligt férordning (EG) nr 714/2009, enligt
forordning (EG) nr 715/2009 eller enligt nitforeskrifter eller riktlinjer som har
antagits i enlighet med de forordningarna, alla personer som agerar som
tjdnsteleverantorer pa deras vagnar for att utfora uppgifterna enligt de
lagstiftningsakterna eller enligt nétforeskrifter eller riktlinjer som har antagits enligt
de forordningarna samt alla operatorer eller forvaltare av energibalanseringssystem,
rorledningsnét eller system for balansering av tillgdngen och efterfragan pé energi,

ndr dessa utfor sddana uppgifter;

det undantaget ska gilla personer som deltar i verksamheten som faststélls i denna
punkt, bara om de utfor investeringsverksambhet eller tillhandahéller
investeringstjanster rorande ravaruderivat for att utfora denna verksamhet; det
undantaget ska inte gélla for sekunddrmarknadsoperationer, inklusive plattformar for

sekundédrhandel med finansiella 6verforingsrattigheter,
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0)  virdepapperscentraler som regleras enligt unionsritten, i den utstrickning som de

regleras enligt den unionsratten.

Réttigheterna enligt detta direktiv ska inte gélla tillhandahéllande av tjdnster som motpart
vid transaktioner som genomfors av offentliga organ som handhar offentlig skuld eller
medlemmar av ECBS vid utférandet av deras uppgifter enligt EUF-fordraget och protokoll
nr 4 om stadgan for det europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken

eller vid utforandet av motsvarande uppgifter enligt nationella bestimmelser.

Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 for att klargora i punkt 1 ¢ om en

verksamhet ska betraktas som en verksamhet som bedrivs tillfalligt.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ange, enligt punkt 1 j
kriterierna for nir en verksamhet ska betraktas som en sidoverksamhet till den

huvudsakliga verksamheten pa koncernniva.
De kriterierna ska beakta atminstone foljande:

a)  Kravet pa att sidoverksamheten utgér en mindre del av verksamheten pa

koncernniva.

b)  Storleken av handelsverksamheten i forhallande till den totala handelsverksamheten

pa marknaden i den tillgdngsklassen.
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Vid faststidllandet av huruvida sidoverksamheten utgér en mindre del av verksamheten pa
koncernniva far Esma bestimma att det kapital som &r avsatt for att utfora
sidoverksamheten i forhallande till det kapital som &r avsatt for att utfora den huvudsakliga
verksamheten ska beaktas. Den faktorn ska under inga omsténdigheter vara tillracklig for

att visa att verksamheten dr en sidoverksambhet till koncernens huvudsakliga verksamhet.
De verksamheter som avses i1 denna punkt ska beaktas pa koncernniva.
De faktorerna som avses i andra och tredje styckena ska inte omfatta:

a)  sddana koncerninterna transaktioner som avses i artikel 3 i forordning (EU)

nr 648/2012 som sker for likviditets-eller riskhantering inom foretagskoncernen,

b)  transaktioner med derivat som pa ett objektivt mitbart sdtt minskar risker som star

1 direkt samband med affarsverksamheten eller likviditetsfinansieringen,

c) transaktioner med rdvaruderivat och utsldppsrétter som genomfors for att fullgéra
skyldigheter att tillhandahalla likviditet pa en handelsplats, nédr sddana skyldigheter
kravs av tillsynsmyndigheterna i enlighet med unionsrétten eller nationella lagar och

andra forfattningar eller av handelsplatserna.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket 1 enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 93

SV



Artikel 3
Frivilliga undantag

1. Medlemsstaterna fir vélja att inte tilldmpa detta direktiv pa personer for vilka de ar
hemmedlemsstat, under forutsittning att de personernas verksamhet ér auktoriserad och

reglerad pa nationell nivé, och de personerna

a)  inte fir inneha kundmedel eller kunders vérdepapper och dérfor inte vid nagon

tidpunkt far st i skuld till sina kunder,

b) inte far tillhandahalla nagra investeringstjanster utom mottagande och
vidarebefordran av order som avser overlatbara viardepapper och andelar i foretag for
kollektiva investeringar och/eller tillhandahallande av investeringsrddgivning

1 samband med sddana finansiella instrument, och

c¢) vid tillhandahallande av denna tjanst endast fir vidarebefordra order till
1)  véardepappersforetag som har auktoriserats i enlighet med detta direktiv,
11)  kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direktiv 2013/36/EU,

ii1)  filialer till vardepappersforetag eller till kreditinstitut auktoriserade 1 tredjeland
och som ér foremél for och foljer tillsynsregler som de behoriga myndigheterna
anser vara minst lika strikta som reglerna i det har direktivet, i forordning (EU)

nr 575/2013 eller 1 direktiv 2013/36/EU,
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iv)  foretag for kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats ritt ar
auktoriserat att utbjuda andelar till allménheten och till férvaltarna av sadana

foretag, eller

v)  virdepappersforetag med fast kapital enligt artikel 17.7 i Europaparlamentets
och radets direktiv 2012/30/EU" vilkas virdepapper ir noterade eller omsitts

pa en reglerad marknad i en medlemsstat, eller

d) uteslutande utfor investeringsverksamhet rorande ravaror, utslappsritter och/eller
derivat av dessa och enbart for att sdkra sina kunders affarsrisker, om de kunderna
uteslutande utgors av lokala elforetag enligt definitionen 1 artikel 2.35
1 direktiv 2009/72/EG och/eller naturgasforetag enligt definitionen 1 artikel 2.1
1 direktiv 2009/73/EG, forutsatt att de kunderna gemensamt innehar 100 % av de
personernas kapital eller rostrétter, utvar gemensam kontroll och undantas enligt

artikel 2.1 j 1 det hér direktivet om de sjdlva utfor de investeringstjinsterna, eller

Europaparlamentets och radets direktiv 2012/30/EU av den 25 oktober 2012 om samordning
av de skyddsatgirder som krdvs i medlemsstaterna av de i artikel 54 andra stycket

1 fordraget om Europeiska unionens funktionssétt avsedda bolagen i bolagsméinnens och
tredje mans intressen nér det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och éndra dettas
kapital, 1 syfte att gora skyddsatgdrderna likvardiga (EUT L 315, 14.11.2012, s. 74).
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e) uteslutande utfor investeringsverksamhet rorande utslédppsrétter och/eller derivat av
dessa och enbart for att sikra sina kunders affarsrisker, om de kunderna uteslutande
utgors av verksamhetsutdvare enligt definitionen 1 artikel 3 f'1 direktiv 2003/87/EG,
forutsatt att de kunderna gemensamt innehar 100 % av de personernas kapital eller
rostrétter, utdvar gemensam kontroll och undantas enligt artikel 2.1 j i det hér

direktivet om de sjdlva utfor de investeringstjinsterna.

2. De personer som avses 1 punkt 1 ska i medlemsstaternas ordningar omfattas av krav som

minst motsvarar foljande krav i detta direktiv:

a)  Villkor och forfaranden for auktorisation och fortlopande tillsyn enligt artiklarna 5.1
och 5.3 samt 7-10, 21, 22 och 23 och de motsvarande delegerade akter som

kommissionen antar i enlighet med artikel 89.

b)  Uppforanderegler enligt artiklarna 24.1, 24.3, 24.4, 24.5, 24.7 och 24.10, 25.2, 25.5
och 25.6 och, om den nationella ordningen medger att de personerna utser anknutna

ombud, artikel 29, samt respektive genomforandeatgirder.

c)  Organisatoriska krav som faststélls 1 forsta, sjitte och sjunde stycket 1 artikel 16.3
och i artikel 16.6 och 16.7 och de motsvarande delegerade akter som kommissionen

antar i enlighet med artikel §9.
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Medlemsstaterna ska kriva att personer som undantas fran det hir direktivet enligt punkt 1
1 den hir artikeln ska omfattas av ett system for ersittning till investerare som erkdnns

1 enlighet med direktiv 97/9/EG. Medlemsstaterna far tillta vardepappersforetag att inte
omfattas av ett sddant system forutsatt att de har en ansvarsforsékring som, med beaktande
av den storlek, riskprofil och rittsliga form som de personer som undantas i enlighet med

punkt 1 1 den hér artikeln har, sdkerstaller likvardigt skydd till deras kunder.

Genom undantag fran andra stycket i den har punkten far medlemsstater som redan har
sidana lagar och andra forfattningar pa plats fore den ..., fram till och med den ..."" kriva
att personer som undantas frén det har direktivet enligt punkt 1 i den hér artikeln, nér de
tillhandahéaller investeringstjdnsterna mottagande och vidarebefordran av order och/eller
tillhandahdllande av investeringsradgivning avseende andelar i foretag for kollektiva
investeringar och agerar som mellanhédnder for ett forvaltningsbolag enligt definitionen

i direktiv 2009/65/EG, ska de personerna vara solidariskt ansvariga tillsammans med

forvaltningsbolaget for alla skador som asamkats kunden i samband med de tjidnsterna.

3. Personer som undantas fran det hir direktivet enligt punkt 1 ska inte atnjuta den frihet att
tillhandahalla tjénster eller utfora verksamhet eller etablera filialer som foljer av

artiklarna 34 respektive 35.

4. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma anméla utnyttjandet av den mdjlighet
som ges enligt den hér artikeln och ska sdkerstélla att det i varje auktorisation som beviljas

i enlighet med punkt 1 omndmns att den beviljas i enlighet med den hir artikeln.

EUT: Vinligen {or in datumet for detta direktivs ikrafttradande.
EUT: Vinligen for in datumet 5 ar efter ikrafttrddandet av detta direktiv.

*%

PE-CONS 23/1/14 REV 1 97

SV



5. Medlemsstaterna ska tillstdlla Esma de bestimmelser 1 nationell rétt som motsvarar de krav

1 detta direktiv som fortecknas i punkt 2.

Artikel 4
Definitioner
1. I detta direktiv géller f6ljande definitioner:
1. vdrdepappersforetag: juridisk person vars regelmédssiga verksamhet eller rorelse

bestar i att yrkesmissigt tillhandahélla en eller flera investeringstjanster till tredjepart

och/eller att utfora en eller flera investeringsverksamheter.

Medlemsstaterna far i definitionen av vardepappersforetag inbegripa foretag som inte

ar juridiska personer forutsatt att

a)  deras réttsliga stéllning sorjer for en skyddsnivé for tredjeparts intressen som ar

likvirdig med den som erbjuds av juridiska personer ger, och

b) de dr underkastade sddan motsvarande tillsyn som &r ldmplig med hénsyn till

deras juridiska form.
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Om en fysisk person tillhandahaller tjdnster som inbegriper innchav av
penningmedel eller verlatbara virdepapper for tredje mans riakning, far denne dock
betraktas som ett virdepappersforetag vid tillampningen av det hér direktivet och av
forordning (EU) nr.../2014" endast om, utan att det paverkar tillimpningen av de
Ovriga kraven i det hir direktivet, 1 férordning (EU) nr .../2014 och

i direktiv 2013/36/EU, den personen uppfyller foljande villkor:

a)  Tredje mans dganderitt till instrument och penningmedel méste vara skyddade,
sdrskilt vid foretagets eller dess dgares insolvens eller di utmétning, kvittning

eller andra ansprak gors géllande av foretagets dgare eller dess borgenirer.

b)  Foretaget maste vara underkastat regler som syftar till att dvervaka foretagets

och dess dgares solvens.

c)  Foretagets rsbokslut méste granskas av en eller flera personer som enligt

nationell rétt har behdrighet att utfora revision av rdkenskaper.

d) Om foretaget har en enda dgare méste den personen sékerstilla att investerarna
skyddas om foretagets verksamhet upphor till f61jd av dgarens dod, eller

arbetsoformaga eller annan liknande omsténdighet.

*

EUT: Vinligen infor nummer for dokumentet som &terfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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2. investeringstidnster och investeringsverksamhet: ndgon av de tjinster och de
verksamheter som anges 1 avsnitt A i bilaga I i1 fraga om de instrument som anges

1 avsnitt C 1 bilaga I.
Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 som anger

a)  vilka derivatkontrakt som anges i avsnitt C.6 i bilaga I som har samma
egenskaper som de grossistenergiprodukter och som méste avvecklas fysiskt

och energiderivatkontrakt som definieras i C.6,

b)  vilka derivatkontrakt som avses 1 avsnitt C.7 i bilaga I som har samma

egenskaper som andra finansiella derivatinstrument,

c)  vilka derivatkontrakt som anges i avsnitt C.10 i1 bilaga I som har samma
egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, med utgdngspunkt fran
bland annat om de handlas pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en

OTF-plattform.
3. sidotjdnst: ndgon av de tjdnster som anges i avsnitt B 1 bilaga 1.

4.  investeringsrddgivning: tillhandahéllande av personliga rekommendationer till en
kund, pa dennes begéran eller pa virdepappersforetagets initiativ, i friga om en eller

flera transaktioner som avser finansiella instrument.
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10.

utforande av order for kunds rdkning: att kopa eller silja ett eller flera finansiella
instrument for kunders rdkning och inbegripet ingdende av avtal for att silja
finansiella instrument som utfardats av ett vardepappersforetag eller ett kreditinstitut

vid tidpunkten for utfairdandet av dessa.

handel for egen rdkning: handel med utnyttjande av eget kapital som utmynnar i att

transaktioner med ett eller flera finansiella instrument ingas.

marknadsgarant: en person som pa finansiella marknaderna pa fortlopande basis
atagit sig att handla for egen rdkning genom att kopa och sélja finansiella instrument
med utnyttjande av den personens eget kapital till priser som faststillts av

den personen.

portféljférvaltning: forvaltning av vardepapper pa diskretiondr basis enligt uppdrag
fran enskilda kunder, om dessa portfoljer innehéller ett eller flera

finansiella instrument.

kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett virdepappersforetag

tillhandahaller investeringstjdnster eller sidotjinster.

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

PE-CONS 23/1/14 REV 1 101

SV



11. icke-professionell kund: en kund som inte &r en professionell kund.

12.  tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag: en MTF-plattform som ar
registrerad som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag i enlighet med
artikel 33.

13.  smd och medelstora foretag: 1 detta direktiv avses foretag som hade ett
genomsnittligt borsvirde som understeg 200 000 000 EUR berdknat pa slutkurser for
de tre foregéende kalenderaren.

14.  limiterad order: en order att kopa eller sdlja ett finansiellt instrument till ett angivet
hogsta eller ldgsta pris eller béttre och avseende en angiven volym.

15.  finansiellt instrument: sadana instrument som anges i avsnitt C bilaga I.

16.  Co6-energiderivatkontrakt: optioner, terminer (futures), swappar och andra
derivatkontrakt som ndmns i avsnitt C.6 i bilaga I avseende kol eller olja som handlas
pa en OTF-plattform och som méaste avvecklas fysiskt.

17.  penningmarknadsinstrument: sadana klasser av instrument som normalt omsétts pa
penningmarknaden, t.ex. statsskuldvéxlar, inlaningsbevis och foretagscertifikat, med
undantag av betalningsmedel.
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18.

19.

20.

marknadsoperator: en eller flera personer som leder och/eller driver verksamheten

pa en reglerad marknad och far vara den reglerade marknaden sjélv.

multilateralt system: ett system eller en facilitet dér flera tredjeparters kdp- och

sdljintressen i finansiella instrument kan interagera inom systemet.

systematisk internhandlare: ett vardepappersforetag som i en organiserad, frekvent,
systematisk och vésentlig omfattning handlar f6r egen rdkning nar det utfor
kundorder utanfor en reglerad marknad, en MTF- eller OTF-plattform utan att

utnyttja ett multilateralt system.

Huruvida det ror sig om en frekvent och systematisk omfattning ska beddmas utifran
antalet OTC-transaktioner med det finansiella instrumentet som
virdepappersforetaget genomfor for egen rakning nér det utfor kundorder. Huruvida
det ror sig om en vidsentlig omfattning ska beddmas antingen utifran volymen pé
virdepappersforetagets OTC-handel i forhéllande till vardepappersforetagets totala
handel med ett specifikt finansiellt instrument, eller utifrdn volymen pa
véirdepappersforetagets OTC-handel 1 forhéllande till den totala handeln inom
unionen med ett specifikt finansiellt instrument. Definitionen av systematisk
internhandlare ska endast tillimpas nir de pa forhand uppsatta grianserna for vad som
ar en frekvent och systematiskt omfattning och en védsentlig omfattning bada
Overskrids eller nér ett virdepappersforetag véljer att ansluta sig till ordningen {or

systematiska internhandlare.
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21. reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/eller leds av en
marknadsoperator, vilket sammanfor eller underldttar ssmmanférandet av flera
tredjeparters kop- och siljintressen i finansiella instrument — inom systemet och
1 enlighet med dess icke-skonsmissiga regler — s att detta leder till ett kontrakt
i fraga om finansiella instrument upptagna till handel enligt dess regler och/eller
system, och som &r auktoriserat och 16pande verksamt och drivs 1 enlighet med

avdelning III 1 detta direktiv.

22.  multilateral handelsplattform (MTF-plattform): ett multilateralt system som drivs av
ett vardepappersforetag eller en marknadsoperatér och som sammanfor flera
tredjeparters kop- och sidljintressen i1 finansiella instrument — inom systemet och
1 enlighet med icke-skonsméssiga regler — s att detta leder till ett kontrakt i enlighet

med avdelning II i detta direktiv.

23. organiserad handelsplattform (OTF-plattform): ett multilateralt system som inte ar
en reglerad marknad eller en MTF-plattform, och inom vilket flera tredjeparters kop-
och séljintressen i obligationer, strukturerade finansiella produkter, utslappsrétter
eller derivat kan interagera inom systemet sa att detta leder till ett kontrakt i enlighet

med avdelning II i detta direktiv.

24.  handelsplats: en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 104

SV



25.  likvid marknad: en marknad for ett finansiellt instrument eller en klass av finansiella
instrument, dir det stdndigt finns beredda och villiga kopare och siljare, enligt en
beddmning utifran foljande kriterier och med beaktande av de specifika
marknadsstrukturerna for det finansiella instrumentet eller klassen av finansiella

instrument, dvs.

a)  den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och transaktionsvolymen under ett
antal marknadsvillkor, med beaktande av produkternas art och livscykel inom

klassen av finansiella instrument,

b) antalet och typen av marknadsaktorer, inbegripet forhallandet mellan antalet
marknadsaktorer och antalet instrument som handlas nér det géller

en sarskild produkt,
c) den genomsnittliga storleken pa spreadar, nér uppgift finns.

26. behorig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett i enlighet med

artikel 67, om inte annat anges i detta direktiv.

27. kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 1 forordning (EU)
nr 575/2013.
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28.  forvaltningsbolag for fondforetag: ett forvaltningsbolag enligt definitionen
i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG".

29. anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som pa ett enda foretrétt
virdepappersforetags fulla och ovillkorliga ansvar marknadsfor investeringstjanster
och/eller sidotjénster till kunder eller presumtiva kunder, tar emot eller
vidarebefordrar instruktioner eller order som géller investeringstjénster eller
finansiella instrument fran kunder, placerar finansiella instrument eller
tillhandahaller rddgivning till kunder eller presumtiva kunder i frdga om de

finansiella instrumenten eller tjdnsterna.

30. filial: ett driftsstille, annat 4n huvudkontoret, som ingér 1 ett vardepappersforetag
utan att vara en egen juridisk person och som tillhandahéller investeringstjdnster
och/eller utfor investeringsverksamhet och som ocksa kan tillhandahélla sidotjanster
for vilka virdepappersforetaget har auktorisation. Alla driftsstéllen som har inrattats

1 samma medlemsstat av ett vardepappersforetag med huvudkontor i en annan

medlemsstat ska betraktas som en enda filial.

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 dverldtbara
viardepapper (fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).
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31.  kvalificerat innehav: en direkt eller indirekt dgarandel i ett virdepappersforetag som
motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller av rostrétterna enligt artiklarna 9 och 10
i Europaparlamentets och rédets direktiv 2004/109/EG" med beaktande av villkoren
for ssmmanslagning av dessa enligt artikel 12.4 och 12.5 i det direktivet, eller som
gor det mojligt att utdva ett visentligt inflytande 6ver ledningen av det

viardepappersforetag som dgarandelen avser.

32.  moderforetag: ett moderforetag i den mening som avses 1 artiklarna 2.9 och 22

i Europaparlamentets och rédets direktiv 2013/34/EU>.

33. dotterforetag: ett dotterforetag i den mening som avses i artiklarna 2.10 och 22
1 direktiv 2013/34/EU, inbegripet varje dotterforetag till ett dotterforetag till det

moderforetag som dr det yttersta moderforetaget till dessa foretag.

34.  koncern: koncern enligt definitionen i artikel 2.11 1 direktiv 2013/34/EU.

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och om dndring av direktiv 2001/34/EG
(EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arsbokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om dndring av
Europaparlamentets och rédets direktiv 2006/43/EG och om upphédvande av rddets
direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s. 19).
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35. ndra forbindelser: en situation dir tva eller flera fysiska eller juridiska personer ar

forenade genom

a)  dgarintresse, 1 form av innehav, direkt eller genom kontroll, av 20 % eller mer

av rosterna eller kapitalet i ett foretag,

b)  kontroll, som innebar forbindelse mellan ett moderforetag och ett dotterforetag
1 alla de fall som omfattas av artikel 22.1 och 22.2 i direktiv 2013/34/EU, eller
en likartad forbindelse mellan ndgon fysisk eller juridisk person och ett foretag,
varvid varje dotterforetag till ett dotterforetag ocksa ska anses vara ett

dotterforetag till det moderforetag som star over dessa foretag,

¢) en varaktig forbindelse for bada eller alla till samma person genom ett

kontrollforhallande.

36. ledningsorgan: ett eller flera organ i ett virdepappersforetag eller hos en
marknadsplatsaktor eller en leverantdr av datarapporteringstjanster som har utsetts
1 enlighet med nationell ritt och har bemyndigats att faststélla enhetens strategi, mal
och allménna inriktning, och som kontrollerar och 6vervakar ledningens

beslutsfattande och omfattar personer som i praktiken leder enhetens verksamhet.
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Nér det i detta direktiv hdnvisas till ledningsorganet och ledningsorganets lednings-
och tillsynsfunktioner, enligt nationell rétt, handhas av olika organ eller olika
medlemmar inom ett organ, ska medlemsstaten identifiera de ansvariga organen eller
de ansvariga medlemmarna i ledningsorganet i enlighet med nationell rétt, savida

inte ndgot annat anges i detta direktiv.

37. personer i ledande befattning: fysiska personer som utdvar verkstéllande uppgifter
1 ett virdepappersforetag hos en marknadsplatsaktor eller en leverantor av
datarapporteringstjénster och som har ansvaret for och kan stillas till svars av
ledningsorganet for den dagliga ledningen av enheten, inbegripet genomforandet av
strategier avseende foretagets och dess personals distribution av tjénster

och produkter.

38. matchad principalhandel: en transaktion dar en mellanhand sjilv trider emellan
transaktionens kopare och séljare pé ett sddant sétt att den under transaktionens
utforande aldrig exponeras for marknadsrisk och dér bdda sidor av transaktionen
genomfors samtidigt och dér transaktionen genomfors till ett pris ddr mellanhanden
inte gér nagon vinst eller forlust, forutom tidigare tillkdnnagivna arvoden eller

avgifter for transaktionen.
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39. algoritmisk handel: handel med finansiella instrument dir en datoralgoritm
automatiskt bestimmer enskilda orderparametrar sdsom huruvida ordern ska
initieras, tidpunkt, pris och kvantitet for ordern eller hur ordern ska behandlas efter
det att den har lagts, med begrénsat eller inget minskligt ingripande och inbegriper
inte system som anvénds endast for dirigering av order till en eller flera
handelsplatser eller for expediering av order utan att ndgra handelsparametrar
faststélls eller for bekriftelse av order eller bearbetning efter handeln av

utforda transaktioner.

40. teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel: varje teknik for algoritmisk handel som

kénnetecknas av att

a)  infrastrukturen dr avsedd att minimera nitens latens och andra typer av latens,
inbegripet atminstone ett av foljande system for algoritmisk registrering av

order: samlokalisering, narvardskap eller elektroniskt hdghastighetstilltrade,

b)  systemet beslutar om nir en order ska initieras, genereras, routas eller utforas
utan ménsklig medverkan for enskilda handelstransaktioner eller enskilda

order, och

¢) stor mangd intradagsmeddelanden som utgor order, bud eller annulleringar.
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41. direkt elektroniskt tilltrdde: ett handelsplatsarrangemang dér en medlem av eller
deltagare eller kund pé en handelsplats ger en person tillatelse att anvdnda dennes
handelskod, sa att personen elektroniskt kan vidarebefordra order avseende ett
finansiellt instrument direkt till handelsplatsen och omfattar arrangemang som
innebdr att personen anviander medlemmens eller deltagarens eller kundens
infrastruktur, eller nagot forbindelsesystem som tillhandahélls av medlemmen eller
deltagaren eller kunden, for att vidarebefordra dessa order (direkt marknadstilltrade)
och arrangemang dér en sadan infrastruktur inte anvénds av en person

(sponsrat tilltrade).

42. korsforsdljning: att erbjuda en investeringstjénst tillsammans med en annan tjdnst
eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor for samma

overenskommelse eller paket.

43.  strukturerad insdttning: en inséttning enligt definitionen i artikel 2.1 ¢
i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/.../EU"" som méste betalas helt pa
forfallodagen enligt villkor som innebar att eventuell rénta eller premie ska betalas

(eller riskeras) enligt en formel som omfattar faktorer som t.ex.

a) ett index eller en kombination av index, med undantag for inséttningar med
rorlig rdnta vilkas avkastning &r direkt knuten till ett ranteindex som Euribor

eller Libor,

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/.../EU av den ... om system fOr garanti av
inséttningar (EUT L ...). .

EUT: Vinligen for in numret for dokumentet som aterfinns i dokument st 5199/14 (COD...))
och komplettera fotnoten.
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b) ett finansiellt instrument eller en kombination av finansiella instrument,

c) enravara eller en kombination av ravaror eller andra fysiska eller icke-fysiska

icke-fungibla tillgangar, eller
d) en valutakurs eller en kombination av valutakurser.

44. overlatbara virdepapper: vardepapper, utom betalningsmedel, som kan bli foremal

for handel pa kapitalmarknaden, t.ex.

a)  aktier och andra vdrdepapper som motsvarar andelar 1 aktiebolag, bolag med

personligt ansvar eller andra enheter samt depabevis for aktier,

b)  obligationer eller andra typer av virdepapperiserade skuldforbindelser,

inklusive depabevis for sadana viardepapper,

c) alla andra viardepapper som ger rétt att forvérva eller sdlja sddana dverlatbara
vardepapper eller som resulterar i en kontantavveckling som berdknas utifran
noteringar for dverlatbara viardepapper, valutor, réntor eller avkastningar,

ravaror eller andra index eller matt.
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45.

46.

47.

48.

49.

50.

depabevis: virdepapper som kan bli foremél for handel pa kapitalmarknaden och
som innebar dganderitt till en icke-etablerad emittents vardepapper samtidigt som de
kan tas upp till handel pa en reglerad marknad och handlas oberoende av den

icke-etablerade emittentens véardepapper.

borshandlad fond: en fond dér minst en andels- eller aktieklass handlas hela dagen pa
minst en handelsplats och med minst en marknadsgarant som vidtar atgérder for att
sdkerstilla att andels- eller aktiepriset pd handelsplatsen inte i betydande grad skiljer
sig frén dess substansvérde och, i tillimpliga fall, fran dess preliminéra

substansvirde.
certifikat: certifikat enligt definitionen i artikel 2.1.27 i férordning (EU) nr.../2014",

strukturerade finansiella produkter: strukturerade finansiella produkter enligt

definitionen 1 artikel 2.1.28 i1 férordning (EU) nr.. /2014,
derivat: derivat enligt definitionen i artikel 2.1.29 i forordning (EU) nr.. /2014".

ravaruderivat: ravaruderivat enligt definitionen i artikel 2.1.30 i férordning (EU)

nr.../2014"

*

EUT: Vinligen infor numret for forordningen som éterfinns i dokument PE-CONS 22/14

(2011/0296(COD)).
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51. central motpart: central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 i férordning (EU)
nr 648/2012.

52. godkdint publiceringsarrangemang eller APA (approved publication arrangement):
en person auktoriserad enligt detta direktiv att for vardepappersforetags rikning
publicera rapporter om virdepappershandeln enligt artiklarna 20 och 21
i forordning (EU) nr .../2014",

53. tillhandahallare av konsoliderad handelsinformation eller CTP (consolidated tape
provider): en person auktoriserad enligt detta direktiv att samla in rapporter om
handeln med de finansiella instrument som fortecknas 1 artiklarna 6, 7, 10, 12 och 13,
20 och 21 i férordning (EU) nr .../2014” frin reglerade marknader, MTF-plattformar,
OTF-plattformar och APA samt konsolidera dem till ett kontinuerligt elektroniskt

informationsflode med uppgifter om priser och volymer per finansiellt instrument.

54. godkdind rapporteringsmekanism eller ARM (approved reporting mechanism):
en person auktoriserad enligt detta direktiv att for vardepappersforetags rakning

rapportera uppgifter om transaktioner till behdriga myndigheter eller Esma.
55.  hemmedlemsstat:
a)  ndr det géller virdepappersforetag,

1)  om virdepappersforetaget dr en fysisk person, den medlemsstat dér det

har sitt huvudkontor,

*

EUT: Vinligen for in numret for den forordning som aterfinns
i dokument 2011/0296(COD).
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il)  om vidrdepappersforetaget ar en juridisk person, den medlemsstat dir det

har sitt séte,

iii) om virdepappersforetaget enligt sin nationella ritt inte har nagot site,

den medlemsstat dar det har sitt huvudkontor.

b) i fall dér det géller en reglerad marknad, den medlemsstat dér den reglerade
marknaden &r registrerad eller, om den enligt den medlemsstatens rétt inte har

nagot site, den medlemsstat ddr den reglerade marknaden har sitt huvudkontor,
c) i fall dér det géller ett APA, ett CTP eller en ARM,

i)  om APA:t, CTP:n eller ARM:n ér en fysisk person, den medlemsstat dar

dess huvudkontor ar belédget,

i1)  om APA:t, CTP:n eller ARM:n é&r en juridisk person, den medlemsstat

dér dess séte dr belédget,

(iii) om APA:t, CTP:neller ARM:n enligt sin nationella rétt inte har ndgot

site, den medlemsstat dér dess huvudkontor ar belédget.
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56. vdrdmedlemsstat: den medlemsstat, annan 4n hemmedlemsstaten, dar ett
vardepappersforetag har en filial eller tillhandahaller investeringstjanster och/eller
utfor investeringsverksamhet eller den medlemsstat i vilken en reglerad marknad
tillhandahaller 1ampliga arrangemang for att underlétta tilltrddet till handeln i dess
system for fjairrmedlemmar eller fjarrdeltagare etablerade i den samma

medlemsstaten.

57. foretag i tredjeldinder: foretag som skulle vara viardepappersforetag som
tillhandahaller investeringstjinster eller dgnar sig at investeringsverksamhet, eller ett

vardepappersforetag, om dess huvudkontor eller site vore beldget inom unionen.

58. grossistenergiprodukt: grossistenergiprodukter enligt definitionen i artikel 2.4

1 forordning (EU) nr 1227/2011.

59. jordbruksravaruderivat: derivatkontrakt som avser de produkter som anges i artikel 1
och bilaga I, del I-XX och XXIV/1 i Europaparlamentets och ridets forordning (EU)
nr 1308/2013".

Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr 1308/2013 av den 17 december 2013 om
uppréttande av en samlad marknadsordning for jordbruksprodukter och om upphédvande av
radets forordningar (EEG) nr 922/72, (EEG) nr 234/79, (EG) nr 1037/2001 och

(EG) nr 1234/2007 (EUT L 347, 20.12.2013, s. 671).
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60. statlig emittent. ndgon av foljande som emitterar skuldinstrument:
1) Unionen.

i1)  En medlemsstat, inbegripet forvaltningar, organ eller en sirskild funktion

1 medlemsstaten.
ii1)  Nér det géller en federal medlemsstat, en delstat i federationen.
iv)  En sérskild funktion for flera medlemsstater.

v)  En internationell finansinstitution som etablerats av minst tvd medlemsstater
och vars mal &r att uppbada finansiering och tillhandahalla finansiellt bistdnd

till de medlemmar som har eller riskerar att fa allvarliga finansieringsproblem.
vi)  Europeiska investeringsbanken.

61. statspapper: ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emittent.
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62. varaktigt medium: ett instrument som

a)  gor det mojligt for kunden att bevara information som riktas till denne
personligen pa ett sétt som ér tillgingligt for anvdndning i1 framtiden under en

tid som &r 1dmplig med hénsyn till vad som dr avsikten med informationen och
b)  mojliggor oforandrad atergivning av den bevarade informationen.
63. leverantor av datarapporteringstjinster: ett APA, en CTP eller en ARM.

2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
specificera vissa tekniska element i definitionerna i punkt 1, for att anpassa dem till
marknadsutvecklingen, den tekniska utvecklingen och erfarenheterna av beteende som é&r
forbjudet enligt forordning (EU) nr .../2014" och sékerstilla en enhetlig tillimpning av
detta direktiv.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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AVDELNING II
VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH
FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

Kapitel 1

Villkor och forfaranden for auktorisation

Artikel 5

Auktorisationskrav

1. Varje medlemsstat ska kriva att tillhandahéllande av investeringstjénster och/eller
utférande av investeringsverksamhet i form av en regelbunden verksamhet eller rorelse pa
yrkesmadssig grund auktoriseras i forvég i enlighet med detta kapitel. Denna auktorisation
ska beviljas av den behoriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet med

artikel 67.

2. Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna auktorisera varje marknadsoperatdr att
driva en MTF-plattform eller en OTF-plattform, forutsatt att det forst kontrolleras att detta
sker 1 enlighet med detta kapitel.
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3. Varje medlemsstat ska registrera samtliga vardepappersforetag. Detta register ska vara
tillgédngligt for allmidnheten och innehélla uppgifter om vilka tjanster eller verksamheter
virdepappersforetagen dr auktoriserade for. Det ska uppdateras regelbundet. Varje

auktorisation ska anmadlas till Esma.

Esma ska uppritta en forteckning ver samtliga vardepappersforetag i unionen. Den
forteckningen ska innehalla uppgift om vilka tjanster eller verksamheter varje
vardepappersforetag dr auktoriserat for och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska

offentliggora denna forteckning pa sin webbplats och fortlopande uppdatera den.

Nir en behorig myndighet har aterkallat en auktorisation i enlighet med artikel 8 b, ¢ och d

ska denna aterkallelse synas 1 forteckningen i fem ar.
4. Varje medlemsstat ska kriva att

a)  varje viardepappersforetag som &r en juridisk person har sitt huvudkontor i den

medlemsstat dir det har sitt séte,

b)  varje virdepappersforetag som inte dr en juridisk person, eller ett
virdepappersforetag som dr en juridisk person men som enligt dess nationella rétt
inte har ndgot site, har sitt huvudkontor i den medlemsstat dér det faktiskt bedriver

sin verksamhet.
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Artikel 6

Auktorisationens rdckvidd

Hemmedlemsstaten ska se till att det i auktorisationen anges vilka investeringstjinster eller
vilken investeringsverksamhet som vérdepappersforetaget dr auktoriserat att tillhandahalla
eller utfora. Auktorisationen far omfatta en eller flera av de sidotjanster som avses

1 avsnitt B 1 bilaga I. Auktorisation far inte 1 ndgot fall beviljas endast for tillhandahallande

av sidotjanster.

Ett virdepappersforetag som Onskar utvidga sin verksamhet med ytterligare
investeringstjanster, annan investeringsverksamhet eller ytterligare sidotjinster vilka inte
omfattas av den ursprungliga auktorisationen ska ldmna in en begédran om utvidgning av

auktorisationen.

Auktorisationen ska gélla inom hela unionen och gora det mojligt for
vardepappersforetaget att Gverallt inom unionen tillhandahalla de tjanster eller utféra den
verksamhet for vilka eller vilken det har auktoriserats, antingen genom etableringsritten,

inbegripet genom en filial, eller genom friheten att tillhandahalla tjénster.
Artikel 7
Forfaranden for att bevilja och avsld ansékningar om auktorisation

Den behoriga myndigheten far inte bevilja auktorisation innan den har forvissat sig om att

s6kanden uppfyller samtliga krav i de bestimmelser som antagits enligt detta direktiv.
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2. Virdepappersforetaget ska dverldmna all information — inbegripet en verksamhetsplan
1 vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetsslag som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som krévs for att den behdriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att virdepappersforetaget vid tiden for auktorisationen har vidtagit alla

nodvéndiga atgérder for att uppfylla sina forpliktelser enligt detta kapitel.

3. En s6kande ska inom sex ménader efter det att en fullstindig ansdkan har 1dmnats in

underréttas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.
4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststdlla

a)  de uppgifter som ska lamnas till de behdriga myndigheterna enligt punkt 2 i den hér

artikeln, inbegripet en verksamhetsplan,

b)  kraven i fraga om virdepappersforetags ledning enligt artikel 9.6 samt den

information som behdvs for underrittelse enligt artikel 9.5,

c) kraveni frdga om aktiedgare och deldgare med kvalificerade innehav, samt faktorer
som kan hindra den behoriga myndigheten fran att utova sin tillsynsfunktion pa ett

effektivt sitt, enligt artikel 10.1 och 10.2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket 1 enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformuléar, mallar och forfaranden for lamnande och tillhandahéllande av de

uppgifter som anges i artiklarna 7.2 och 9.5.

Esma ska dverldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

kommissionen senast den ... .
Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket 1 enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 8

Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndigheten far aterkalla den auktorisation som har beviljats ett virdepappersforetag

om vérdepappersforetaget

a)

b)

inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstr fran auktorisationen
eller inte har tillhandahéllit ndgra investeringstjinster eller bedrivit ndgon
investeringsverksamhet under de foregaende sex manaderna, sdvida inte den berérda

medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen forfaller 1 sddana fall,

har erhallit auktorisationen genom att 1dmna falska uppgifter eller pa nagot annat

otillborligt sétt,

inte langre uppfyller de villkor pé vilka auktorisationen har ldmnats, t.ex. att kraven

1 forordning (EU) nr 575/2013 ska uppfyllas,

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser om villkor for verksamheten

i viirdepappersforetag som antagits enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr .../2014%,

e) omfattas av nagot i nationell rétt angivet fall, utanfor detta direktivs tillimpningsomrade,

som leder till aterkallelse.

Varje aterkallelse av en auktorisation ska anmalas till Esma.

Artikel 9

Ledningsorgan

1. De behoriga myndigheter som beviljar auktorisation i enlighet med artikel 5 ska sdkerstélla
att vardepappersforetag och deras ledningsorgan foljer artiklarna 88 och 91
i direktiv 2013/36/EU.

Esma och EBA ska gemensamt anta riktlinjer om de faktorer som fortecknas i artikel 91.12

1 direktiv 2013/36/EU.

2. Vid beviljande av auktorisation i enlighet med artikel 5 far de behdriga myndigheterna ge
en medlem i ledningsorganet tillatelse att inneha ytterligare ett uppdrag i ett ledningsorgan
utan verkstéllande funktioner utover vad som ér tillatet 1 enlighet med artikel 91.3
1 direktiv 2013/36/EU. De behodriga myndigheterna ska regelbundet informera Esma om

sddana tillstand.

*

EUT: Vinligen infor numret pa forordningen som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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EBA och Esma ska samordna insamlandet av de uppgifter som avses i forsta stycket

1 denna punkt och i artikel 91.6 1 direktiv 2013/36/EU avseende véardepappersforetag.

3. Medlemsstaterna ska se till att ett virdepappersforetags ledningsorgan faststéller,
overvakar och ansvarar for genomforandet av de styrningssystem som ska sédkerstélla en
effektiv och ansvarsfull ledning av viardepappersforetaget, inbegripet en étskillnad av
arbetsuppgifterna inom virdepappersforetaget och forebyggande av intressekonflikter, pa

ett sdtt som frimjar marknadens integritet och kundernas intressen.

Utan att det paverkar kraven i artikel 88.1 i direktiv 2013/36/EU ska dessa arrangemang

ocksa sikerstilla att ledningsorganet faststéller, godkdnner och har uppsikt dver

a)  fOretagets organisation nir det giller tillhandahallandet av investeringstjdnster och
utovandet av investeringsverksamhet, inbegripet de fardigheter, de kunskaper och
den expertis som personalen méaste ha och resurserna, forfarandena och
arrangemangen for tillhandahallandet av tjénster och utforandet av verksamhet, med
beaktande av verksamhetens natur, omfattning och komplexitet och alla de krav som

foretaget maste uppfylla,

b) en policy avseende tjdnster, verksamhet, produkter och transaktioner som foretaget
erbjuder eller tillhandahaller, 1 enlighet med foretagets risktolerans och egenskaperna
och behoven hos foretagets kunder till vilka de kommer att erbjudas eller
tillhandahallas, inbegripet genomforande av 1ampliga stresstester

1 forekommande fall,
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c) en policy for ersittning till personer som deltar i tillhandahéllandet av tjanster till
kunder, vilken ska syfta till att frimja ansvarsfulla affarsmetoder, en réttvis
behandling av kunder och till att undvika intressekonflikter i forbindelserna

med kunderna.

Ledningsorganet ska overvaka och regelbundet bedoma ldmpligheten hos och
genomforandet av foretagets strategiska maél i tillhandahallandet av investeringstjanster och
utférandet av investeringsverksamhet och sidotjdnster, effektiviteten

1 virdepappersforetagets styrningsformer och ldmpligheten hos de strategier som har att
gora med tillhandahallandet av tjdnster till kunder och vidta lampliga atgérder fOr att ritta

till eventuella brister.

Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgang till information och dokument som

behovs for att ha uppsikt 6ver och dvervaka ledningens beslutsfattande.

4. Den behoriga myndigheten ska végra auktorisation, om den inte &r dvertygad om att
medlemmarna i virdepappersforetagets ledningsorgan har den vandel som krivs, har
tillrackliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter och avsitter tillrackligt med tid for att
utfora sina funktioner i virdepappersforetaget, eller om det finns objektiva och pavisbara
skil att anta att foretagets ledningsorgan kan dventyra en effektiv, sund och ansvarsfull
ledning av foretaget och ett adekvat beaktande av kundernas intressen och

marknadens integritet.

5. Medlemsstaterna ska kriva att viardepappersforetaget underréttar den behdriga
myndigheten om alla medlemmar av sitt ledningsorgan och om alla &dndringar av
medlemskapet i detta och samtidigt 6verldmnar all information som krévs for att bedoma

om fOretaget foljer punkterna 1, 2 och 3.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 126

SV



Medlemsstaterna ska kriva att det ansokande virdepappersforetagets verksamhet

1 praktiken leds av minst tva personer som uppfyller kraven i punkt 1.

Med avvikelse fran forsta stycket far medlemsstaterna bevilja auktorisation for
vérdepappersforetag som ar fysiska personer eller for virdepappersforetag som ar juridiska
personer ledda av en enda fysisk person i enlighet med foretagens bolagsordning och

nationell ratt. Medlemsstaterna ska dock 1 sddana fall krdava att

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

integritet beaktas pa ett adekvat sitt,

b)  de berorda fysiska personerna har tillrackligt god vandel, tillrdckliga kunskaper,
fardigheter och erfarenheter och avsitter tillrackligt med tid for att kunna fullgéra

sina plikter.

Artikel 10

Aktiedigare och andra deldgare med kvalificerade innehav

De behoriga myndigheterna far inte auktorisera ett vardepappersforetag att tillhandahélla
investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet, férrdn de har fétt upplysningar om
vilka aktiedgare eller andra deldgare, oavsett om de ar fysiska eller juridiska personer, som

direkt eller indirekt har kvalificerade innehav och om hur stora dessa innehav ér.
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De behoriga myndigheterna ska végra auktorisation om de, med hansyn till behovet av
sund och ansvarsfull ledning av ett vardepappersforetag, inte bedomer aktiedgare eller

andra deldgare med kvalificerade innehav som ldmpliga.

Om det finns ndra forbindelser mellan virdepappersforetaget och andra fysiska eller
juridiska personer, ska den behoriga myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa

forbindelser inte hindrar den frén att pa ett effektivt sétt utdva sin tillsynsfunktion.

Den behdriga myndigheten ska vdgra auktorisation om en eller flera fysiska eller juridiska
personer med vilka vdrdepappersforetaget har néra forbindelser omfattas av lagar och
andra forfattningar i ett tredjeland och om dessa, eller svarigheter vid tillimpningen av

dem, forhindrar ett effektivt utovande av myndighetens tillsynsfunktion.

Medlemsstaterna ska, i det fall de personer som avses i punkt 1 forsta stycket utdvar sitt
inflytande pé ett sitt som kan vara till skada for en sund och ansvarsfull ledning av ett
vardepappersforetag, foreskriva att den behoriga myndigheten ar skyldig att vidta lampliga

atgirder sé att detta missforhallande upphor.

Sadana atgérder far omfatta ansokningar om domstolsforeldgganden eller paforande av
sanktioner mot medlemmar av foretagsledningen eller upphdvande av den rostrétt som ar

knuten till de ifrdgavarande aktiedgarnas eller deldgarnas aktier eller andelar.
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Artikel 11

Anmdlan av tilltinkta forvirv

Medlemsstaterna ska kriva att alla fysiska eller juridiska personer (nedan kallade filltinkta
forvirvare), eller sadana personer i samrad, som har fattat ett beslut om att direkt eller
indirekt forvirva ett kvalificerat innehav i ett vardepappersforetag, eller om att ytterligare
oka, direkt eller indirekt, ett kvalificerat innehav i ett forsakringsforetag varigenom
andelen av rostetalet eller kapitalet kommer att verstiga 20 %, 30 % eller 50 % eller s4 att
vérdepappersforetaget kommer att fa stillning av dotterforetag (nedan kallat zilltinkt
forvdrvy), forst skriftligen underrittar de behdriga myndigheterna for det
viardepappersforetag i vilket de avser att forvérva eller ytterligare oka ett kvalificerat
innehav om storleken pa det tilltdnkta innehavet samt lamnar relevanta uppgifter enligt

artikel 13.4.

Medlemsstaterna ska kriva att alla fysiska eller juridiska personer som har fattat ett beslut
om att direkt eller indirekt avyttra ett kvalificerat innehav 1 ett virdepappersforetag forst
skriftligen underréttar de behoriga myndigheterna om storleken pa det tilltdnkta innehavet.
Sadana personer ska dven underrétta de behdriga myndigheterna, om de har fattat ett beslut
om att minska sitt kvalificerade innehav sa att deras andel av rostetalet eller kapitalet skulle
understiga 20 %, 30 % eller 50 % eller sé att foretaget skulle upphora att vara deras
dotterforetag.

Medlemsstaterna behover inte tillimpa troskelvardet 30 % om de tillimpar ett troskelvérde

pa en tredjedel enligt artikel 9.3 a i direktiv 2004/109/EG.
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Nér medlemsstaterna bedomer om kriterierna for ett kvalificerat innehav enligt artikel 10
och den hir artikeln ar uppfyllda, ska de inte beakta de rostrétter eller andelar som
virdepappersforetag och kreditinstitut kan inneha till f61jd av garantiverksamhet for
finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument pa grundval av ett fast
atagande enligt avsnitt A punkt 6 i bilaga I, forutsatt att dessa réttigheter dels inte utovas
eller pa annat sétt utnyttjas for att ingripa i emittentens forvaltning, dels avyttras

inom ett ar efter forvarvet.

2. Berorda behoriga myndigheter ska arbeta i fullstdndigt samrad med varandra vid
beddmningen enligt artikel 13.1 (nedan kallad bedémningen), om den tilltdnkte forvarvaren

tillhér ndgon av foljande kategorier:

a)  Ett kreditinstitut, forsdkringsforetag, terforsdkringsforetag, vardepappersforetag
eller forvaltningsbolag for fondforetag som &r auktoriserat i en annan medlemsstat

eller inom en annan sektor 4n den som forvérvet géller.

b)  Ett moderforetag till ett kreditinstitut, forsdkringsforetag, aterforsékringsforetag,
virdepappersforetag eller forvaltningsbolag for fondforetag som dr auktoriserat i en

annan medlemsstat eller inom en annan sektor &n den som forvirvet géller.

c)  En fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut, forsédkringsforetag,
aterforsakringsforetag, viardepappersforetag eller forvaltningsbolag f6r fondforetag
som &r auktoriserat i annan medlemsstat eller inom en annan sektor d4n den som

forvérvet giller.
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De behoriga myndigheterna ska utan onddigt dréjsmél forse varandra med alla vdsentliga
uppgifter eller andra uppgifter som ar relevanta for bedomningen. Hérvid ska de behoriga
myndigheterna inbordes pé begiran dverlimna alla relevanta uppgifter och pa eget initiativ
overldmna alla visentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller reservationer fran den
behoriga myndighet som ansvarar for den tilltdnkte forvirvaren ska anges i beslut av den

behoriga myndighet som auktoriserat det viardepappersforetag som forvérvet giller.

3. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag som far kdinnedom om sadana forvérv
eller avyttringar av kapitalinnehav i foretaget som far till f6ljd att innehaven dverstiger
eller understiger nagot av de troskelvirden som anges i punkt 1 forsta stycket, ska

underritta den behoriga myndigheten om detta utan dréjsmal.

Varje virdepappersforetag ska ocksa minst en gang om aret underrétta behoriga
myndigheter om namnen pé aktiedgare och andra deldgare med kvalificerade innehav samt
om storleken av dessa innehav, sdsom dessa uppgifter framgar t.ex. av information om
aktiedgare och andra deldgare som ldmnats vid bolagsstimma eller redovisats i enlighet
med foreskrifter som géller for bolag vilkas dverlitbara vardepapper ér upptagna till handel

pa en reglerad marknad.

4. Medlemsstaterna ska kriva att behoriga myndigheter vidtar atgérder liknande dem som
avses 1 artikel 10.3 1 frdga om personer som underlater att Iimna forhandsinformation om
forviarv eller 6kning av kvalificerade innehav. Om ett innehav har forvérvats trots att
behoriga myndigheter har motsatt sig forvérvet, ska medlemsstaterna, oavsett de sanktioner
som i Ovrigt vidtas, foreskriva antingen att rostritterna for sidana innehav inte far utdvas

eller att avgivna rdster ska vara ogiltiga eller far forklaras ogiltiga.
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Artikel 12

Bedomningsperiod

Utan dr6jsmaél och under alla férhdllanden senast tvé arbetsdagar efter mottagandet av den
obligatoriska underrittelsen enligt artikel 11.1 forsta stycket samt efter ett eventuellt, ddrpa
foljande mottagande av den information som avses i punkt 2 i den hér artikeln, ska de
behoriga myndigheterna skicka ett skriftligt mottagningsbevis till den

tilltdnkte forvarvaren.

De behoriga myndigheterna ska gora bedomningen inom sextio arbetsdagar fran och med
den skriftliga bekréftelsen av mottagandet av underrittelsen och av alla de handlingar som
medlemsstaten kriaver ska bifogas underrittelsen 1 enlighet med forteckningen 1 artikel 13.4

(nedan kallad bedomningsperioden).

De behoriga myndigheterna ska, vid tidpunkten for den skriftliga bekriftelsen, informera

den tilltdnkte forvarvaren om den dag da beddmningsperioden I6per ut.

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

ytterligare uppgifter som krivs.
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Bedomningsperioden ska avbrytas mellan det datum dé& de behdriga myndigheterna begér
in uppgifter och det datum da svar tas emot fran den tilltinkte forvarvaren. Avbrottet far
inte Overstiga 20 arbetsdagar. Om de behoriga myndigheterna dérefter begér ytterligare
uppgifter for komplettering eller fortydligande av uppgifterna, vilket de sjélva far besluta

om, fér detta inte leda till att bedomningsperioden avbryts.

3. De behoriga myndigheterna far forldnga det avbrott som avses 1 punkt 2 andra stycket till

hogst trettio arbetsdagar om den tilltdnkte forvarvaren dr ett av foljande:
a)  En fysisk eller juridisk person som dr etablerad eller reglerad utanfor unionen.

b)  En fysisk eller juridisk person och inte understélld tillsyn enligt det hér direktivet
eller direktiv 2009/65/EG, 2009/138/EG eller 2013/36/EU.

4. Om de behoriga myndigheterna efter avslutad beddmning beslutar att motsétta sig det
foreslagna forvérvet, ska de inom tva arbetsdagar, och inom bedémningsperioden,
underritta den tilltdnkte forvarvaren skriftligen och ange motiven for sitt beslut. Om inget
annat foreskrivs 1 nationell rétt far en 1dmplig motivering av beslutet goras tillgdnglig for
allménheten pd den tilltdnkte forvirvarens begéran. Detta fir inte hindra en medlemsstat
fran att ge den behoriga myndigheten befogenhet att offentliggdra beslutet utan att den

tilltinkte forvarvaren begédr detta.

5. Om de behoriga myndigheterna inom bedomningsperioden inte skriftligen motsétter sig det

tilltdnkta forvirvet, ska forslaget anses vara godként.
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6. De behoriga myndigheterna far faststélla en maximiperiod inom vilken det tilltdnkta

forvirvet ska vara genomfort och forldnga den nér det &r lampligt.

7. Medlemsstaterna fir inte infora stringare krav pa de berdrda myndigheternas underrittelse
och godkédnnande av ett direkt eller indirekt forvarv av rostritter eller kapital &n de som

foreskrivs 1 detta direktiv.

8. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att upprétta en uttémmande
forteckning over uppgifter enligt artikel 13.4, som tilltdnkta forvarvare ska foga till sin

underrittelse, utan att det paverkar tillimpningen av punkt 2 i den hér artikeln.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

senast den 1 januari 2014.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

9. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformuldr, mallar och forfaranden for det samrad mellan de relevanta behoriga

myndigheterna som avses i artikel 11.2.

Esma ska dverldmna sina forslag till tekniska standarder for genomforande till

kommissionen senast den 1 januari 2014.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 13

Bedomning

1. Vid bedomningen av underrittelsen enligt artikel 11.1 och uppgifterna enligt artikel 12.2
ska de behdriga myndigheterna, for att sdkerstilla sund och ansvarsfull ledning av det
vardepappersforetag som forvérvet giller, och med beaktande av den tilltdnkte
forvarvarens sannolika paverkan pd virdepappersforetaget, pa grundval av samtliga
foljande kriterier bedoma om den tilltdnkte forvarvaren ar 1amplig och det tilltinkta

forvérvet ér finansiellt sunt:
a)  Den tilltdnkte forvarvarens anseende.

b)  Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att leda

vardepappersforetagets verksamhet till foljd av det tilltinkta forvérvet.

c)  Den tilltdnkte forvéarvarens finansiella sundhet, sirskilt nir det géller den typ av
verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas av det viardepappersforetag som

forvérvet giller.
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d)  Om virdepappersforetaget kommer att kunna uppfylla och fortsitta att uppfylla
verksamhetskraven enligt det hér direktivet, och i tillimpliga fall, andra direktiv,
sarskilt direktiven 2002/87/EG och 2013/36/EU, sarskilt om den koncern som det
kommer att bli en del av har en struktur som mojliggdr en effektiv tillsyn, ett
effektivt informationsutbyte mellan de behoriga myndigheterna samt faststdllande av

fordelningen av ansvaret mellan de behoriga myndigheterna.

e)  Om det finns rimlig anledning att missténka att det tilltinkta forvarvet har en
koppling till pagéende eller genomford penningtvitt eller finansiering av terrorism
eller forsok till detta, enligt artikel 1 i direktiv 2005/60/EG, eller att det tilltdnkta

forvarvet kan Oka riskerna for sddan verksamhet.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 som justerar

kriterierna i forsta stycket i denna punkt.

2. De behoriga myndigheterna far bara motsatta sig det tilltdnkta forviarvet om det finns
rimlig anledning for att gora detta enligt kriterierna 1 punkt 1 eller om de uppgifter som

lamnats av den tilltdnkte forvarvaren dr ofullstindiga.

3. Medlemsstaterna far varken infora forhandsvillkor for storleken pa det tilltdnkta forvérvet
av aktieinnehav eller tilldta de behoriga myndigheterna att beddma forvarvet utifran

marknadens ekonomiska behov.
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4. Medlemsstaterna ska se till att en forteckning gors allmént tillgénglig med de uppgifter
som krivs for bedomningen och som maste ldmnas till de behdriga myndigheterna vid den
tid for underréttelsen som avses i artikel 11.1. Uppgiftskraven ska vara proportionella och
anpassade till den tilltdnkte forvirvarens och det tilltdnkta forvirvets karaktar.

Medlemsstaterna ska inte krdva uppgifter som inte ar relevanta for bedomningen.

5. Utan hinder av artikel 12.1, 12.2 och 12.3 ska en behorig myndighet, om den har fatt
underréttelser om tva eller flera tilltdnkta forvirv eller 6kningar av kvalificerat innehav
1 ett och samma virdepappersforetag, behandla de tilltdnkta forvirvarna pa ett icke

diskriminerande sitt.

Artikel 14

Anslutning till ett auktoriserat system for ersdttning till investerare

Den behdriga myndigheten ska kontrollera att varje organ som ansdker om auktorisation vid tiden

for auktorisationen uppfyller sina forpliktelser enligt direktiv 97/9/EG.

Skyldigheten som foreskrivs i1 forsta stycket ska anses vara fullgjord for strukturerade inséttningar,

om dessa utfardas av kreditinstitut som &r medlemmar i ett system for garanti av inséttningar enligt

direktiv 2014/.../EU".

*

EUT: Vénligen for in numret for dokumentet som aterfinns 1 5199/14 (2010/0207(COD)).
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Artikel 15

Startkapital

Medlemsstaterna ska sorja for att de behoriga myndigheterna inte beviljar auktorisation, om
véirdepappersforetaget med beaktande av den ifragavarande investeringstjdnstens eller
investeringsverksamhetens art inte besitter ett tillrdckligt startkapital enligt kraven

1 forordning (EU) nr 575/2013.

Artikel 16

Krav pd organisationen av verksamheten

1. Hemmedlemsstaten ska kréva att vardepappersforetagen uppfyller de krav avseende
organisering av verksamheten som foreskrivs i punkterna 2—10 1 den hér artikeln och

1 artikel 17.

2. Varje vardepappersforetag ska faststilla sdvil riktlinjer och forfaranden i den omfattning
som erfordras for att sorja for att foretaget, inklusive dess chefer, anstéllda och anknutna
ombud, respekterar sina forpliktelser enligt detta direktiv som ldmpliga bestammelser for

dessa personers privata transaktioner.

3. Varje vardepappersforetag ska faststdlla och tillimpa effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden sé att alla rimliga matt och steg vidtas for att forhindra att deras

kunders intressen paverkas negativt av intressekonflikter enligt definitionen i artikel 23.
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Ett vardepappersforetag som producerar finansiella instrument for forsiljning till kunder
ska faststélla, tilldmpa och se dver en process for godkdnnande av varje finansiellt
instrument och varje betydande forédndring av existerande finansiella instrument innan de

marknadsfors eller distribueras till kunder.

Produktgodkénnandeprocessen ska specificera en faststilld méalgrupp av slutkunder inom
den relevanta kundkategorin for varje finansiellt instrument och ska sdkerstilla att alla
relevanta risker for en sddan faststélld malmarknad bedéms och att den avsedda

distributionsstrategin dr forenlig med den faststdllda malmarknaden.

Ett virdepappersforetag ska ocksé regelbundet se 6ver de finansiella instrument som det
erbjuder eller marknadsfor, med beaktande av alla hindelser som vésentligt skulle kunna
paverka den potentiella risken for den faststidllda malmarknaden, for att &tminstone bedoma
huruvida det finansiella instrumentet fortfarande ér férenlig med behoven pé den
faststdllda mélmarknaden och huruvida den avsedda distributionsstrategin fortfarande

ar lamplig.

Ett virdepappersforetag som producerar finansiella instrument ska ocksa forse eventuella
distributorer med all 1dmplig information om det finansiella instrumentet och processen for
produktgodkdnnande, inbegripet den faststillda malmarknaden for det

finansiella instrumentet.

Om ett vardepappersforetag erbjuder eller rekommenderar finansiella instrument som det
inte producerar, ska det ha infort adekvata arrangemang for att erhélla den information som
avses 1 femte stycket och for att forsta egenskaperna och de faststdllda malmarknaderna for

varje finansiellt instrument.
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Riktlinjerna, processerna och arrangemangen som avses i denna punkt ska inte paverka
négra andra krav enligt detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014”, inbegripet kraven
avseende information, ldmplighet eller &ndamalsenlighet, identifiering och hantering av

intressekonflikter samt incitament.

4. Varje vardepappersforetag ska vidta rimliga atgarder for att sdrja for kontinuitet och
regelbundenhet i tillhandahallandet av investeringstjanster och utforandet av
investeringsverksamhet. Virdepappersforetaget ska i det syftet anvinda ldmpliga och

proportionella system, resurser och forfaranden.

5. Varje vardepappersforetag ska sorja for att det, om det anlitar tredjepart for fullgérandet av
operativa funktioner som &r av avgorande betydelse for att tjinsterna ska kunna
tillhandahallas kunderna kontinuerligt och pa ett tillfredsstdllande sétt och for att
investeringsverksamheten ska kunna utforas under kontinuerliga och tillfredsstillande
former, vidtar rimliga atgirder for att undvika onddiga ytterligare operativa risker.
Utkontraktering av viktiga driftsfunktioner far inte ske pa sa sétt att det vasentligt
forsdmrar kvaliteten pa foretagets internkontroll och tillsynsmyndighetens mojligheter att

overvaka att foretaget respekterar alla sina forpliktelser.

Varje vardepappersforetag ska tillimpa sunda forfaranden for forvaltning och redovisning
samt ha mekanismer for internkontroll och effektiva riskbeddmningsmetoder samt

effektiva kontroll- och skyddssystem for sina informationsbehandlingssystem.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Utan att det paverkar behoriga myndigheters mojlighet att kriva tillgéng till
kommunikation i enlighet med detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014" ska ett
virdepappersforetag ha inréttat sunda skyddsmekanismer for att garantera skyddet och
autentiseringen vid informationsdverforingen, minimera risken for dataférvanskning och
for obehdrig atkomst och forhindra informationsliackor sa att uppgifterna alltid

behandlas konfidentiellt.

6. Varje virdepappersforetag ska se till att alla tjinster och transaktioner det genomfor och all
verksamhet det bedriver dokumenteras pa ett sddant sétt att informationen é&r tillracklig for
att den behoriga myndigheten ska kunna utfora sina tillsynsuppgifter och vidta
efterlevnadsatgirder enligt det hér direktivet, forordning (EU) nr .../2014",
direktiv 2014/.../EU"" och forordning (EU) nr ../2014™", sarskilt for kontrollen av att
véirdepappersforetaget har uppfyllt alla sina forpliktelser, dven i forhéllande till sina kunder
eller presumtiva kunder och till marknadens integritet.
7. Dokumentationen ska inbegripa inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk
kommunikation som dtminstone avser transaktioner som genomforts vid handel for egen
rdkning och tillhandahéllande av kundordertjénster som ror mottagande, vidarebefordran
och utférande av kundorder.
’ EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
EUT: Vinligen for in numret pa det direktiv som aterfinns i dokument PE-CONS 8/14
(2011/0297(COD)).
EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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Sadana telefonsamtal och séddan elektronisk kommunikation ska dven omfatta dem som &r
avsedda att leda till transaktioner som genomfors vid handel f6r egen rakning eller vid
tillhandahdllande av kundordertjinster som ror mottagande, vidarebefordran och utférande
av kundorder, dven om de samtalen eller den kommunikationen inte resulterar 1 sédana

transaktioner eller i tillhandahallande av kundordertjinster.

Ett virdepappersforetag ska i det syftet vidta alla rimliga atgarder for att spela in relevanta
telefonsamtal och bevara relevant elektronisk kommunikation som gors, sénds eller tas
emot med utrustning som vérdepappersforetaget tillhandahaller en anstilld eller
underleverantdr eller som viardepappersforetaget accepterar eller tillater att en anstélld eller

underleverantor anvander.

Ett virdepappersforetag ska informera nya och befintliga kunder om att
telefonkommunikation eller telefonsamtal mellan virdepappersforetaget och dess kunder

som leder eller kan leda till transaktioner kommer att spelas in.

Sadan information fér tillhandahéllas en gang, innan nya och befintliga kunder

tillhandahalls ndgra investeringstjénster.

Ett vardepappersforetag far inte per telefon tillhandahdlla ndgra investeringstjinster eller
ndgon investeringsverksamhet till kunder som inte har informerats i forvig om att deras
telefonkommunikation eller telefonsamtal spelas in, om sddana investeringstjanster eller
sadan investeringsverksamhet ror mottagande, vidarebefordran och utférande av

kundorder.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 142

SV



Kunder far ldgga order via andra kanaler, men detta méste dock goras pé ett varaktigt
medium som brev, fax, e-post eller dokumentation av order som liggs vid méten. Sarskilt
innehallet i relevanta samtal vid personliga moten med en kund far dokumenteras med
skriftliga protokoll eller anteckningar. Sddana order ska anses vara likvérdiga med dem

som tas emot via telefon.

Ett vardepappersforetag ska vidta alla rimliga atgérder for att forhindra att en anstélld eller
underleverantor gor, sdnder eller tar emot relevanta telefonsamtal eller relevant elektronisk
kommunikation med privatigd utrustning som vérdepappersforetaget inte kan dokumentera

eller kopiera.

Den dokumentation som bevaras i enlighet med denna punkt ska tillhandahallas berérda
kunder pé begdran och ska sparas i1 fem ar, och nér detta begérs av den behoriga

myndigheten, upp till sju ar.

8. Varje vardepappersforetag som innehar finansiella instrument som tillhor dess kunder ska
vidta lampliga atgarder for att sorja for att kundernas dganderitt till dessa skyddas, sdrskilt
1 hindelse av virdepappersforetagets insolvens, samt for att forhindra att en kunds
finansiella instrument anvénds for foretagets egen rakning, om inte kunden har givit sitt

uttryckliga samtycke till detta.

9. Varje virdepappersforetag som innehar penningmedel som tillhor dess kunder ska vidta
lampliga atgérder for att sorja for kundernas réittigheter och, om det inte dr ett kreditinstitut,

forhindra att kundmedel anvénds for foretagets egen rikning.
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10. Ett vardepappersforetag far inte ingd avtal om finansiell dganderéttséverforing med
icke-professionella kunder 1 syfte att sikra eller ticka kunders aktuella eller framtida,

faktiska eller villkorade eller framtida forpliktelser.

11. Nir det giller filialer till vardepappersforetag ska den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dir filialen ar beldgen se till att kravet i punkterna 6 och 7 efterlevs vid de
transaktioner som filialen genomfor, utan att detta ska paverka mojligheten for den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten att fa direkt tillgédng till dokumentationen

1 fraga.

Medlemsstaterna far i undantagsfall infora krav pa vardepappersforetag avseende
sdkrandet av kunders tillgdngar utéver bestimmelserna i punkt 8, 9 och 10 och respektive
delegerade akter som avses i1 punkt 12. Sddana krav méste vara objektivt motiverade och
proportionella sa att de nir virdepappersforetag skyddar kundtillgdngar och kundmedel ar
inriktade pa specifika risker for investerarskyddet eller marknadsintegriteten som ar av

sdrskild vikt under de omstédndigheter som rdder i den medlemsstatens marknadsstruktur.

Medlemsstaterna ska utan onddigt drojsmal underritta kommissionen om krav de avser att
infora i enlighet med denna punkt, och senast tvd ménader fore den dag da kravet ska trada
i kraft. Underrittelsen ska innehalla en motivering till kravet. Sddana ytterligare krav ska
inte begrinsa eller pa annat sdtt paverka viardepappersforetags réttigheter enligt

artiklarna 34 och 35.
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12.

Kommissionen ska inom tvad ménader efter den underrittelse som avses i tredje stycket

avge ett yttrande om proportionaliteten hos och motiveringen till detta ytterligare krav.

Medlemsstaterna fir behalla ytterligare krav forutsatt att de underrittats kommissionen
i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den ..." och att villkoren i den artikeln

ar uppfyllda.

Kommissionen ska underridtta medlemsstaterna och pa sin webbplats offentliggora de

ytterligare krav som har inforts i enlighet med denna punkt.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
ndrmare ange de konkreta organisatoriska krav i punkterna 2—10 i den hér artikeln som ska
stéillas pa vardepappersforetag och pa filialer till foretag fran tredjeland som é&r
auktoriserade i enlighet med artikel 41 vilka tillhandahéller olika slag av
investeringstjinster och/eller utfor olika slags investeringsverksamhet och sidotjénster eller

kombinationer dérav.

*

EUT: Vinligen for in datum for detta direktivs ikrafttradande.
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Artikel 17
Algoritmisk handel

1. Ett virdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel ska ha inréttat effektiva system
och riskkontroller som &r anpassade for den verksamhet som bedrivs for att sidkerstélla att
dess handelssystem &ar motstandskraftiga och har tillricklig kapacitet, att de omfattas av
lampliga handelstrosklar och handelslimiter och att de forhindrar att felaktiga order skickas
eller att systemet pd annat sétt fungerar sa att det kan skapa eller bidra till en oordnad
marknad. Ett sddant foretag ska ocksa ha inréttat effektiva system och riskkontrollatgarder
for att sékerstélla att handelssystemen inte kan anvéndas for nagot &ndamal som strider
mot forordning (EU) nr .../2014" eller mot reglerna for en handelsplats till vilken det &r
anslutet. Viardepappersforetaget ska ha inrittat effektiva arrangemang for driftskontinuitet
for att hantera alla avbrott av driften i sina handelssystem och ska sdkerstdlla att systemen
ar fullstédndigt testade och vederborligen 6vervakade for att sékerstélla att de uppfyller

kraven som foreskrivs i denna punkt.

2. Ett virdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel i en medlemsstat ska anméla
detta till de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat och f6r den handelsplats dér
vardepappersforetaget bedriver algoritmisk handel i egenskap av medlem av eller deltagare

pa handelsplatsen.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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Den behdriga myndigheten i vardepappersforetagets hemmedlemsstat far kréva att
viardepappersforetaget regelbundet eller fran fall till fall tillhandahéller en beskrivning av
egenskaperna hos sina strategier for algoritmisk handel, ndrmare uppgifter om de
handelsparametrar eller handelslimiter som géller for systemet, de centrala
overensstimmelse- och riskkontrollatgarder som det har inréttat for att sékerstilla att
villkoren som foreskrivs i punkt 1 dr uppfyllda samt ndrmare uppgifter om kontrollen av
sina system. Den behoériga myndigheten i virdepappersforetagets hemmedlemsstat far nér
som helst begira ytterligare information fran ett virdepappersforetag om dess algoritmiska

handel och om de system som anvéinds for den handeln.

Den behoriga myndigheten 1 virdepappersforetagets hemmedlemsstat ska pd begéiran av en
behorig myndighet for en handelsplats dér virdepappersforetaget i egenskap av medlem
eller deltagare pd handelsplatsen bedriver algoritmisk handel och utan onddigt dréjsmél
vidarebefordra den information som avses i andra stycket vilken den far av det

viardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel.

Virdepappersforetaget ska se till att dokumentation om uppgifter som avses i denna punkt
sparas och att den dokumentationen &r tillricklig for att den behdriga myndigheten ska

kunna dvervaka efterlevnaden av kraven i detta direktiv.

Ett vardepappersforetag som tillimpar en teknik for algoritmisk hégfrekvenshandel ska
1 en godkédnd form bevara korrekta och kronologiska uppgifter om alla sina lagda order,
inbegripet annulleringar av order, utférda order och bud pa handelsplatser och ska pa

begéran gora dem tillgingliga for den behdriga myndigheten.
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3. Ett viardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel som ett led i en
marknadsgarantstrategi ska med beaktande av likviditeten, omfattningen och arten pa den

specifika marknaden och sidrdragen hos de instrument med vilka handel bedrivs

a)  utfora denna marknadsgarantstrategi kontinuerligt under en bestdmd andel av
handelsplatsens handelstider, utom under exceptionella omstandigheter, sa att

handelsplatsen tillhandahalls likviditet pa ett regelbundet och forutsdgbart sétt,

b)  ingd ett bindande skriftligt avtal med den handelsplats som atminstone specificerar

vardepappersforetagets skyldigheter enligt led a, och

¢)  ha infort effektiva system och kontroller som sékerstéller att det alltid uppfyller sina

skyldigheter enligt det avtal som avses i led b,

4. Vid tillampningen av den hir artikeln och artikel 48 1 detta direktiv ska ett
véirdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel anses bedriva en
marknadsgarantstrategi om det som medlem av eller deltagare pé en eller flera
handelsplatser, nér det handlar for egen rdkning, har en strategi som omfattar att skicka ut
fasta, simultana kop- och siljbud av jaimforbar storlek till konkurrenskraftiga priser
avseende ett eller flera finansiella instrument pa en enda handelsplats eller olika
handelsplatser, sa att likviditet regelbundet och 16pande tillhandahalls den

totala marknaden.
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5. Ett virdepappersforetag som tillhandahaller direkt elektroniskt tilltrade till en handelsplats
ska ha inrittat effektiva system och kontroller som sdkerstéller att [impligheten hos kunder
som anvinder tjdnsten bedoms och granskas pé lampligt sitt, att kunder som anvénder
tjansten forhindras att 6verskrida forinstéllda handels- och kredittrosklar, att handel som
bedrivs av kunder som anvinder tjansten dvervakas vederborligen och att 1amplig
riskkontroll foérhindrar handel som kan skapa risker for vardepappersforetaget sjilvt eller
som skulle kunna skapa eller bidra till en oordnad marknad eller sta i strid mot
forordning (EU) nr .../2014 " eller de regler som géller for handelsplatsen. Direkt

elektroniskt tilltrdde utan sadana kontroller ska vara forbjudet.

Ett vardepappersforetag som tillhandahéller direkt elektroniskt tilltrdde ska ansvara for att
se till att kunder som anvénder tjdnsten uppfyller kraven i detta direktiv och foljer
handelsplatsens regler. Vardepappersforetaget ska dvervaka transaktionerna for att
upptécka overtradelser av de reglerna, otillborliga marknadsforhéllanden eller otillborligt
uppforande som kan innebira marknadsmissbruk och som ska rapporteras till den behoriga
myndigheten. Virdepappersforetaget ska sdkerstilla att det finns ett bindande skriftligt
avtal mellan virdepappersforetaget och kunden rorande de huvudsakliga réttigheter och
skyldigheter som f6ljer av tillhandahéllandet av tjdnsten och att viardepappersforetaget

enligt avtalet forblir ansvarigt enligt detta direktiv.

Ett virdepappersforetag som tillhandahaller direkt elektroniskt tilltrdde till en handelsplats
ska anmala till de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat och den handelsplats dér

vardepappersforetaget tillhandahaller direkt elektroniskt tilltrade.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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Den behdriga myndigheten i vardepappersforetagets hemmedlemsstat far kréva att
viardepappersforetaget regelbundet eller fran fall till fall tillhandahéller en beskrivning av

de system och kontroller som avses i forsta stycket och beldgg for att de har tillampats.

Den behdriga myndigheten i viardepappersforetagets hemmedlemsstat ska pa begdran av en
behorig myndighet for en handelsplats i forhallande till vilken vérdepappersforetaget
tillhandahaller direkt elektroniskt tilltrdde utan onddigt drojsmal vidarebefordra den

information som avses i fjirde stycket som den far av virdepappersforetaget.

Virdepappersforetaget ska se till att dokumentation om uppgifter som avses i denna punkt
sparas och att den dokumentationen ér tillrdcklig for att den behdriga myndigheten ska

kunna overvaka efterlevnaden av kraven 1 detta direktiv.

6. Ett virdepappersforetag som agerar som en allmén clearingmedlem for andra personer ska
ha inrittat effektiva system och kontroller for att sikerstélla att avvecklingstjinster
tillimpas enbart pa personer som ar ldmpliga och uppfyller tydliga kriterier och att
lampliga krav foreskrivs for de personerna for att minska riskerna for
vardepappersforetaget och for marknaden. Vardepappersforetaget ska sikerstélla att det
finns ett bindande skriftligt avtal mellan virdepappersforetaget och personen rérande de

huvudsakliga réttigheter och skyldigheter som f6ljer av tillhandahéllandet av den tjénsten.
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7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att specificera foljande:

a)  Detaljerna i de organisatoriska krav som faststills i punkterna 1-6 som ska
foreskrivas for viardepappersforetag som tillhandahaller olika slags
investeringstjinster och/eller investeringsverksamheter och sidotjénster eller
kombinationer dérav, varigenom specifikationerna av de organisatoriska krav som
faststills 1 punkt 5 ska innehalla specifika krav for direkt marknadstilltrade och for
sponsrat tilltrdde sé att det sékerstills att kontrollerna som tillimpas pé sponsrat

tilltrade atminstone motsvarar dem som tillimpas pé direkt marknadstilltréde.

b)  De omstindigheter under vilka ett vardepappersforetag skulle vara skyldigt att inga
det marknadsgarantavtal som avses 1 punkt 3 b och innehallet 1 ett sddant avtal,

inbegripet den andel av handelsplatsens handelstid som faststélls 1 punkt 3.

c)  De situationer som utgor exceptionella omsténdigheter enligt punkt 3, inbegripet
omstindigheter med extrem volatilitet, politiska och makroekonomiska problem,
system- och driftsfrdgor samt omstédndigheter som talar emot virdepappersforetagets

forméga att uppritthalla betryggande riskhanteringspraxis enligt punkt 1.

d) Innehéillet och formatet for den godkénda form som avses i punkt 2 femte stycket och
langden pa den tidsperiod d& sddan dokumentation maste bevaras av

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

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 18

Handel och avslut av transaktioner pa MTF-plattformar och OTF-plattformar

1. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver
MTF-plattformar eller OTF-plattformar forutom att de uppfyller de organisatoriska kraven
i artikel 16 dven uppréttar transparenta regler och forfaranden for en vdlordnad handel pa
lika villkor samt kriterier for effektivt utférande av order. De ska vara utrustade sd att
handelsplatsens tekniska operationer hanteras korrekt, och de ska ha vidtagit effektiva

beredskapsatgérder for att hantera riskerna for systemavbrott.

2. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform uppréttar transparenta regler for vilka kriterier som

ska anvéndas for att avgora vilka finansiella instrument som far omséttas i dess system.

Medlemsstaterna ska i tillimpliga fall krdva att virdepappersforetag och
marknadsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform, med beaktande
bade av vilken anvindarkategori det ror sig om och typerna av omsatta instrument,
tillhandahaller, eller &r forvissade om att det finns tillging till, allmént tillgénglig
information i tillrdcklig omfattning for att dess anvdndare ska kunna gora en

investeringsbeddmning.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform ska upprétta, offentliggora, uppritthalla och
genomfora transparenta och icke-diskriminerande regler, grundade pa objektiva kriterier,

for tillgang till deras system.

Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform har vidtagit atgérder for att klart identifiera och
hantera mdjliga negativa foljder for driften av MTF-plattformen eller OTF-plattformen
eller for medlemmarna eller deltagarna och anvéndarna av intressekonflikter mellan
MTF-plattformen, OTF-plattformen, dess dgare eller det viardepappersforetag eller den
marknadsoperator som driver MTF-plattformen eller OTF-plattformen och

MTF-plattformens eller OTF-plattformens vil fungerande sitt.

Medlemsstaterna ska kriva att viardepappersforetag och marknadsoperatdrer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform efterlever artiklarna 48 och 49 och har infort alla de

effektiva system, forfaranden och arrangemang som kravs for att gora detta.

Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatérer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform tydligt informerar sina medlemmar eller deltagare
om deras respektive skyldigheter vid avveckling av transaktioner som utforts

1 plattformens system. Medlemsstaterna ska kriva att de virdepappersforetag och
marknadsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har infort de
funktioner som kravs for att underlétta effektiv avveckling av de transaktioner som

genomfors enligt den MTF-plattformens eller OTF-plattformens system.
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7. Medlemsstaterna ska kriva att MTF-plattformar eller OTF-plattformar har atminstone
tre visentligen aktiva medlemmar eller anvdndare som var och en har mojlighet att

interagera med alla de andra nér det géller prisbildningen.

8. Om ett dverlatbart vardepapper som har upptagits till handel pa en reglerad marknad ocksa
omsitts pd en MTF-plattform eller en OTF-plattform utan emittentens samtycke, ska
emittenten inte omfattas av ndgon skyldighet att offentliggora finansiell information — inf6r
emissionen, fortlopande eller separat vid sérskilda tillfdllen — som géller den

MTF-plattformen eller OTF-plattformen.

9. Medlemsstaterna ska kriva att varje vardepappersforetag och marknadsoperator som driver
en MTF-plattform eller en OTF-plattform foljer alla uppmaningar fran den behdriga
myndigheten enligt artikel 69.2 om att tillfélligt eller definitivt stoppa handeln med ett

finansiellt instrument.
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10. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahaller den behdriga myndigheten en
detaljerad beskrivning av MTF-plattformens eller OTF-plattformens funktion, inbegripet,
utan att det paverkar tillimpningen av artikel 20.1, 20.4 och 20.5, eventuella kopplingar till
eller deltagande fran en reglerad marknad, en MTF-plattform, OTF-plattform eller en
systematisk internhandlare som dgs av samma vérdepappersforetag eller
marknadsoperator, samt en forteckning 6ver deras medlemmar, deltagare och/eller
anvindare. De behdriga myndigheterna ska pd begéran ldmna den informationen till Esma.
Varje auktorisation for ett vardepappersforetag eller en marknadsoperatér som en
MTF-plattform och en OTF-plattform ska anmélas till Esma. Esma ska uppritta en
forteckning over samtliga MTF-plattformar och OTF-plattformar i unionen. Forteckningen
ska innehélla information om de tjédnster som en MTF-plattform eller en OTF-plattform
tillhandahaller och ska dven inbegripa den unika kod som identifierar MTF-plattformen
och OTF-plattformen for anvéndning i rapporter 1 enlighet med artiklarna 6, 10 och 26
i forordning (EU) nr .../2014 . Den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggra

denna forteckning pa sin webbplats och fortldpande uppdatera den.

11. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla

innehallet 1 och formatet for den beskrivning och den anmélan som avses 1 punkt 10.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Esma ska dverldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

. . %
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 19
Sarskilda krav for MTF-plattformar

Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatérer som driver en
MTF-plattform forutom att de uppfyller kraven som foreskrivs i artiklarna 16 och 18 dven

upprittar och tillimpar icke-skonsmassiga regler for utforande av order i systemet.

Medlemsstaterna ska kriva att de regler som avses 1 artikel 18.3 och som reglerar tilltradet

till en MTF-plattform uppfyller de villkor som faststélls i artikel 53.3.

Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en

MTF-plattform

a)  har tillrdckliga forutséttningar for att kunna hantera de risker den &r exponerad for,
vidtar lampliga dtgédrder och infor system for att identifiera alla betydande risker f6r

dess verksamhet och vidtar effektiva atgarder for att reducera sadana risker,

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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b)  har vidtagit verksamma atgarder for att underlatta effektivt avslut utan drojsmal av

de transaktioner som utfors i dess system,

c) vid tidpunkten for auktorisationen och direfter fortlopande har tillrdckliga finansiella
resurser for att goda forutsittningar ska foreligga for att den ska kunna fungera
korrekt med hénsyn till arten och omfattningen av de transaktioner som genomfors

pa marknaden och till sammansittningen och graden av dess riskexponering.

4, Medlemsstaterna ska se till att artiklarna 24, 25, 27.1, 27.2 och 27.4-27.10 samt 28 inte ar
tillimpliga pé transaktioner som genomfors enligt reglerna for en MTF-plattform mellan
MTF-plattformens medlemmar eller deltagare eller mellan MTF-plattformen och dess
medlemmar eller deltagare betraffande anvdandningen av MTF-plattformen.
MTF-plattformens medlemmar eller deltagare ska dock iaktta de forpliktelser som
foreskrivs i artiklarna 24, 25, 27 och 28 mot sina kunder nér de pa sina kunders vignar

utfor order i en MTF-plattforms system.

5. Medlemsstaterna ska inte tillata att vardepappersforetag eller marknadsoperatérer som
driver en MTF-plattform utfér kundorder med utnyttjande av eget kapital eller bedriver

handel genom matchad principalhandel.
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Artikel 20
Sarskilda krav for OTF-plattformar

1. Medlemsstaterna ska kriva att ett virdepappersforetag och en marknadsoperatér som
driver en OTF-plattform inréttar arrangemang som forhindrar utférande av kundorder pa
en OTF-plattform med utnyttjande av eget kapital hos vardepappersforetaget eller den
marknadsoperatdr som driver OTF-plattformen eller hos en enhet i samma koncern eller

juridiska person som vardepappersforetaget eller marknadsoperatdren

2. Medlemsstaterna ska tillata viardepappersforetag eller marknadsoperatorer som driver en
OTF-plattform att genom matchad principalhandel bedriva handel med obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utslédppsritter och vissa derivat, endast dar kunden har

gett sitt samtycke till processen.

Ett vardepappersforetag eller en marknadsoperator som driver en OTF-plattform far inte
bedriva handel genom matchad principalhandel for att utféra kundorder pa en
OTF-plattform 1 derivat av en derivatklass som har forklarats omfattas av clearingkravet

1 enlighet med artikel 5 1 férordning (EU) nr 648/2012.

Ett viardepappersforetag eller en marknadsoperator som driver en OTF-plattform ska inrédtta
arrangemang som sikerstiller att definitionen av handel genom matchad principalhandel

1 artikel 4.1.38 efterlevs.

3. Medlemsstaterna ska tillata vardepappersforetag eller marknadsoperatdrer som driver en
OTF-plattform att bedriva annan handel for egen rékning d4n genom matchad

principalhandel endast i fridga om statspapper for vilka det saknas en likvid marknad.
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4. Medlemsstaterna ska inte tillata bade drift av en OTF-plattform och en systematisk
internhandlare inom en och samma juridiska enhet. En OTF-plattform far inte anslutas till
en systematisk internhandlare pa att sddant stt att order i en OTF-plattform och order och
bud hos en systematisk internhandlare interagerar. En OTF-plattform fér inte anslutas till
en annan OTF-plattform pa ett sddant sitt att interaktion mellan order pa olika

OTF-plattformar mojliggors.

5. Medlemsstaterna ska inte hindra ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som
driver en OTF-plattform frén att anlita ett annat virdepappersforetag for att pd oberoende

grund bedriva verksamhet som marknadsgarant pd den OTF-plattformen.

Vid tillimpningen av denna artikel ska ett virdepappersforetag inte anses pa oberoende
grund bedriva verksamhet som marknadsgarant pa en OTF-plattform om det har nédra
forbindelser med det virdepappersforetag eller den marknadsoperator som driver

OTF-plattformen.
6. Medlemsstaterna ska kriva att order pa en OTF-plattform utfors pa diskretionédr grund.

Ett vardepappersforetag eller en marknadsoperator som driver en OTF-plattform ska endast

handla diskretionirt i ett eller bada foljande fall:
a)  Vid beslut om att lagga eller dra tillbaka en order pd OTF-plattformen de driver.

b)  Vid beslut om att inte matcha en specifik kundorder med de dvriga order som finns
tillgdngliga 1 systemet vid en viss tidpunkt, under forutsittning att detta
overensstaimmer med de specifika instruktionerna fran en kund och med dess

skyldigheter i enlighet med artikel 27.
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For det system som matchar kundorder far virdepappersforetaget eller marknadsoperatdren
som driver OTF-plattformen besluta huruvida, nir och hur mycket av tva eller flera order
den vill matcha inom systemet. I enlighet med punkterna 1, 2, 4 och 5 och utan att det
paverkar tillimpningen av punkt 3, far virdepappersforetaget eller marknadsoperatdér som
driver den OTF-plattformen, med hénsyn till ett system som anordnar transaktioner med
icke aktierelaterade instrument, underlétta forhandlingar kunder emellan for att

sammanfora tva eller flera potentiellt kompatibla kdp- och séljintressen i en transaktion.
Den skyldigheten ska inte paverka tillimpningen av artiklarna 18 och 27.

7. Den behoriga myndigheten far antingen nér ett viardepappersforetag eller en
marknadsoperator begér auktorisation for att driva en OTF-plattform eller fran fall till fall
begédra en detaljerad beskrivning av varfor systemet inte motsvarar och inte kan fungera
som en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en systematisk internhandlare, hur denna
diskretiondra bedomning kommer att ske, sérskilt nir en order till OTF-plattformen kan
dras tillbaka och nér och hur tva eller flera kundorder kommer att matchas mot varandra
inom OTF-plattformen. Dessutom ska virdepappersforetaget eller marknadsoperatoren
som driver en OTF-plattform ldmna information till den behdriga myndigheten om hur den
anvinder sig av handel genom matchad principalhandel. Den behoriga myndigheten ska
overvaka vardepappersforetagets eller marknadsoperatdrens deltagande 1 matchad
principalhandel for att sékerstilla att detta fortsdtter vara forenligt med definitionen av
sadan handel och att dess deltagande i matchad principalhandel inte ger upphov till
intressekonflikter mellan vardepappersforetaget eller marknadsoperatéren och

deras kunder.

8. Medlemsstaterna ska sikerstélla att artiklarna 24, 25, 27 och 28 tillimpas pé de

transaktioner som genomfors pd en OTF-plattform.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 160

SV



Kapitel 11

Villkor for verksamheten i virdepappersforetag

AVSNITT 1

ALLMANNA BESTAMMELSER

Artikel 21

Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auktorisation

1. Medlemsstaterna ska kriva att varje vardepappersforetag som auktoriserats pa dess
territorium alltid uppfyller de villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs

1 kapitel 1.

2. Medlemsstaterna ska kriva att de behoriga myndigheterna tar fram l&mpliga metoder for
overvakning av att virdepappersforetagen uppfyller sina forpliktelser enligt punkt 1. De
ska kriva att vardepappersforetagen meddelar de behoriga myndigheterna alla vésentliga

forandringar av villkoren for ursprunglig auktorisation.

Esma fér utarbeta riktlinjer for de metoder for 6vervakning som avses i denna punkt.
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Artikel 22
Allmdnna krav i fraga om fortlopande tillsyn

Medlemsstaterna ska sikerstélla att de behoriga myndigheterna 6vervakar vardepappersforetagens
verksamhet sé att de kan bedoma om de villkor f6r verksamheten som foreskrivs i detta

direktiv uppfylls. Medlemsstaterna ska sikerstélla att lampliga atgérder vidtas sé att de behoriga
myndigheterna kan fa tillgang till den information som krévs for att kunna bedéma om

vardepappersforetagen uppfyller dessa krav.

Artikel 23

Intressekonflikter

1. Medlemsstaterna ska kridva av virdepappersforetagen att de vidtar alla 1ampliga atgiarder
for att identifiera och forebygga eller hantera sadana intressekonflikter mellan & ena sidan
dem sjélva, inbegripet ledning, personal och anknutna ombud eller varje annan person med
direkt eller indirekt koppling till dem genom kontroll och & andra sidan deras kunder, eller
mellan tva kunder, som uppstar vid tillhandahallandet av investeringstjdnster och
sidotjénster eller en kombination av saddana tjadnster, inbegripet sddana till f6ljd av att
erbjudanden mottagits fran tredjepart eller fran ett viardepappersforetags eget

ersittningssystem eller andra incitamentsstrukturer.
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Om de organisatoriska eller administrativa system som ett vardepappersforetag

1 overensstimmelse med artikel 16.3 har infort {or att forhindra att intressekonflikter
paverkar kundens intressen negativt inte riacker till for att rimligen sédkerstilla att riskerna
for att kundernas intressen paverkas negativt kommer att forhindras, ska
vardepappersforetaget klart och tydligt informera kunden om den allménna arten av
och/eller kéllorna till intressekonflikterna och om vilka &tgérder som har vidtagits for att

minska de riskerna, innan den atar sig verksamhet for dennes rakning.
Informationen som avses i punkt 2 ska
a) lamnas pa ett varaktigt medium, och

b) innehélla tillrdckligt detaljerade uppgifter, med beaktande av kundens art, for att
kunden ska kunna fatta ett vilgrundat beslut om den tjénst inom vars ram

intressekonflikten uppstéar.
Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att

a)  ange vilka slag av atgirder ett vardepappersforetag rimligen kan forvéntas vidta for
att identifiera, forhindra, hantera och informera om intressekonflikter i samband med
att olika slag av investeringstjénster eller sidotjénster och kombinationer av sddana

tjanster tillhandahalls,

b)  uppritta lampliga kriterier for bestdmning av vilka typer av intressekonflikter som
kan vara till skada for virdepappersforetagets kunders eller presumtiva

kunders intressen.
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AVSNITT 2

BESTAMMELSER OM INVESTERARSKYDD

Artikel 24

Allmdnna principer och information till kunder

1. Medlemsstaterna ska kriva att varje vardepappersforetag nir det tillhandahaller
investeringstjinster, eller i forekommande fall sidotjénster, till kunder handlar hederligt,
rattvist och professionellt i enlighet med sina kunders bésta intresse och sérskilt 1 enlighet

med de principer som anges i den hér artikeln och 1 artikel 25.

2. Virdepappersforetag som producerar finansiella instrument for forsiljning till sina kunder
ska sdkerstilla att de finansiella instrumenten dr utformade for att uppfylla behoven hos en
faststdlld mélgrupp av slutkunder inom den relevanta kundkategorin, att strategin for
distribution av de finansiella instrumenten &r forenlig med den faststdllda malgruppen och
att vardepappersforetaget vidtar rimliga atgarder for att sékerstélla att det finansiella

instrumentet distribueras till den faststdllda malgruppen.

Ett vardepappersforetag ska forsta de finansiella instrument som det erbjuder eller
rekommenderar, bedoma hur forenligt de finansiella instrumenten dr med behoven hos de
kunder till vilka det tillhandahéller investeringstjanster, ocksd med beaktande av den
faststdllda mélgruppen av slutkunder som avses i artikel 16.3, samt sdkerstdlla att de
finansiella instrumenten endast erbjuds eller rekommenderas nér detta ligger

1 kundens intresse.
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3. All information, inklusive marknadsforingsmaterial, som véirdepappersforetaget riktar till
kunder eller presumtiva kunder ska vara opartisk, tydlig och inte vilseledande.

Marknadsforingsmaterial ska latt kunna identifieras som sédant.

4. Kunder och presumtiva kunder ska i god tid tillhandahéllas lamplig information avseende
vardepappersforetaget och dess tjdnster, finansiella instrument och foreslagna
investeringsstrategier, handelsplatser for utférande och alla kostnader och tillhdrande

avgifter. Den informationen ska innehélla f6ljande:

a)  Nir investeringsradgivning tillhandahalls ska viardepappersforetaget i god tid innan

det tillhandahaller investeringsradgivningen informera kunden om
1) huruvida rddgivningen tillhandahalls pa oberoende grund eller inte,

i1)  huruvida rédet dr grundat pé en allmén eller en mer begriansad analys av olika
typer av finansiella instrument, och i synnerhet om urvalet dr begrénsat till
finansiella instrument som emitteras eller tillhandahalls av enheter med néra
anknytning till virdepappersforetaget eller med rattsliga eller ekonomiska
forbindelser, till exempel ett kontraktsforhdllande, som &r sa néra att det kan

dventyra forutsittningarna for rddgivning pé oberoende grund,

iii)  huruvida virdepappersforetaget kommer att ge kunden en regelbunden
beddmning av ldmpligheten hos de finansiella instrument som det

rekommenderar den kunden.
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b) Informationen om finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier ska
innefatta lamplig vigledning om, och varningar for, de risker som ar forknippade
med investeringar i de instrumenten eller sdrskilda placeringsstrategier och huruvida
det finansiella instrumentet &r avsett for professionella eller icke-professionella

kunder, med beaktande av den faststdllda malgruppen i enlighet med punkt 2.

c¢) Informationen om samtliga kostnader och tillhérande avgifter méste innehalla
information avseende bdde investeringen och sidotjinsterna, inbegripet eventuell
kostnad for radgivning, kostnaden for det finansiella instrument som rekommenderas
eller marknadsfors till kunden och hur kunden far betala for det, inklusive eventuella

tredjepartsbetalningar.

Informationen om alla kostnader och avgifter, inbegripet kostnader och avgifter som har
samband med investeringstjdnsten och det finansiella instrumentet, som inte orsakas av
forekomsten av underliggande marknadsrisk, ska riknas samman sa att kunden kan forsta
den totala kostnaden liksom den kumulativa effekten pa investeringens avkastning, och nir
kunden sé begir, ska en uppdelning per post ges. Sddan information ska i forekommande

fall ges till kunden regelbundet, och dtminstone arligen, under investeringens varaktighet.

Den information som avses i punkterna 4 och 9 ska tillhandahéllas i en begriplig form pa
ett sddant sétt att kunder eller presumtiva kunder har rimlig mojlighet att forsta arten av
och den risk som ér forknippad med den investeringstjdnst och den specifika typ av
finansiellt instrument som erbjuds och dédrigenom ar vil informerade infor
investeringsbesluten. Medlemsstaterna far tillata att den informationen limnas

1 standardiserad form.
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6. Niér en investeringstjanst erbjuds som del av en finansiell produkt for vilken det redan finns
andra regler 1 unionsritten om kreditinstitut och konsumentkrediter avseende
informationskrav, ska den tjinsten inte darutover omfattas av forpliktelserna som

foreskrivs i punkterna 3, 4 och 5.

7. Niér véirdepappersforetaget informerar kunden om att investeringsrddgivningen

tillhandahélls pa oberoende grund, ska det vardepappersforetaget

a)  beddma ett tillrdckligt stort urval av finansiella instrument som ér tillgidngliga pa
marknaden vilka ska vara tillrdckligt diversifierade med avseende pa typ och
emittenter eller produktleverantorer for att sékerstilla att kundens investeringsmal pa
lampligt satt kan tillgodoses och ska inte vara begrénsade till finansiella instrument

som utfardats eller tillhandahéllits av

1)  véardepappersforetaget sjilvt eller av enheter som har nira forbindelser med

vardepappersforetaget, eller

11)  andra enheter med vilka vardepappersforetaget har sa néra réttsliga eller
ekonomiska forbindelser, till exempel ett kontraktsforhallande, att det kan

dventyra forutsittningarna for rddgivning pa oberoende grund.

b) inte motta och behalla avgifter, provisioner eller monetira eller icke-monetéra
formaner som utbetalas eller tillhandahélls av nagon tredjepart eller av en person
som agerar for tredjeparts rikning i fraga om tillhandahillandet av tjansten till
kunder. Mindre icke-monetédra formaner som kan forbattra kvaliteten hos den tjanst
som tillhandahélls en kund och 4r av sddan omfattning och art att de inte kan anses
hindra virdepappersforetaget fran att uppfylla sin skyldighet att agera i kundens

bista intresse ska redovisas tydligt och &r undantagna frén detta led.
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8. Niér véirdepappersforetaget tillhandahaller portfoljforvaltning, ska det inte motta och
behalla avgifter, provisioner eller monetéra eller icke-monetira férmaner som utbetalas
eller tillhandahalls av ndgon tredjepart eller av en person som agerar for tredjeparts rdkning
1 fraga om tillhandahallandet av tjénsten till kunder. Mindre icke-monetéra formaner som
kan forbéttra kvaliteten hos den tjanst som tillhandahélls en kund och &r av sddan
omfattning och art att de inte kan anses hindra virdepappersforetaget fran att uppfylla sin
skyldighet att agera i kundens bista intresse ska redovisas tydligt och &r undantagna frén

denna punkt.

9. Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetag inte ska anses uppfylla skyldigheterna
enligt artikel 23 eller enligt punkt 1 i den hér artikeln ndr de betalar eller betalas ndgon
avgift eller provision, eller erbjuder eller erbjuds icke-monetira formaner i samband med
tillhandahallandet av investeringstjanster eller en sidotjanst, till eller av ndgon annan part

an kunden eller en person pd kundens véignar, forutom da betalningen eller forménen
a)  dr utformad for att hoja kvaliteten pa den relevanta tjansten till kunden, och

b) inte forsdmrar virdepappersforetagets forutsittningar att uppfylla sina skyldigheter

att agera hederligt, rittvist och professionellt i enlighet med kundens bésta intresse.
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10.

11.

Forekomsten, arten och beloppet av den betalning eller forman som avses i forsta stycket,
eller nér beloppet inte kan bestimmas, metoden for att berdkna detta belopp, maste
redovisas klart och tydligt for kunden, pé ett sétt som é&r heltdckande, korrekt och
begripligt, innan den ifrdgavarande investeringstjansten eller sidotjénsten tillhandahalls.

I forekommande fall ska vardepappersforetaget ocksa informera kunden om mekanismerna
for att till kunden 6verfora avgiften, provisionen, den monetéra eller icke-monetira
forménen som erhallits i samband med tillhandahallandet av investerings- eller

sidotjdnsten.

Betalningen eller formanen som mdjliggor eller kravs for tillhandahéllandet av
investeringstjanster, sasom depakostnader, avvecklingskostnader och borsavgifter, rittsliga
avgifter eller réttsliga arvode, och som é&r sa beskaffade att de inte kan std 1 strid med
véirdepappersforetagets skyldighet att agera hederligt, rattvist och professionellt i enlighet

med kundens bésta intressen, ska inte omfattas av kraven i forsta stycket.

Ett vardepappersforetag som tillhandahéller investeringstjénster till kunder ska se till att
det inte ersitter sina anstillda eller bedomer deras prestationer pé ett sétt som star i strid
med dess skyldighet att agera i kundernas bésta intresse. I synnerhet ska det inte ha
arrangemang genom ersittningar, forsdljningsmal eller andra sitt som skulle kunna ge
personalen incitament att rekommendera ett visst finansiellt instrument till en
icke-professionell kund, nér virdepappersforetaget skulle kunna erbjuda ett annat

finansiellt instrument som béttre skulle tillgodose den kundens behov.

Niér en investeringstjanst erbjuds tillsammans med en annan tjénst eller produkt som en del
av ett paket eller som ett villkor for samma 6verenskommelse eller paket, ska
virdepappersforetaget informera kunden om huruvida det &r mgjligt att kopa de olika
komponenterna separat, och ska tillhandahélla separata uppgifter om kostnaderna och

avgifterna for varje komponent.
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Om riskerna med en sddan overenskommelse eller ett sidant paket som erbjuds en
icke-professionell kund sannolikt skiljer sig frdn de risker som uppstér i det fall
komponenterna viljs separat, ska virdepappersforetaget tillhandahélla en adekvat
beskrivning av de olika komponenterna i verenskommelsen eller paketet och av hur

samverkan foriandrar riskerna.

Esma ska, i samarbete med EBA och Eiopa senast den ...  utarbeta, och regelbundet
uppdatera, riktlinjer fér bedomningen av och tillsynen 6ver korsforséljning och ska darvid
ange, 1 synnerhet, situationer i vilka motkop inte dr forenliga med skyldigheterna som

foreskrivs i punkt 1.

12. Medlemsstaterna far i undantagsfall infora ytterligare krav for virdepappersforetag
avseende de fragor som tas upp i1 denna artikel. Sddana krav méste vara objektivt
motiverade och proportionella for att hanteraspecifika risker for investerarskyddet eller
marknadsintegriteten som ar sarskilt viktiga for den aktuella medlemsstatens

marknadsstruktur.

Medlemsstaterna ska underrdtta kommissionen om krav de avser att infora 1 enlighet med
denna punkt utan onddigt drojsmal, och senast tva manader fore den dag da kravet ska
trdda i kraft. Underréttelsen ska innehalla en motivering till kravet. Sddana ytterligare krav
ska inte begréinsa eller pa annat sitt paverka vardepappersforetags rattigheter enligt

artiklarna 34 och 35 i detta direktiv.

Kommissionen ska inom tva ménader efter den underrittelse som avses i andra stycket

avge ett yttrande om proportionaliteten hos och motiveringen till dessa ytterligare krav.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Kommissionen ska underritta medlemsstaterna och pé sin webbplats offentliggdra de

ytterligare krav som har inforts enligt denna punkt.

Medlemsstaterna fir behalla ytterligare krav som underréttats kommissionen i enlighet
med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den ...", under forutsittning att villkoren i den

artikeln ar uppfyllda.

13. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
sakerstilla att vardepappersforetag foljer de principer som anges i denna artikel, nir de

tillhandahaller investeringstjinster eller sidotjanster till sina kunder, inklusive

a)  de villkor som informationen ska uppfylla for att vara opartisk, tydlig och inte

vilseledande,

b)  ndrmare uppgifter om innehallet och formatet for informationen till kunderna
1 forhéllande till kategoriseringen av kunder, virdepappersforetag och deras tjénster,

finansiella instrument, kostnader och avgifter,

c)  kriterier for bedomning av en rad finansiella instrument som ar tillgdngliga

pa marknaden,

d)  kriterier for bedomning av om foretag som erhaller incitament uppfyller kravet att

handla hederligt, rittvist och professionellt i enlighet med kundens bésta intresse.

*

EUT: Vénligen for in datum for detta direktivs ikrafttradande.
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Vid utarbetandet av informationskraven for finansiella instrument enligt punkt 4 b ska
information om produktens struktur tas med, i forekommande fall med beaktande av all

relevant standardiserad information som krévs enligt unionsrétten.
14. De delegerade akterna som avses i punkt 13 ska beakta:

a)  Arten av den eller de tjanster som erbjuds eller tillhandahélls kunden eller den
presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, foremal, storlek

och frekvens.

b)  Arten och urvalet av produkter som erbjuds eller tas under dvervéigande, inklusive

olika typer av finansiella instrument.

c¢)  Kundens eller presumtiva kunders stdllning som icke-professionell eller professionell
kund eller, ndr det géller punkterna 4 och 5, deras klassificering som

godtagbara motparter.

Artikel 25

Bedomning av ldmplighet och passande rapportering till kunder

1. Medlemsstaterna ska &lidgga viardepappersforetag att sdkerstélla och pa begéran visa for de
behoriga myndigheterna att de fysiska personer som ger investeringsradgivning eller
information om finansiella instrument, investeringstjanster eller sidotjinster till kunder pa
viardepappersforetagets vagnar har den kunskap och kompetens som krivs for att uppfylla
sina skyldigheter enligt artikel 24 och den hér artikeln. Medlemsstaterna ska offentliggdra

de kriterier som anvénts for att beddma saddan kunskap och kompetens.
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Naér virdepappersforetaget tillhandahéller investeringsradgivning eller portfoljforvaltning,
ska det inhdmta nddvédndiga upplysningar om kundens eller den presumtiva kundens
kunskaper och erfarenhet pa det for den specifika produkten eller tjansten relevanta
investeringsomradet samt den personens finansiella stéllning, inbegripet formégan att bira
forluster, och investeringsmal, inbegripet risktoleransen, sa att virdepappersforetaget kan
rekommendera kunden eller den presumtiva kunden de investeringstjanster och finansiella
instrument som &r lampliga for denne, och 1 synnerhet ar férenliga med dennes risktolerans

och forméga att béra forluster.

Medlemsstaterna ska sikerstilla, nér ett vairdepappersforetag tillhandahaller
investeringsradgivning med rekommendation om ett paket av kombinerade tjanster eller

produkter enligt artikel 24.11, att hela det kombinerade paketet dr 1ampligt.

Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetag vid tillhandahallande av andra
investeringstjinster &n dem i punkt 2 begér att kunden eller den presumtiva kunden ldmnar
upplysningar om sin kunskap och erfarenhet pa det for den erbjudna eller efterfragade
specifika produkten eller tjansten relevanta investeringsomradet sa att
véirdepappersforetaget kan bedoma om den ténkta investeringstjidnsten eller produkten &r
passande for kunden. Nér det dr fraga om en kombination av tjinster eller produkter enligt

artikel 24.11 ska bedomningen gélla huruvida hela det kombinerade paketet dr lampligt.

Om vérdepappersforetaget mot bakgrund av de upplysningar som erhallits 1 enlighet med
forsta stycket anser att produkten eller tjénsten inte dr passande for kunden eller den
presumtive kunden, ska viardepappersforetaget varna kunden eller den presumtiva kunden.

Den varningen far ldmnas 1 standardiserad form.
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Om kunder eller presumtiva kunder inte ldmnar de upplysningar som anges i forsta stycket,
eller lamnar otillrackliga upplysningar om sin kunskap och erfarenhet, ska
virdepappersforetaget varna dem for att vardepappersforetaget inte kan avgéra om den
tankta tjdnsten eller produkten ér passande for dem. Den varningen far ldmnas

i standardiserad form.

4. Medlemsstaterna ska tillata att vardepappersforetag, nir de tillhandahaller
investeringstjdnster som endast omfattar utférande eller mottagande och vidarebefordran
av kundorder med eller utan sidotjidnster, med undantag for beviljande av krediter eller lan
i enlighet med avsnitt B.1 i bilaga I som inte omfattar befintliga kreditlimiter for kundernas
lan, transaktionskonton och kontokrediter, tillhandahaller de investeringstjdnsterna till sina
kunder utan att de behover begéra de upplysningar eller gora en sddan beddmning som

avses 1 punkt 3, om samtliga foljande villkor ar uppfyllda:
a)  Tjansterna avser nagot av foljande finansiella instrument:

1)  Aktier som upptagits till handel pa en reglerad marknad eller pa en likvirdig
marknad i tredjeland eller pa en MTF-plattform, dir de &r aktier 1 foretag, och
med undantag for aktier i foretag for kollektiva investeringar som inte ar

fondforetag och aktier som omfattar derivat.

i1)  Obligationer eller andra former av skuldférbindelser 1 virdepappersform, vilka
upptagits till handel pa en reglerad marknad eller pa en likvardig marknad
i tredjeland eller pd en MTF-plattform, med undantag for sddana som omfattar
derivat eller innehaller en struktur som gor det svart for kunden att forsta den

darmed forbundna risken.
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iii) Penningmarknadsinstrument, med undantag for sidana som omfattar derivat
eller innehéller en struktur som gor det svart for kunden att forsta den ddarmed

forbundna risken.

iv)  Aktier eller andelar i fondforetag med undantag av de strukturerade
fondforetag som avses i artikel 36.1 andra stycket i forordning (EU)
nr 583/2010.

v)  Strukturerade insédttningar, utom sddana som innehéller en struktur som gor det
svért for kunden att forstd risk avseende avkastning eller kostnaden for att

avsluta en produkt i fortid.
vi)  Andra icke-komplexa finansiella instrument i enlighet med denna punkt.

Vid tillampning av denna punkt, om kraven och forfarandet 1 artikel 4.1 tredje och
fjérde styckena i direktiv 2003/71/EG tillgodoses, ska en marknad i tredjeland anses

vara likvirdig med en reglerad marknad.
b)  Tjénsten tillhandahélls pd initiativ av kunden eller den presumtive kunden.

c¢)  Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt informerats om att
vardepappersforetaget nér det tillhandahaller den tjénsten inte behover bedoma det
tillhandahallna eller erbjudna finansiella instrumentets eller den tillhandahéllna eller
erbjudna tjdnstens dndamalsenlighet och att denne dirfor inte dtnjuter det skydd som
avses 1 de relevanta uppforandereglerna. En sddan varning far ldmnas

1 standardiserad form.

d)  Virdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 23.
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5. Virdepappersforetaget ska uppritta en dokumentation som innehéller de mellan
viardepappersforetaget och kunden 6verenskomna handlingarna i vilket eller vilka parternas
rittigheter och skyldigheter anges, samt 6vriga villkor for viardepappersforetagets
tillhandahallande av tjanster till kunden. Réttigheter och skyldigheter for
overenskommelsens parter far ingd i form av hinvisningar till andra handlingar

eller rattsakter.

6. Virdepappersforetaget ska pé ett varaktigt medium l&mna tillfredsstéllande rapporter till
kunden om de tjinster foretaget tillhandahéllit. De rapporterna ska inkludera regelbundna
meddelanden till kunder, med beaktande av typen av och komplexiteten hos de aktuella
finansiella instrumenten och arten av den tjdnst som tillhandahélls kunden och ska
1 forekommande fall innehalla uppgifter om kostnaderna for de transaktioner och tjanster

som utforts for kundens rikning.

Niér véardepappersforetaget tillhandahaller investeringsradgivning, ska det innan
transaktionen gors ldmna en bedomning av ldmpligheten till kunden pa ett varaktigt
medium som specificerar vilken rddgivning som getts och hur denna rddgivning motsvarar

den icke-professionella kundens preferenser, mél och andra egenskaper.

Om avtalet att kopa eller sélja ett finansiellt instrument ingds med hjélp av en teknik for
distanskommunikation som hindrar att en lamplighetsforklaring tillhandahalls i forvég, far
virdepappersforetaget 1amna en skriftlig lamplighetsforklaring pé ett varaktigt medium
omedelbart efter det att kunden har bundits av ett avtal, under forutsittning att foljande

villkor ar uppfyllda:

a)  Kunden har gett sitt samtycke till att erhalla lamplighetsforklaringen utan onddigt

drojsmal efter det att transaktionen genomforts.
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b)  Virdepappersforetaget har erbjudit kunden mojligheten att senarelédgga transaktionen

sé att lamplighetsforklaringen forst kan erhallas.

Om vérdepappersforetag erbjuder portfoljforvaltning eller har informerat kunden om att
det kommer att utfora en regelbunden lamplighetsbedomning ska den regelbundna
rapporten innehalla en uppdaterad forklaring om hur investeringen motsvarar den

icke-professionella kundens preferenser, mal och andra egenskaper.

7. Om ett bostadslédneavtal som omfattas av reglerna for kreditvéardighetsbedomning av
kunder i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/17/EU" forutsitter tillhandahéllande
till samma kund av en investeringstjanst avseende hypoteksobligationer som emitteras
specifikt i syfte att sdkra finansieringen av och har identiska villkor med
bostadslaneavtalet, for att lanet ska kunna betalas, refinansieras eller 10sas in, ska den

tjdnsten inte omfattas av skyldigheterna i denna artikel.

Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/17/EU av den 4 februari 2014 om
konsumentkreditavtal som avser bostadsfastighet och om @ndring av direktiven 2008/48/EG
och 2013/36/EU och forordning (EU) nr 1093/2010 (EUT L 60, 28.2.2014, s. 34).
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8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
sdkerstélla att vardepappersforetagen foljer de principer som anges i punkterna 2—6 1 den
hir artikeln nér de tillhandahéller investeringstjanster eller sidotjénster till sina kunder,
inklusive information som ska inhdmtas vid beddmningen av tjansternas och de finansiella
instrumentens lamplighet eller &ndamalsenlighet for kunderna, kriterier for att bedoma
icke-komplexa finansiella instrument enligt punkt 4 a vi i den hér artikeln, innehéll och
format for registren och avtal om tillhandahéllande av tjénster till kunder och regelbundna
rapporter till kunder om de tjénster som tillhandahéills. I dessa delegerade akter ska

foljande beaktas:

a)  Arten av den eller de tjdnster som erbjuds eller tillhandahalls kunden eller den
presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, foremal, storlek

och frekvens.

b)  Arten av de produkter som erbjuds eller tas under 6vervagande, inklusive olika typer

av finansiella instrument.

c¢)  Kundens eller presumtiva kunders stéllning som icke-professionell eller professionell

kund eller, nir det géller punkt 6, deras klassificering som godtagbara motparter.

9. Esma ska senast den ..." anta riktlinjer som specificerar kriterierna for bedémning av den

kunskap och kompetens som krivs enligt punkt 1.

10. Esma ska senast den ..." utarbeta och regelbundet uppdatera riktlinjer for riktlinjer for

beddmningen av:

a)  Finansiella instrument som innehaller en struktur som gor det svart for kunden att

forsta den ddrmed forbundna risken i enlighet med punkt 4 a ii och iii.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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b)  Strukturerade insittningar som innehdller en struktur som gor det svart for kunden att
forsta avkastningsrisken eller kostnaden for att sdga upp en produkt 1 fortid,

1 enlighet med punkt 4 a v.

11. Esma fér utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer for bedomningen av finansiella
instrument som klassificeras som icke-komplexa for tillimpningen av punkt 4 a vi, med

beaktande av de delegerade akter som antagits enligt punkt 8.

Artikel 26

Tillhandahallande av tjdnster via ett annat virdepappersforetag

Medlemsstaterna ska tillata att ett virdepappersforetag som mottar instruktioner om att
tillhandahalla investeringstjanster eller sidotjanster for en kunds rdkning via ett annat
virdepappersforetag forlitar sig pa de uppgifter om kunden som dverldmnats av det
vérdepappersforetag som formedlade instruktionerna. Det virdepappersforetag som formedlade

instruktionerna ska forbli ansvarigt for att den information som ldmnas &r fullstindig och riktig.

Ett vardepappersforetag som pa det séttet far instruktioner om att utfora tjédnster for en kund ska
ocksé kunna forlita sig pa alla rekommendationer i friga om tjdnsten eller transaktionen som
kunden har mottagit fran ett annat virdepappersforetag. Det virdepappersforetag som formedlade
instruktionerna ska forbli ansvarigt for att de rekommendationer och den raddgivning som ldmnats &r

lampliga for kunden.

Ett virdepappersforetag som mottar instruktioner eller order fran en kund via ett annat
véirdepappersforetag ska forbli ansvarigt for att en tjanst eller transaktion pa grundval av sddana
uppgifter och rekommendationer genomfors i enlighet med berérda bestimmelser

1 denna avdelning.
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Artikel 27

Skyldighet att utféra order pa de villkor som dr mest férmdnliga for kunden

1. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag nir de utfor order vidtar alla atgéarder
som behdvs for att uppnd basta mojliga resultat for sina kunder med beaktande av pris,
kostnad, skyndsamhet, sannolikhet for utférande och avveckling, storlek, art eller varje
annat overvagande av intresse for utférandet av ordern. Om kunden har givit specifika
instruktioner ska dock viardepappersforetaget vara skyldigt att utfora ordern i enlighet

med dessa.

Om ett viardepappersforetag utfor en order for en icke-professionell kunds riakning ska
basta mojliga resultat faststdllas med hénsyn till den totala erséttningen, som utgdr priset
for det finansiella instrumentet och kostnaderna i samband med utforandet, som ska
inbegripa kundens alla utgifter som hinfor sig direkt till orderns utférande, daribland
handelsplatsens avgifter, clearing- och avvecklingsavgifter och alla andra avgifter som

betalats till tredjeparter som deltagit 1 utférandet av ordern.

I syfte att erbjuda bésta mojliga resultat i enlighet med forsta stycket nir det finns mer &n
en konkurrerande handelsplats som kan utfora en order avseende ett finansiellt instrument,
ska virdepappersforetaget for att bedoma och jamfora de resultat for kunden som skulle
uppnas pa var och en av de handelsplatser for utférande som finns upptagna

1 virdepappersforetagets riktlinjer for utforande av order och som har mgjlighet att utfora
den aktuella ordern, vid beddmningen &ven beakta sina egna provisioner och kostnaderna
for utforandet av ordern pa var och en av de handelsplatser som kan komma i fraga for

utférandet.
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2. Ett vardepappersforetag far inte ta emot ndgon erséttning, rabatt eller icke-monetér formén
for att styra order till en viss handelsplats eller utférandeplats som skulle vara en
overtrddelse av de krav avseende intressekonflikter och incitament som anges 1 punkt 1

1 den hér artikeln samt artiklarna 16.3, 23 och 24.

3. Medlemsstaterna ska kriva att varje handelsplats och systematiska internhandlare for
finansiella instrument som omfattas av handelsskyldigheten i artiklarna 23 och 28
i forordning (EU) nr .../2014" och varje utforandeplats for Gvriga finansiella instrument
minst en ging arligen kostnadsfritt offentliggdr data om kvaliteten pa utforandet av
transaktioner pa den platsen, samt att vardepappersforetaget efter utférandet av en
transaktion for en kunds rdkning ska informera kunden om var ordern utférdes. De
regelbundna rapporterna ska inbegripa detaljerade uppgifter om pris, kostnader, hastighet

och sannolikhet for utforande for enskilda finansiella instrument.

4. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen upprattar och genomfor effektiva
forfaranden for att folja punkt 1. Medlemsstaterna ska sirskilt kréva att
virdepappersforetagen uppréttar och genomfor riktlinjer for utférande av order som gor det

mdjligt for dem att uppna bista mojliga resultat for sina kundorder i enlighet med punkt 1.

5. I riktlinjerna for utforande av order ska for varje klass av finansiella instrument anges
uppgifter om de olika handelsplatser dédr viardepappersforetaget utfor sina kundorder och de
faktorer som paverkar valet av handelsplats for utférande. Riktlinjerna ska minst omfatta
de handelsplatser som gor det mojligt for virdepappersforetaget att stadigvarande uppné

bista mojliga resultat vid utférande av kundorder.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen forser sina kunder med ldmplig
information om sina riktlinjer for utférande av order. Den informationen ska tydligt
forklara, med tillrackligt detaljerade uppgifter och pa ett sitt som ar latt att forsta for
kunder, hur order kommer att utforas av vardepappersforetaget for kundens rékning.
Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag i forviag inhdamtar ett godkénnande fran

sina kunder betridffande riktlinjerna for utférande av order.

Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetaget, nér det i riktlinjerna for utférande av
order anges att kundorder kan verkstéllas utanfor en handelsplats, sarskilt informerar sina
kunder eller presumtiva kunder om den mdjligheten. Medlemsstaterna ska kriva att
viardepappersforetagen 1 forviag erhaller uttryckligt godkédnnande fran sina kunder, innan de
borjar utfora deras kundorder utanfor en handelsplats. Vardepappersforetag far inhdmta
sadant godkdnnande antingen i form av ett generellt godkdnnande eller i samband med

enskilda transaktioner.

Medlemsstaterna ska kriva att viardepappersforetag som utfor kundorder for varje klass av
finansiella instrument varje &r gér en sammanfattning av och offentliggér de fem framsta
handelsplatserna i friga om handelsvolym dér de utforde kundorder under foregéende ar

och information om den uppnadda kvaliteten pa utforandet.
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Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag som utfor kundorder dvervakar hur
deras system och riktlinjer for utférandet av order fungerar i praktiken, sa att de kan
identifiera och korrigera eventuella brister. De ska sérskilt regelbundet bedoma om de val
av handelsplatser for utférandet som anges i riktlinjerna for utférande av order erbjuder det
for kunden bésta mojliga resultatet eller om de behdver dndra sina arrangemang for
utforande av order, med beaktande av bland annat den information som offentliggdrs enligt
punkterna 3 och 6. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen meddelar de
kunder med vilka de har en fortlopande kundrelation varje visentlig fordndring av sitt

system eller sina riktlinjer for utférande av order.

Medlemsstaterna ska kriva att viardepappersforetag pa sina kunders begéran kan visa att de
har verkstéllt deras order 1 enlighet med virdepappersforetagets riktlinjer for utforandet

och pé dess begiran beldgga efterlevnaden av denna artikel for den behdriga myndigheten.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 1 fraga om

foljande:

a)  Kiriterierna for faststillande av den relativa betydelsen av de olika faktorer som enligt
punkt 1 far beaktas vid faststdllandet av basta mojliga resultat med hénsyn till
orderstorlek, ordertyp och kundens stillning som professionell eller

icke-professionell kund.
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10.

b)

Faktorer som fér beaktas av ett vardepappersforetag nér det ser dver sitt system for
utforandet och de omsténdigheter som kan foranleda att det dr lampligt att dndra
systemet. Sérskilt de faktorer som avgor vilka handelsplatser som gor det mojligt for
virdepappersforetag att stadigvarande uppna bista mojliga resultat vid utférande

av kundorder.

Arten och omfattningen av den information om riktlinjerna for utférandet som ska

lamnas till kunderna enligt punkt 5.

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

a)

b)

det specifika innehallet i, formatet for och periodiciteten i de data som avser
kvaliteten pé utforandet och som ska offentliggoras i enlighet med punkt 3, med

beaktande av typen av handelsplats och typen av aktuellt finansiellt instrument,

innehallet 1 och formatet for information som ska offentliggdras av

vardepappersforetag i enlighet med punkt 6.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

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.

*

EUT: Vénligen infor datumet 12 méanader efter ikrafttrddandet av detta direktiv.
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Artikel 28

Bestimmelser om hantering av kundorder

1. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag som &r auktoriserade att utfora order
for kunds rikning tillimpar forfaranden och anvénder system som gor det mojligt att
snabbt, effektivt och réttvist utfora kundernas order, utan att dessa missgynnas
1 forhallande till andra kunder eller pa grund av viardepappersforetagets handel for

egen rikning.

De forfarandena och systemen ska innebéra att 1 ovrigt jimforbara kundorder utfors i den

tidsfoljd de togs emot av virdepappersforetaget.

2. Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetagen, da en kund lamnat en limitorder
avseende aktier som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad eller som omsétts pa
en handelsplats och som inte utfors omedelbart under radande marknadsforhallanden,
vidtar atgérder for att underlitta ett sa skyndsamt verkstillande som mojligt av ordern
genom att omedelbart offentliggéra kundlimitordern pé ett sitt som gor den latt tillgdnglig
for ovriga marknadsplatsaktorer sdvida inte kunden har givit uttryckliga instruktioner att sa
inte ska ske. Medlemsstaterna far besluta att vardepappersforetag fullgér den skyldigheten
genom att vidarebefordra kundens limiterade order till en handelsplats. Medlemsstaterna
ska faststilla att de behoriga myndigheterna far medge undantag fran kravet att
offentliggora en limiterad order som &r betydande jamfort med den normala orderstorleken

pa marknaden, enligt artikel 4 i forordning (EU) nr .../2014".

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 som ska ange

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

sina kunder,

b)  de olika metoder genom vilka ett virdepappersforetag kan anses ha fullgjort sin

forpliktelse att offentliggora ej omedelbart utférbara kundlimitorder pd marknaden.

Artikel 29

Krav pd virdepappersforetag som utnimner anknutna ombud

Medlemsstaterna ska tillata att virdepappersforetagen utser anknutna ombud for att
marknadsfora foretagets tjdnster, genomfora affarer eller ta emot instruktioner eller order
fran kunder eller presumtiva kunder och vidarebefordra dem, placera finansiella instrument
samt tillhandahélla radgivning i friga om finansiella instrument och tjénster som erbjuds

av samma vardepappersforetag.

Medlemsstaterna ska kriva att viardepappersforetag som beslutar att utse anknutna ombud
forblir fullt och villkorslost ansvariga for varje handling eller underlatenhet fran det
anknutna ombudets sida nir detta handlar pa vardepappersforetagets védgnar.
Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen ser till att det anknutna ombudet nér
det tar kontakt med, eller innan det arbetar med, en kund eller presumtiv kund upplyser

denne om sina handlingsbefogenheter och om vilket vardepappersforetag det foretrader.
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Medlemsstaterna far i enlighet med artikel 16.6, 16.8 och 16.9 tillata att anknutna ombud
som &r registrerade pa deras territorium innehar kunders pengar och/eller finansiella
instrument pa det virdepappersforetags vignar och under det virdepappersforetags ansvar
for vilket de handlar inom deras territorium eller, om det 4r frdga om en
gransoverskridande transaktion, pd den medlemsstats territorium som tillater ett anknutet

ombud att inneha kundernas pengar.

Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen dvervakar sina anknutna ombuds
verksamhet sd att det sdkerstills att virdepappersforetagen fortfarande foljer detta

direktiv nir de dr verksamma genom anknutna ombud.

Anknutna ombud ska inf6ras 1 det offentliga registret i den medlemsstat dir de ar
etablerade. Esma ska pa sin webbplats offentliggora hdnvisningar eller ldnkar till de
offentliga register som uppréttats enligt denna artikel av de medlemsstater som beslutat att

tilldta vardepappersforetag att utse anknutna ombud.

Medlemsstaterna ska se till att anknutna ombud endast infors 1 det offentliga registret om
det har kunnat faststéllas att deras vandel &r tillrdckligt god och att de har lampliga
allménna, affarsméssiga och fackinriktade kunskaper och kvalifikationer for att kunna
utfora investeringstjdnsterna och sidotjansterna och ge fullstindig och korrekt information

om varje foreslagen tjanst till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna fir besluta att vardepappersforetag under 1amplig kontroll kan verifiera
huruvida de anknutna ombud de har utsett har tillrickligt god vandel och besitter den

kunskap och kompetens som anges i andra stycket.
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Registret ska uppdateras regelbundet. Det ska vara offentligt och kunna konsulteras av

allméinheten.

4. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag som utser anknutna ombud vidtar
lampliga atgdrder for att undvika all negativ inverkan som det anknutna ombudets
verksamhet som inte omfattas av detta direktiv kan ha pa den verksamhet som det

anknutna ombudet utfér pa virdepappersforetagets vignar.

Medlemsstaterna fér tilldta behoriga myndigheter att samarbeta med virdepappersforetag
och kreditinstitut, deras branschsammanslutningar och andra enheter i fridga om att
registrera anknutna ombud och dvervaka att de uppfyller kraven i punkt 3. I synnerhet far
anknutna ombud registreras av ett virdepappersforetag, kreditinstitut eller deras
branschsammanslutningar och andra enheter under den behdriga myndighetens

Overinseende.

5. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen inte utser andra anknutna ombud dn

dem som dr inforda 1 de offentliga register som avses i punkt 3.

6. Medlemsstaterna fir anta eller bibehélla bestimmelser som ér stringare én dem som
faststills 1 denna artikel eller lagga till ytterligare krav for anknutna ombud som ar

registrerade inom deras jurisdiktion.
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Artikel 30

Transaktioner med godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna ska sorja for att virdepappersforetag som dr auktoriserade att utfora order
for kunds ridkning och/eller att handla for egen rikning och/eller att ta emot och
vidarebefordra order kan medverka till eller inleda transaktioner med godtagbara motparter
utan att vara skyldiga att uppfylla kraven 1 artikel 24, med undantag av punkterna 4 och 5,
artikel 25, med undantag av punkt 6, artiklarna 27 och 28.1 {6r sddana transaktioner eller

for ndgon form av sidotjanst som dr direkt knuten till sddana transaktioner.

Medlemsstaterna ska sikerstélla att vardepappersforetag, i sina forbindelser med
godtagbara motparter, agerar hederligt, rittvist och professionellt och kommunicerar pé ett
sdtt som dr réttvisande, tydligt och inte vilseledande, med beaktande av karaktiren hos den

godtagbara motparten och dennes verksamhet.

2. Som godtagbara motparter ska medlemsstaterna vid tillimpningen av denna artikel erkénna
viardepappersforetag, kreditinstitut, forsédkringsforetag, fondforetag och deras
forvaltningsbolag, pensionsfonder och deras forvaltningsbolag, 6vriga finansiella institut
som auktoriserats eller reglerats enligt unionsrétten eller enligt en medlemsstats nationella
ritt, nationella regeringar och ddrmed sammanhdngande organ, inklusive offentliga organ
som har hand om statsskuld pa nationell niva, centralbanker och

Overstatliga organisationer.
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En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket ska inte paverka ritten for
enheten 1 friga att antingen generellt eller per affdr begédra behandling som en kund vars

affdrer med virdepappersforetaget ska omfattas av artiklarna 24, 25, 27 och 28.

3. Som godtagbara motparter fir medlemsstaterna ocksé erkdnna andra foretag som uppfyller
i forvdg bestdmda proportionella krav, inklusive kvantitativa troskelvdrden. Nar det géller
transaktioner dér de tilltinkta motparterna ar beldgna inom olika jurisdiktioner ska
virdepappersforetaget 1 fraga om det andra foretagets réttsliga stéllning ritta sig efter vad
som faststills i lagar och andra forfattningar i den medlemsstat dar det foretaget

ar etablerat.

Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetaget nér det i enlighet med punkt 1 inleder
transaktioner med saddana foretag inhdmtar en uttrycklig bekréftelse fran den tilltdnkta
motparten att den godkdnner behandling som godtagbar motpart. Medlemsstaterna ska
tillata att vardepappersforetagen inhdmtar den bekriftelsen antingen i form av ett generellt

godkinnande eller i samband med varje enskild transaktion.
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4. Medlemsstaterna far som godtagbara motparter erkédnna enheter i tredjeland som motsvaras

av de kategorier av enheter som avses 1 punkt 2.

Medlemsstaterna fir som godtagbara motparter dven erkénna sédana foretag i tredjeland
som dem som avses 1 punkt 3 enligt de forutsittningar och pé de villkor som anges

i punkt 3.
5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att ange
a) forfarandena for att begéra behandling som kunder enligt punkt 2,

b)  forfarandena for att inhdmta den uttryckliga bekréftelsen frdn presumtiva motparter

enligt punkt 3,

c) dei forvdg faststdllda proportionella kraven, inklusive kvantitativa troskelviarden, for

att ett foretag ska anses vara en godtagbar motpart enligt punkt 3.
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AVSNITT 3

MARKNADERNAS TRANSPARENS OCH INTEGRITET

Artikel 31
Overvakning av att MTF-plattformens eller OTF-plattformens regler foljs
och att andra rdttsliga forpliktelser uppfylls

1. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform uppréttar och upprétthéller for MTF-plattformen
eller OTF-plattformen relevanta och effektiva system och forfaranden for regelbunden
overvakning av att dess medlemmar eller deltagare eller anvindare foljer plattformens
regler. Vardepappersforetag och marknadsoperatérer som driver en MTF-plattform eller en
OTF-plattform ska 6vervaka de order som sénts inbegripet annullerade order och de
transaktioner som deras medlemmar eller deltagare eller anvindare genomfor i deras
system, sd att overtrddelser av de reglerna, otillborliga marknadsfoérhdllanden eller
uppforande som kan tyda pa beteende som ir forbjudet enligt forordning (EU) nr .../2014"
eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument kan identifieras, och de ska avsitta de

resurser som kravs for att sdkerstélla att denna Gvervakning ar effektiv.

2. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform underréttar den behoriga myndigheten omedelbart
om betydande dvertradelser av reglerna, otillborliga marknadsforhallanden eller
uppforande som kan tyda pa beteende som r forbjudet enligt forordning (EU) nr .../2014"

eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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De behoriga myndigheterna for vardepappersforetag och marknadsoperatorer som driver
en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska underrétta Esma och de behdriga

myndigheterna i1 6vriga medlemsstater den information som avses i forsta stycket.

Vad giller uppforande som kan tyda pé beteende som ér forbjudet enligt forordning (EU)
nr.../2014" méaste den behoriga myndigheten vara Gvertygad om att sddant beteende dger
rum eller har gt rum, innan den underrittar de behdriga myndigheterna i de andra

medlemsstaterna och Esma.

3. Medlemsstaterna ska ocksd krédva att vardepappersforetag och marknadsoperatdrer som
driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform utan onddigt drdjsmal dven forser den
myndighet som dr behorig for utredning och lagféring av marknadsmissbruk med de
upplysningar som avses 1 punkt 2, och fullt ut stdder denna vid utredning och lagforing av

marknadsmissbruk i eller med hjilp av dess system.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
faststilla de omstidndigheter som utloser informationskravet enligt punkt 2

1 den hér artikeln.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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Artikel 32
Stopp for handeln med ett finansiellt instrument och avférande

av ett finansiellt instrument fran handel pa en MTF- eller en OTF-plattform

1. Utan att det paverkar den behoriga myndighetens rétt enligt artikel 69.2 att begéra att
handeln med ett finansiellt instrument tillfzlligt ska stoppas eller att det ska avforas fran
handel, far ett viardepappersforetag eller en marknadsoperator som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform tillfdlligt stoppa handeln med ett finansiellt
instrument eller avfora ett finansiellt instrument frdn handel som inte ldngre motsvarar
MTF-plattformens eller OTF-plattformens regler, sdvida inte ett sadant tillfalligt stopp
eller avforande allvarligt skulle kunna skada investerarnas intressen eller hindra marknaden

frén att fungera korrekt.

2. Medlemsstaterna ska kréiva att ett vardepappersforetag eller en marknadsoperatdr som
driver en MTF- eller en OTF-plattform och som tillfalligt stoppar handeln med ett
finansiellt instrument eller avfor ett finansiellt instrument fran handel dven tillféalligt
stoppar eller avfor de derivat som avses 1 punkterna 4-10 1 avsnitt C 1 bilaga I vilka avser
eller hinfor sig till det finansiella instrumentet nér nédvéndigt for att tjdna syftet med att
tillfalligt stoppa eller avfora det underliggande finansiella instrumentet fran handel.
Virdepappersforetaget eller marknadsoperatéren som driver en MTF-plattform eller en
OTF-plattform ska offentliggora sitt beslut om att tillfélligt stoppa eller fran handeln avfora
det finansiella instrumentet och relaterade derivat, och meddela relevanta beslut till sin

behoriga myndighet.
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Den behdriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instrument tillfalligt
stoppades eller avfordes fran handel ska kréva att reglerade marknader, andra
MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av
dess jurisdiktion och bedriver handel med samma finansiella instrument eller derivat som
avses 1 punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I till detta direktiv vilka avser eller hanfor sig till
det finansiella instrumentet, ocksa tillfalligt stoppar eller avfor det finansiella instrumentet
eller dessa derivat frén handel, om det tillfalliga handelsstoppet eller avforandet frin
handel beror pa misstdnkt marknadsmissbruk, ett uppkdpserbjudande eller undanhéllande
av insiderinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid med

artiklarna 7 och 17 i forordning (EU) nr .../2014", utom ndr ett sidant tillfilligt stopp eller
avforande allvarligt skulle kunna skada investerarnas intressen eller hindra marknaden fran

att fungera korrekt.

Den behoriga myndigheten ska omedelbart offentliggora sitt beslut och meddela Esma och

de behoriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater om beslutet.

De underrittade behoriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna ska kréva att
reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och systematiska
internhandlare som omfattas av deras jurisdiktion och bedriver handel med samma
finansiella instrument eller derivat som avses i punkterna 4—10 i avsnitt C 1 bilaga I vilka
avser eller hdanfor sig till det finansiella instrumentet, ocksa tillfdlligt stoppar eller avfor det
finansiella instrumentet eller dessa derivat fran handel, om det tillfdlliga handelsstoppet
eller avforandet fran handel beror pa misstinkt marknadsmissbruk, ett uppkopserbjudande
eller undanhédllande av insiderinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet

i strid med artiklarna 7 och 17 i forordning (EU) nr .../2014", utom nr ett sadant tillfalligt
stopp eller avforande allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden

frén att fungera korrekt.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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Varje underrittad behorig myndighet ska meddela Esma och andra behoriga myndigheter
om sitt beslut, inklusive en forklaring, om beslutet innebir att inte tillfalligt stoppa handeln
med eller fran handel avfora det finansiella instrumentet eller de derivat som avses

1 punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hinfor sig till det finansiella

instrumentet.

Denna punkt ér ocksa tillamplig nér ett beslut om att tillfalligt stoppa handel med ett
finansiellt instrument eller de derivat som avses 1 punkterna 4-10 i avsnitt C 1 bilaga I vilka

avser eller hanfor sig till det finansiella instrumentet dras tillbaka.

Det underrittelseforfarande som avses i denna punkt ska ocksa tillimpas om ett beslut om
att tillfalligt stoppa handel med eller fran handel avfora ett finansiellt instrument eller de
derivat som avses 1 punkterna 410 1 avsnitt C bilaga I vilka avser eller hanfor sig till detta

finansiella instrument, fattas av den behoriga myndigheten enligt artikel 69.2 m och n.

For att sikerstélla att skyldigheten att tillfilligt stoppa eller avfora sddana derivat fran
handeln tillimpas proportionerligt, ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn for att ytterligare specificera de fall da kopplingen mellan ett derivat som avses

1 punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I som avser eller hanfor sig till ett finansiellt
instrument som stoppats eller avforts och det ursprungliga finansiella instrumentet &r sidan
att derivatet ocksa ska stoppas eller avforas, 1 syfte att uppnd malet med att stoppa eller

avfora det underliggande finansiella instrumentet.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande 1 syfte att faststélla

formatet och tidpunkten for de meddelanden och det offentliggérande som avses 1 punkt 2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

. . %
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
forteckna de situationer som innebér allvarlig skada for investerarnas intressen och en

korrekt fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2 i den hér artikeln.

AVSNITT 4

TILLVAXTMARKNADER FOR SMA OCH MEDELSTORA FORETAG

Artikel 33

Tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag

1. Medlemsstaterna ska foreskriva att en operatdér som driver en MTF-plattform féar ansdka
hos hemmedlemsstatens behoriga myndighet om att fa MTF-plattformen registrerad som

en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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2. Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behdriga myndighet far registrera
MTF-plattformen som en tillvixtmarknad f6r sma och medelstora foretag om den behoriga
myndigheten mottar en ansdkan enligt punkt 1 och har forvissat sig om att kraven i punkt 3

ar uppfyllda med hénsyn till MTF-plattformen.

3. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att MTF-plattformer omfattas av effektiva regler, system

och forfaranden som sdkerstiller att foljande kriterier dr uppfyllda:

a)  Minst 50 % av de emittenter vilkas finansiella instrument tas upp till handel pa
MTF-plattformen dr sma och medelstora foretag ska vara sméd och medelstora foretag
vid den tidpunkt d& MTF-plattformen registreras som tillvixtmarknad for smé och

medelstora foretag och under varje kalenderar dérefter.

b)  Léampliga kriterier har faststillts for det forsta och fortlopande upptagandet till handel

med emittenters finansiella instrument pa marknaden.

c)  Vid det forsta upptagandet till handel med finansiella instrument p4 marknaden finns
det tillrackligt med information offentliggjord for att gora det mdjligt for investerare
att fatta ett vilgrundat beslut om att investera eller inte investera i de finansiella
instrumenten, antingen ett tillimpligt upptagandedokument eller ett prospekt om
kraven som faststills i direktiv 2003/71/EG ér tillaimpliga med avseende pa ett
erbjudande till allminheten som gors 1 anslutning till det forsta upptagandet till

handel med det finansiella instrumentet pA MTF-plattformen.

d)  Det finns &ndamalsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell rapportering,
exempelvis reviderade arsrapporter, som ombesdrjs av en emittent pd marknaden

eller for dennes rakning.
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e)  Emittenter pA marknaden enligt definitionen i artikel 3.1.21 i forordning (EU)
nr .../2014%,personer som har en ledande stéllning hos emittenten enligt definitionen
i artikel 3.1.25 i forordning (EU) nr .../2014" och dem nirstiende personer enligt
definitionen i artikel 3.1.26 i forordning (EU) nr .../2014" uppfyller relevanta krav
som dr tillimpliga pa dem enligt forordning (EU) nr .../2014 .

f)  Tillsynsinformation som ror emittenterna pa marknaden lagras samt sprids

till allménheten.

g)  Det finns effektiva system och kontroller som syftar till att férhindra och upptéicka
marknadsmissbruk pa den marknaden, i enlighet med kraven i forordning (EU)
nr.../2014".

4. Kriterierna i1 punkt 3 inverkar inte pa om det vardepappersforetag eller den
marknadsoperator som driver en MTF-plattform efterlever andra skyldigheter som foljer av
detta direktiv och som ir relevanta for driften av MTF-plattformar. De hindrar inte heller
det viardepappersforetag eller den marknadsoperator som driver MTF-plattformen fran att

infora ytterligare krav utover dem som anges i den punkten.

5. Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behdriga myndighet far
avregistrera en MTF-plattform fran registret dver tillvixtmarknader for sma och

medelstora foretag i ndgot av foljande fall:

a)  Det vardepappersforetag eller den marknadsoperatér som skdter marknaden ansoker

om avregistrering av MTF-plattformen.

b)  Kraven i punkt 3 uppfylls inte langre for MTF-plattformen.

*

EUT: Vinligen for in numret pa den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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6. Medlemsstaterna ska kriva att om en behorig myndighet i hemmedlemsstaten registrerar
eller avregistrerar en MTF-plattform som en tillvixtmarknad for smé eller medelstora
foretag enligt denna artikel ska den snarast mdjligt meddela Esma registreringen eller
avregistreringen. Esma ska pa sin webbplats offentliggéra en forteckning dver

tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag och ska halla den forteckningen aktuell.

7. Om en emittents finansiella instrument tas upp till handel pa en tillvixtmarknad for smé
och medelstora foretag, ska medlemsstaterna kriva att handel med det finansiella
instrumentet ocksa far bedrivas pa en annan tillvixtmarknad f6r sma och medelstora
foretag endast néir emittenten har informerats och inte framfort nédgra invindningar.

I sadana fall ska emittenten emellertid inte omfattas av ndgon skyldighet avseende
bolagsstyrning eller offentliggdrande (ursprungligt, fortlopande och vid sérskilt
betydelsefulla hindelser) med avseende pa den sistndmnda tillvixtmarknaden for smé och

medelstora foretag.

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
nirmare specificera de krav som foreskrivs i punkt 3 i den hir artikeln. Atgirderna ska
beakta behovet av att kraven ska uppréatthdlla hdga nivaer pé investerarskyddet for att
framja investerarnas fortroende for dessa marknader, samtidigt som man minimerar de
administrativa bordorna for emittenterna pd marknaden och behovet av att avregistreringar
inte sker och registreringar inte avslés till f6ljd av en enbart tillfdllig underlétenhet att

uppfylla villkoren enligt punkt 3 a i den hér artikeln.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 200

SV



Kapitel 11T
Viardepappersforetagens rittigheter

Artikel 34

Frihet att tillhandahalla investeringstjdnster och utféra investeringsverksamhet

1. Medlemsstaterna ska se till att varje virdepappersforetag som i enlighet med det hér
direktivet, och nér det géller kreditinstitut, 1 enlighet med direktiv 2013/36/EU, &r
auktoriserat och star under tillsyn av de behoriga myndigheterna i en annan medlemsstat
fritt far tillhandahélla investeringstjanster och/eller utféra investeringsverksamhet samt
sidotjénster inom deras territorium, forutsatt att tjansterna och verksamheten omfattas av
virdepappersforetagets auktorisation. Sidotjénster far endast tillhandahéllas tillsammans

med en investeringstjénst och/eller investeringsverksambhet.

Medlemsstaterna far inte stédlla nagra ytterligare krav pa sddana vérdepappersforetag eller

kreditinstitut 1 de avseenden som omfattas av detta direktiv.

2. Varje virdepappersforetag som for forsta gdngen onskar tillhandahélla tjanster eller utfora
verksamhet inom en annan medlemsstats territorium, eller som onskar dndra omfattningen
av de tjanster som tillhandahalls eller den verksamhet som redan utfors i en annan
medlemsstat, ska meddela foljande till de behoriga myndigheterna i foretagets

hemmedlemsstat:

a) I vilken medlemsstat det avser att bedriva sin verksamhet.
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b)  En verksamhetsplan, i vilken sérskilt ska anges vilka investeringstjanster och/eller
vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjanster foretaget avser att
tillhandahalla eller utféra inom medlemsstatens territorium samt huruvida det avser
att gora detta genom att anvéinda anknutna ombud som é&r etablerade
1 hemmedlemsstaten. Om ett viardepappersforetag avser att anvinda anknutna ombud
ska vérdepappersforetaget underritta den behoriga myndigheten 1 sin

hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud ér.

Om ett vardepappersforetag avser att anvénda sig av anknutna ombud som &r etablerade

i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium dér det avser att tillhandahalla
tjénster, ska den behoriga myndigheten 1 vardepappersforetagets hemmedlemsstat inom en
manad efter mottagandet av all information underritta den behdriga myndighet

1 virdmedlemsstaten som utsetts som kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 vilka
anknutna ombud som virdepappersforetaget avser att anvianda for att tillhandahalla
investeringstjanster och verksamheter i den medlemsstaten. Vardmedlemsstaten ska
offentliggdra sadan information. Esma far begéra tillging till de uppgifterna i enlighet med

det forfarande och pa de villkor som anges i artikel 35 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en ménad fran mottagandet av
informationen vidarebefordra den till den behdriga myndigheten i1 vairdmedlemsstaten som
utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1. Virdepappersforetaget far dérefter

borja tillhandahalla investeringstjénsterna och verksamheterna i fraga i virdmedlemsstaten.
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4. Virdepappersforetaget ska skriftligt underritta den behdriga myndigheten
1 hemmedlemsstaten varje dndring av ndgon av de uppgifter som meddelats i enlighet med
punkt 2 senast en minad innan dndringen genomfors. Den behdriga myndigheten
1 hemmedlemsstaten ska underritta den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten om

de dndringarna.

5. Ett kreditinstitut som Onskar tillhandahalla investeringstjanster eller utféra
investeringsverksamhet samt sidotjdnster i enlighet med punkt 1 genom anknutna ombud
ska underritta den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat vilka dessa anknutna

ombud &r.

Om kreditinstitutet avser att anvéinda anknutna ombud som é&r etablerade 1 dess
hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium dér det avser att tillhandahélla
tjénster, ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten inom en méanad frén
mottagandet av all information underratta den behoriga myndighet i virdmedlemsstaten
som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 vilka anknutna ombud
kreditinstitutet avser att anvidnda for att tillhandahalla tjinster i den medlemsstaten.

Virdmedlemsstaten ska offentliggora sddan information.

6. Medlemsstaterna ska utan nagra ytterligare rittsliga eller administrativa krav tillata
viardepappersforetag och marknadsoperatorer som driver MTF-plattformar och
OTF-plattformar frdn andra medlemsstater att vidta lampliga atgérder inom
medlemsstatens territorium for att underldtta for anvéndare, fjirrmedlemmar eller
fjarrdeltagare som &r etablerade inom medlemsstatens territorium att fa tilltrade till och

bedriva handel pa dessa marknader.
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7. Virdepappersforetaget eller den marknadsoperatér som driver en MTF-plattform eller en
OTF-plattform ska underritta den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om i vilken
medlemsstat den avser att vidta sddana dtgiarder. Den behdriga myndigheten
i hemmedlemsstaten ska inom en manad vidarebefordra de upplysningarna till den
behoriga myndigheten i den medlemsstat ddr MTF-plattformen eller OTF-plattformen

avser att vidta sadana atgéirder.

Den behdriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat ska pa begéran av den
behoriga myndigheten i MTF-plattformens virdmedlemsstat och utan onddigt drdjsmél
vidarebefordra identiteten for de av MTF-plattformens fjairrmedlemmar eller fjarrdeltagare

som 4ar etablerade 1 den medlemsstaten.

8. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera vilka

uppgifter som ska anmélas i enlighet med punkterna 2, 4, 5 och 7.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

0. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformulidr, mallar och forfaranden for 6verlamnandet av uppgifter 1 enlighet med

punkterna 3, 4, 5 och 7.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Esma ska dverldmna sina forslag till tekniska standarder for genomforande till

kommissionen senast den 31 december 2016.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 35
Etablering av filialer

Medlemsstaterna ska se till att investeringstjénster och/eller investeringsverksamhet samt
sidotjdnster kan tillhandahallas eller bedrivas inom deras territorium i enlighet med det har
direktivet och direktiv 2013/36/EU genom etableringsritten, antingen genom etablering av
filialer eller genom anviandning av ett anknutet ombud som &r etablerat i en medlemsstat
utanfor hemmedlemsstaten, forutsatt att tjdnsterna och verksamheten i fraga omfattas av
den auktorisation som vérdepappersforetaget eller kreditinstitutet beviljats

i hemmedlemsstaten. Sidotjanster far endast tillhandahallas tillsammans med en

investeringstjanst och/eller investeringsverksambhet.

Medlemsstaterna ska inte stélla nagra ytterligare krav pé organisation och drift av filialen
vad betréffar de frgor som omfattas av detta direktiv utover vad som ér tillatet enligt

punkt 8.
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2. Medlemsstaterna ska kriva att varje vardepappersforetag som onskar etablera en filial
inom en annan medlemsstats territorium eller anvdnda anknutna ombud som é&r etablerade
1 en annan medlemsstat i vilken det inte har etablerat en filial forst underrittar den behoriga

myndigheten i sin hemmedlemsstat och darvid meddelar f6ljande:

a)  Inom vilken eller vilka medlemsstaters territorium foretaget avser att etablera en
filial eller inom vilken eller vilka det inte har etablerat nagon filial men avser att

anvianda anknutna ombud som éar etablerade dar.

b)  En verksamhetsplan, i vilken bland annat ska anges vilka investeringstjanster
och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjinster som ska

tillhandahallas eller utfors.

c)  Om fOretaget dr etablerat, filialens organisationsstruktur samt uppgift om huruvida
filialen avser att anvinda anknutna ombud och uppgift om vilka dessa anknutna

ombud éar.

d)  Om anknutna ombud ska anvéndas 1 en medlemsstat diar virdepappersforetaget inte
har etablerat nagon filial, en beskrivning av den avsedda anvidndningen av de
anknutna ombuden tillsammans med en organisationsstruktur, inklusive
rapporteringsrutiner, som anger hur ombuden passar in i virdepappersforetagets

struktur.
e) Den adress 1 virdmedlemsstaten diar handlingar kan erhallas.
f)  Namnen pa de som leder filialens eller det anknutna ombudets verksamhet.

Om ett viardepappersforetag anvinder sig av ett anknutet ombud som ér etablerat i en
medlemsstat utanfor dess hemmedlemsstat, ska detta anknutna ombud vara inforlivat med
filialen, om en sddan har etablerats, och i alla hindelser vara underkastat bestimmelserna

om filialer i detta direktiv.
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Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten med beaktande av den avsedda
verksamheten inte har anledning att ifrdgasétta viardepappersforetagets administrativa
struktur eller finansiella situation, ska den inom tre manader efter att ha mottagit
fullstdndiga uppgifter vidarebefordra dessa till den behoriga myndighet

i vairdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 och

underritta virdepappersforetaget om detta.

Utover de uppgifter som avses 1 punkt 2 ska den behoriga myndigheten

1 hemmedlemsstaten dversidnda upplysningar om det auktoriserade system for ersattning till
investerare som virdepappersforetaget ar medlem i enlighet med direktiv 97/9/EG till den
behoriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten. Om uppgifterna dndras ska den behoriga
myndigheten 1 hemmedlemsstaten underritta den behdriga myndigheten

1 virdmedlemsstaten om detta.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vagrar att Gversidnda uppgifterna till
viardmedlemsstatens behoriga myndighet ska den underrétta vardepappersforetaget i fraga

om skilen for detta inom tre manader fran det att den mottagit alla uppgifter.

Filialen far etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande fran den behdriga
myndigheten i virdmedlemsstaten, eller, om denna inte har ldmnat nadgot sadant
meddelande, senast inom tva manader fran den dag da den behoériga myndigheten

1 hemmedlemsstaten Oversdnde sitt meddelande.
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Ett kreditinstitut som onskar anvénda ett anknutet ombud som &r etablerat i en medlemsstat
utanfor dess hemmedlemsstat for att tillhandahalla investeringstjanster och/eller utfora
investeringsverksamhet samt sidotjdnster i enlighet med detta direktiv ska underritta den
behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat och tillhandahélla de uppgifter som avses

i punkt 2.

Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte har anledning att ifrdgasétta
kreditinstitutets administrativa struktur eller finansiella situation, ska den inom tre manader
efter att ha mottagit fullstindiga uppgifter vidarebefordra dessa till den behdriga
myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1

och underritta kreditinstitutet om detta.

Om den behoriga myndigheten 1 hemmedlemsstaten végrar att dversdnda uppgifterna till
viardmedlemsstatens behoriga myndighet ska den underritta kreditinstitutet i fraga om

skélen for detta inom tre ménader fran det att den mottagit alla uppgifter.

Det anknutna ombudet far inleda sin verksamhet efter meddelande fran den behoriga
myndigheten 1 virdmedlemsstaten, eller, om denna inte har ldmnat nigot sadant
meddelande, senast inom tvd ménader frén den dag da den behdriga myndigheten

i hemmedlemsstaten 6versinde sitt meddelande. Ett sadant anknutet ombud ska omfattas

av de bestammelser i detta direktiv som avser filialer.
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8. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen &r beldgen ska ha ansvaret for att
sOrja for att de tjdnster som filialen tillhandahéller eller utovar pa dess territorium uppfyller
kraven i artiklarna 24, 25, 27, 28 i detta direktiv och artiklarna 14-26 i férordning (EU) nr
.../2014" och de bestimmelser som virdmedlemsstaten har antagit i enlighet med

artikel 24.12.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen ar beldgen ska ha ritt att granska
verksamhetsformerna vid filialen och begéra att de dndringar gors som &r oundgéngligen
nddvindiga for att myndigheten ska kunna sorja for efterlevnaden av kraven

i artiklarna 24, 25, 27, 28 i detta direktiv och artiklarna 14-26 i forordning (EU)
nr.../2014" och i bestimmelser som antagits enligt dessa artiklar i forhallande till tjénster

och/eller verksamheter som tillhandahalls eller utovas av filialen inom dess territorium.

9. Varje medlemsstat ska foreskriva att dd ett vardepappersforetag som ér auktoriserat i en
annan medlemsstat har etablerat en filial inom dess territorium far den behoriga
myndigheten 1 virdepappersforetagets hemmedlemsstat, under utévandet av sina uppgifter
och efter att ha underrittat den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, genomfora

inspektioner pa plats vid filialen 1 fraga.

10. Vid éndring av forhéllanden om vilka uppgifter lamnats i enlighet med punkt 2 ska
viardepappersforetaget skriftligen meddela @ndringen till den behériga myndigheten
1 hemmedlemsstaten senast en minad innan det genomfor dndringen. Den behdriga
myndigheten i virdmedlemsstaten ska ocksa, genom hemmedlemsstatens behoriga

myndighets forsorg, underréttas om den dndringen.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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11. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera vilka

uppgifter som ska anmailas i enlighet med punkterna 2, 4, 7 och 10.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

*
senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

12. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande 1 syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for 6verlaimnandet av uppgifter i enlighet med

punkterna 3, 4, 7 och 10.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

*%

kommissionen senast den ...

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttradande.
EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.

*%
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Artikel 36

Tilltrdde till reglerade marknader

1. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag frin andra medlemsstater som &r
auktoriserade att utfora order for kunds rékning eller handla f6r egen rdkning har ritt att bli
medlemmar av, eller fa tilltrade till, reglerade marknader som dr etablerade inom deras

territorium genom néagon av foljande atgérder:
a)  Direkt genom att etablera filialer i virdmedlemsstaterna.

b)  Genom att bli fjirrmedlem, eller fa tilltrdde pa distans, till den reglerade marknaden
utan nagot krav pa etablering i den reglerade marknadens hemmedlemsstat, om de
forfaranden och system for handeln som anviands pa marknaden 1 fraga inte kréver

fysisk ndrvaro for att transaktioner ska kunna genomforas dér.

2. Medlemsstaterna far inte infora nigra ytterligare bestimmelser eller administrativa krav
inom det omrade som omfattas av detta direktiv avseende virdepappersforetag som utovar

den rittighet som tillkommer dem enligt punkt 1.
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Artikel 37
Tilltrdde till central motpart, system for clearing och avveckling

samt rdtt att vilja avvecklingssystem

1. Utan att det paverkar tillimpningen av avdelningarna III, IV eller V i férordning (EU)
nr 648/2012 ska medlemsstaterna kréva att vardepappersforetag fran andra medlemsstater
har rétt till direkt och indirekt tilltrdde till central motpart och andra system for
clearing- och avveckling inom deras territorium for fullgérande eller avslut av

transaktioner med finansiella instrument.

Medlemsstaterna ska kriva att sddana virdepappersforetag ges direkt eller indirekt tilltrade
till dessa system enligt samma icke-diskriminerande, transparenta och objektiva kriterier
som dem som géller for lokala medlemmar eller deltagare. Medlemsstaterna far inte
begrédnsa utnyttjandet av systemen till clearing och avveckling av transaktioner med

finansiella instrument som genomforts pa en handelsplats inom deras respektive territorier.

2. Medlemsstaterna ska kriva att de reglerade marknaderna inom deras territorier ger alla sina
medlemmar eller aktorer rétt att vdlja system for avveckling av de transaktioner med
finansiella instrument som utforts pa den reglerade marknaden i fraga, forutsatt att foljande

villkor ar uppfyllda:

a)  Forbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet och varje annat
system eller funktion &r sddana att en effektiv och ekonomisk avveckling av

transaktionen i fraga sikerstills.
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b)  Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen 6ver den reglerade marknaden
har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system for avveckling av transaktioner som
genomforts pa den reglerade marknaden 4n det som valts av marknaden i fraga ger
tekniska forutsittningar for att finansiella marknader ska kunna fungera friktionsfritt

och korrekt.

Den bedémningen av den reglerade marknaden fran den behdriga myndighetens sida
foregriper inte behorigheten hos de nationella centralbankerna i egenskap av
tillsynsmyndigheter for avvecklingssystem eller hos andra tillsynsmyndigheter med
befogenheter i frdga om sddana system. Den behoriga myndigheten ska beakta den
tillsyn/6vervakning som de institutionerna redan har genomfort, sa att onddig dverlappning

av kontrollen undviks.

Artikel 38
Bestimmelser om central motpart, system for clearing och avveckling

for MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna ska inte hindra virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver
en MTF-plattform frén att triffa ldmpliga 6verenskommelser med en central motpart eller
andra system for clearing och avveckling i en annan medlemsstat i syfte att skapa
forutséttningar for clearing och/eller avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som

genomforts av medlemmarna eller deltagarna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en
MTF-plattform far inte motsitta sig att en central motpart eller ett annat system for
clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas, forutom i de fall det ar
nddvéndigt for att MTF-plattformen i fraga ska kunna fortsitta att fungera korrekt och med

beaktande av villkoren for avvecklingssystem i artikel 37.2.
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For att undvika onddig dverlappning av kontrollen ska den behoriga myndigheten beakta
den 6vervakning och tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utfors av
centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och avvecklingssystem

eller av andra tillsynsmyndigheter med behdrighet avseende sddana system.

Kapitel IV
Tredjelandsforetags

tillhandahéllande av investeringstjanster och verksamhet

AVSNITT 1
TILLHANDAHALLANDE AV TJANSTER ELLER UTFORANDE AV VERKSAMHET

GENOM ETABLERING AV EN FILIAL

Artikel 39
Etablering av en filial
1. En medlemsstat far kridva att ett tredjelandsforetag som avser att tillhandahalla

investeringstjinster eller utfora investeringsverksamheter med eller utan eventuella
sidotjanster till icke-professionella kunder eller professionella kunder i den mening som

avses 1 avsnitt II bilaga II pa dess territorium etablerar en filial i den medlemsstaten.
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2. Nir en medlemsstat kriver att ett tredjelandsforetag som avser att tillhandahalla
investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet med eller utan eventuella
sidotjénster pé dess territorium etablerar en filial, ska filialen forst erhélla en auktorisation

fran de behoriga myndigheterna i den medlemsstaten 1 enlighet med foljande villkor:

a)  Tillhandahallandet av tjanster for vilka tredjelandsforetaget ansoker om auktorisation
omfattas av auktorisation och tillsyn i det tredjeland dir foretaget ar etablerat och det
ansokande foretaget ar vederborligen auktoriserat, varigenom den behoriga
myndigheten beaktar alla FATF-rekommendationer nér det géiller penningtvétt och

motverkande av finansiering av terrorism.

b)  Det har inréttats samarbetsarrangemang, som inbegriper bestimmelser som reglerar
informationsutbytet i syfte att bevara marknadens integritet och skydda investerare,
mellan de behdriga myndigheterna i den medlemsstat dér filialen ska etableras och

behoriga tillsynsmyndigheter i det tredjeland dér foretaget dr etablerat.
c) Filialen ska fritt forfoga over ett tillrackligt startkapital.

d)  Det utses en eller flera personer som ska ha ansvaret for ledningen av filialen, och

alla dessa uppfyller kravet som faststélls i artikel 9.1.
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e) Det tredjeland dir tredjelandsforetaget ar etablerat har undertecknat en
overenskommelse med den medlemsstat dér filialen ska etableras, som till fullo
uppfyller normerna i artikel 26 1 OECD:s modellavtal for skatter pa inkomst och
formogenhet och sédkerstiller ett effektivt informationsutbyte i skatteérenden,

inklusive eventuella multilaterala skatteavtal.

f)  Foretaget dr medlem 1 ett system for ersittning till investerare som godkénts eller

erkénts 1 enlighet med direktiv 97/9/EG.

3. Det tredjelandsforetag som avses i punkt 1 ska lamna sin ansokan till den behdriga

myndigheten i den medlemsstat dir det avser att etablera en filial.

Artikel 40
Skyldighet att ldmna information

Ett tredjelandsforetag som avser att utverka auktorisation for tillhandahéllande av
investeringstjinster eller utforande av investeringsverksamhet med eller utan eventuella sidotjanster
pa en medlemsstats territorium genom en filial ska Gverlimna foljande uppgifter till den behoriga

myndigheten 1 den medlemsstaten:

a) Namnet pa den myndighet som har ansvaret for tillsyn 6ver foretaget i det berérda
tredjelandet. Om fler 4n en myndighet har ansvaret for tillsyn ska ndrmare uppgifter om

respektive kompetensomraden tillhandahéllas.
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b)

Alla relevanta ndrmare uppgifter om foretaget (namn, rittslig form, séte och registrerad
adress, medlemmar i ledningsorganet, relevanta aktiedgare) och en verksamhetsplan med
uppgifter om vilka investeringstjdnster som ska tillhandahéllas och/eller vilken
investeringsverksamhet som ska utforas samt vilka sidotjanster som ska tillhandahéllas och
med uppgifter om filialens organisationsstruktur, inklusive en beskrivning av eventuell

utkontraktering av vésentliga driftsfunktioner till tredjepart.

c) Namn pa de personer som ansvarar for ledningen av filialen och relevanta dokument som
styrker Overensstimmelse med kraven som faststélls i artikel 9.1.
d) Information om det startkapital som filialen fritt forfogar dver.
Artikel 41
Beviljande av auktorisation
1. Den behdriga myndigheten i den medlemsstat dér tredjelandsforetaget har etablerat eller
avser att etablera sin filial ska bevilja auktorisation endast nir den behoriga myndigheten
har forvissat sig om att
a)  villkoren enligt artikel 39 &r uppfyllda, och
b)  tredjelandsforetagets filial kommer att kunna folja bestimmelserna som avses
i punkt 2.
Den behoriga myndigheten ska informera tredjelandsforetaget inom sex manader efter det
att en fullstindig ansdkan har ldmnats in om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.
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2. Den filial till tredjelandsforetaget som auktoriserats i enlighet med punkt 1 ska fullgdra de
skyldigheter som faststélls 1 artiklarna 1620, 23, 24, 25 och 27, 28.1 och 30, 31 och 32
1 detta direktiv och i artiklarna 3-26 1 férordning (EU) nr .../2014" och i de bestimmelser
som antagits i enlighet med dessa artiklar och ska omfattas av tillsyn som utdvas av den

behoriga myndigheten i den medlemsstat dir auktorisationen beviljades.

Medlemsstaterna ska inte stilla nigra ytterligare krav pa organisation och drift av filialen
vad betréffar de aspekter som omfattas av detta direktiv och ska inte ge ndgon filial till ett

tredjelandsforetag en mer gynnsam behandling &dn unionens foretag.

Artikel 42

Tillhandahallande av tjdnster uteslutande pd kundens eget initiativ

Om ett tredjelandsforetag tillhandahdller en investeringstjénst eller utfor investeringsverksamhet
uteslutande pa initiativ av en icke-professionell kund eller en professionell kund enligt avsnitt II
bilaga II som é&r etablerad i eller befinner sig i unionen, ska medlemsstaterna se till att
auktorisationskraven 1 artikel 39 inte tillimpas pa tredjelandsforetaget tillhandahédllande av tjdnsten
eller utforande av verksamheten for den personen, inbegripet en relation som har specifikt samband
med tillhandahéllandet av tjénsten eller utférandet av verksamheten. Ett initiativ frdn sddana kunder
ska inte ge tredjelandsforetaget rétt att marknadsfora nya kategorier av investeringsprodukter eller
investeringstjdnster till denna kund pé annat sitt an genom filialen néir detta krivs enligt

nationell ratt.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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AVSNITT 2

ATERKALLELSE AV AUKTORISATION

Artikel 43

Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndighet som beviljat en auktorisation enligt artikel 41 far aterkalla den

auktorisation som utférdats for ett tredjelandsforetag om ett sddant foretag

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstér fran auktorisationen
eller inte har tillhandahéllit ndgra investeringstjinster eller bedrivit ndgon
investeringsverksamhet under de foregédende sex manaderna, sévida inte den berdrda
medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen forfaller i sddana fall,

b) har erhallit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter eller pa nagot annat
otillborligt sétt,

c) inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser om villkor for verksamheten
1 vardepappersforetag som antagits enligt detta direktiv och som ér tillimpliga pé
tredjelandsforetag,

e) omfattas av ndgot i nationell rétt angivet fall, utanfor detta direktivs tillampningsomrade,
som leder till aterkallelse.
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AVDELNING III
REGLERADE MARKNADER

Artikel 44

Auktorisation och tillimplig rdtt

Medlemsstaterna ska bevilja auktorisation som reglerad marknad endast for sddana system

som uppfyller kraven i denna avdelning.

Auktorisation som reglerad marknad ska beviljas endast om den behdriga myndigheten har
forvissat sig om att savél marknadsoperatoren som den reglerade marknadens system i vart

fall uppfyller de krav som faststills i denna avdelning.

Om den reglerade marknaden é&r en juridisk person och forvaltas eller drivs av en annan
marknadsoperator dn sjdlva den reglerade marknaden, ska medlemsstaterna faststilla hur
de olika forpliktelser som aligger marknadsoperatoren enligt detta direktiv ska fordelas

mellan den reglerade marknaden och marknadsoperatéren.

Marknadsoperatoren ska tillhandahalla all information — inbegripet en verksamhetsplan

i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetsslag som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som kravs for att den behoriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att den reglerade marknaden vid tidpunkten {f6r den ursprungliga
auktorisationen har vidtagit alla nddvindiga atgarder for att uppfylla sina forpliktelser

enligt denna avdelning.
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2. Medlemsstaterna ska kriva att marknadsoperatoren utfor de uppgifter som har samband
med den reglerade marknadens organisation och verksamhet under den behoériga
myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna ska sorja for att de behoriga myndigheterna
regelbundet kontrollerar att de reglerade marknaderna foljer denna avdelning. De ska ocksé
se till att de behoriga myndigheterna 6vervakar att de reglerade marknaderna alltid

uppfyller de villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna avdelning.

3. Medlemsstaterna ska sorja for att marknadsoperatoren dr ansvarig for att se till att den

reglerade marknad han forvaltar uppfyller kraven som faststills i denna avdelning.

Medlemsstaterna ska ocksa se till att marknadsoperatdren har befogenhet att utdva de

rattigheter som enligt detta direktiv tillkommer den reglerade marknad han forvaltar.

4. Tillamplig offentlig rétt for handel som genomf6rs enligt den reglerade marknadens system
ska vara rdtten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat, utan att detta paverkar
tillimpningen av berdrda bestimmelser i forordning (EU) nr .../2014" eller

i direktiv 2014/.../EU™".

5. Den behdriga myndigheten fér aterkalla den auktorisation som beviljats en reglerad

marknad om den

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

forfaller,

b)  har erhallit auktorisationen genom att lamna falska uppgifter eller pa nagot annat

otillborligt sétt,

*

EUT: Vinligen infér nummer for forordningen som finns 1 dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).

EUT: Vinligen infér nummer for férordningen som finns i dokument PE-CONS 8/14
(2011/0297(COD)).

Ak
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c) inte ldngre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser som har antagits enligt

detta direktiv eller férordning (EU) nr .../2014",
e) omfattas av nagot fall som enligt nationell rétt foreskriver aterkallelse.

6. Varje aterkallad auktorisation ska anmélas till Esma.

Artikel 45

Krav for marknadsoperatérens ledningsorgan

1. Medlemsstaterna ska kriva att alla medlemmar i marknadsoperatdrens ledningsorgan alltid
ska ha tillrdckligt god vandel och tillrdckliga kunskaper, fiardigheter och erfarenheter for att
kunna fullgora sina plikter. Sammanséttningen av ledningsorganet ska sammantaget

aterspegla en tillrackligt bred uppséttning av erfarenheter.
2. Medlemmar i ledningsorganet ska sérskilt uppfylla foljande krav:

a)  Alla medlemmar i ledningsorganet ska avsitta tillrackligt med tid for att kunna utfora
sina uppgifter i marknadsoperatoren. Det antal uppdrag i ledningsorgan som en
medlem i ett ledningsorgan samtidigt far inneha 1 ndgon réttslig enhet ska vara
avhingigt av omsténdigheterna i det enskilda fallet och arten av, omfattningen av och

komplexiteten i marknadsoperatdrens verksamhet.

*

EUT: Vinligen infor nummer for forordningen som finns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).

PE-CONS 23/1/14 REV 1 222

SV



En medlem i ledningsorganet for en marknadsoperator som &r betydande vad giller
storlek, intern organisation och verksamhetens art, omfattning och komplexitetsgrad
far inte med undantag for om medlemmen foretrader medlemsstaten, samtidigt

inneha positioner som innebér att fler dn ett av foljande uppdrag kombineras:

i)  Ettuppdrag i ett ledningsorgan med verkstillande uppgifter i kombination med

tva uppdrag i ledningsorgan utan verkstillande uppgifter.
i1)  Fyra uppdrag i ledningsorgan utan verkstéllande uppgifter.

Uppdrag i ledningsorgan med eller utan verkstillande uppgifter inom samma
koncern eller i foretag dar marknadsoperatoren dger ett kvalificerat innehav ska

betraktas som ett enda uppdrag 1 ledningsorgan.

Behoriga myndigheter fir bemyndiga en medlem av ledningsorganet att inneha
ytterligare ett uppdrag i ledningsorgan utan verkstéllande funktioner. Behoriga

myndigheter ska regelbundet informera Esma om sadana tillstand.

Uppdrag i ledningsorgan i organisationer som huvudsakligen har andra dn
affarsmissiga mél ska undantas frin begridnsningen av det antal uppdrag

1 ledningsorgan som en medlem i ett ledningsorgan kan inneha.

b)  Ledningsorganet ska ha tillrdckliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter for att

kunna forstd marknadsoperatorens verksamhet, inbegripet de frimsta riskerna.
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c¢) Varje medlem av ledningsorganet ska agera med hederlighet, integritet och
oberoende for att vid behov pa ett effektivt satt kunna ifragasitta beslut som fattas av
personer i ledande befattning och effektivt kontrollera och dvervaka ledningens

beslutsfattande.

3. Marknadsoperatorna ska avsitta tillrickliga personalresurser och finansiella resurser for

installation och utbildning av medlemmar 1 ledningsorganet.

4. Medlemsstaterna ska se till att marknadsoperatdrer som &r betydande i friga om storlek,
intern organisation och verksamhetens art, omfattning och komplexitetsgrad inréttar en
nomineringskommitté, bestaende av medlemmar i ledningsorganet vilka inte utfor ndgon

verkstillande funktion hos den berdrda marknadsoperatoren.
Nomineringskommittén ska ha foljande uppdrag:

a)  Hitta och rekommendera kandidater for lediga platser i ledningsorganet, vilka
ledningsorganet eller bolagsstimman ska godkdnna. Nomineringskommittén ska
samtidigt bedoma den samlade kunskap, fardighet, méngfald och erfarenhet som
finns 1 ledningsorganet. Dessutom ska kommittén utarbeta en beskrivning av de
uppgifter som den lediga posten innefattar och den kompetens som krivs samt
beddoma den forvantade tidsinsatsen. Vidare ska nomineringskommittén besluta om
ett mal for representation av det underrepresenterade konet i ledningsorganet och
utarbeta en policy om hur antalet personer av det underrepresenterade konet

1 ledningsorganet kan okas sa att mélet uppnas.
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b)  Regelbundet, och dtminstone en ging per &r, utviardera ledningsorganets
uppbyggnad, storlek, sammanséttning och resultat och ge ledningsorganet

rekommendationer till andringar.

c)  Regelbundet, och atminstone en gang per ar, utviardera kunskaper, fairdigheter och
erfarenheter hos enskilda medlemmar i ledningsorganet och hos ledningsorganet som

helhet och rapportera till ledningsorganet om den utviarderingen.

d)  Regelbundet granska ledningsorganets policy for val och utndmning av personer

i ledande befattning och ldmna rekommendationer till ledningsorganet.

I sitt arbete ska nomineringskommittén i stdrsta mojliga man och pa kontinuerlig basis
beakta behovet av att se till att ledningsorganets beslutsfattande inte domineras av en
enskild person eller en liten grupp av personer pa ett sitt som dr skadligt for de intressen

som marknadsoperatéren som helhet har.

I sitt arbete ska nomineringskommittén ha rétt att anvénda alla slag av resurser den

bedomer vara ldmpliga, inklusive extern radgivning.

Niér ledningsorganet enligt nationell ritt inte har nagon behorighet i forfarandet for urval

och utndmning av ndgon av sina medlemmar, ska denna punkt inte vara tillimplig.

5. Medlemsstaterna eller de behdriga myndigheterna ska kriva att marknadsoperatorer och
deras respektive nomineringskommittéer beaktar en bred uppséttning egenskaper och
kunskaper vid rekrytering av medlemmar till ledningsorganet och darfor infor en policy

som frimjar mangfald i ledningsorganet.
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Medlemsstaterna ska se till att en marknadsoperatdrs ledningsorgan faststéller och
overvakar genomforandet av de styrningssystem som ska sdkerstélla effektiv och
ansvarsfull ledning av en organisation, i vilket ingar atskillnad mellan funktioner inom
organisationen och forebyggande av intressekonflikter, och pa ett sitt som framjar

marknadens integritet.

Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet 6vervakar och regelbundet utvérderar
effektiviteten hos marknadsoperatorens styrningsarrangemang och vidtar lampliga atgérder

for att réitta till eventuella brister.

Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgang till information och dokument som

behovs for att ha uppsikt 6ver och dvervaka ledningens beslutfattande.

Den behdriga myndigheten ska vdgra auktorisation, om den inte ar dvertygad om att
medlemmarna i marknadsoperatorens ledningsorgan har den vandel som krévs, har
tillrackliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter och avsitter tillrdcklig med tid for att
utfora sina funktioner hos marknadsoperatoren, eller om det finns objektiva och pavisbara
skél att anta att marknadsoperatdrens ledningsorgan kan dventyra en effektiv, sund och

ansvarsfull ledning av foretaget och ett adekvat beaktande av marknadens integritet.

Medlemsstaterna ska vid auktoriseringsforfarandet se till att den eller de personer som
leder verksamheten inom och driften av en redan auktoriserad reglerad marknad i enlighet

med detta direktiv anses uppfylla de krav som foreskrivs i punkt 1.
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8. Medlemsstaterna ska kriva att marknadsoperatoren informerar den behdriga myndigheten
om vilka alla medlemmar i dess ledningsorgan dr och om alla &ndringar av
sammansittningen, tillsammans med all information som behovs for att bedoma huruvida
marknadsoperatoren foljer bestimmelserna i punkterna 1-5.

0. Esma ska utfarda riktlinjer om foljande:

a)  Begreppet tillricklig med tid nir det géiller den tid en medlem av ledningsorganet
behover avsitta for att utfora sina uppgifter, i forhallande till omsténdigheterna i det
enskilda fallet och karaktiren, omfattningen och komplexiteten hos
marknadsoperatorens verksamhet.

b)  Begreppet tillrdckliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter hos ledningsorganet
som helhet 1 enlighet med punkt 2 b.

c)  Begreppen hederlighet, integritet och oberoende hos en medlem av ledningsorganet
i enlighet med punkt 2 c.

d)  Begreppet tillrickliga personalresurser och finansiella resurser for installation och
utbildning av medlemmar i ledningsorganet i enlighet med punkt 3.

e) Begreppet mangfald som ska beaktas vid urvalet av medlemmar av ledningsorganet
i enlighet med punkt 5.

Esma ska utfirda dessa riktlinjer senast den ...".

: EUT: Vinligen for in datumet: 18 manader efter ikrafttrddandet av detta direktiv.
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Artikel 46
Krav avseende personer som utovar ett betydande inflytande

pd forvaltningen av en reglerad marknad

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

1 detta sammanhang.
2. Medlemsstaterna ska kriva att den reglerade marknadens marknadsoperator

a) tillhandahaller den behoériga myndigheten, och offentliggdr, upplysningar om den
reglerade marknadens och/eller marknadsoperatorens dgarstruktur, sirskilt om vilka
parter som har mdjlighet att utova ett betydande inflytande pa den reglerade

marknadens forvaltning och om omfattningen av dessa parters intressen, och

b)  underrittar den behoriga myndigheten om, och offentliggdr, varje dndring av
dgarforhallandena som leder till att ssmmanséttningen av de personer som utovar ett

avsevirt inflytande pa den reglerade marknaden dndras.

3. Den behdriga myndigheten ska vigra att tillstyrka foreslagna fordndringar av de intressen
som kontrollerar den reglerade marknaden och/eller marknadsoperatéren om den har
objektiva och pévisbara skil att anta att dessa skulle dventyra en sund och ansvarsfull

forvaltning av den reglerade marknaden.
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Artikel 47

Organisatoriska krav

1. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad

a)

har vidtagit atgédrder for att kunna klart identifiera och hantera mdjliga negativa
foljder for driften av den reglerade marknaden, eller for dess medlemmar eller
deltagare, av konflikter mellan den reglerade marknadens, dess dgares eller
marknadsoperators intressen och den reglerade marknadens sunda funktion, sérskilt
nir sddana intressekonflikter skulle kunna dventyra fullgérandet av nagon av de

funktioner som den behoriga myndigheten delegerat till den reglerade marknaden,

b)  har tillrdckliga forutsdttningar for att kunna hantera de risker den ar exponerad for,
vidtar lampliga dtgédrder och infor system for att identifiera alla betydande risker for
dess verksamhet och vidtar effektiva atgarder for att reducera sadana risker,

c)  éarutrustad si att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och har vidtagit
effektiva kompletterande &tgéarder for att hantera riskerna for systemavbrott,

d)  har transparenta, icke-skonsmaéssiga regler och forfaranden for rittvis och vilordnad
handel och upprittar objektiva kriterier for effektivt utférande av order,

e)  har vidtagit verksamma étgérder for att underlitta effektivt avslut utan drojsmal av
de transaktioner som utfors i dess system,
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f)  vid tidpunkten for auktorisationen och darefter fortlopande har tillrdckliga finansiella
resurser for att goda forutséttningar ska foreligga for att den ska kunna fungera
korrekt med hénsyn till arten och omfattningen av de transaktioner som genomfors

pa marknaden och till sammanséttningen och graden av dess riskexponering.

2. Medlemsstater far inte tillata att marknadsoperatorer utfor kundorder med utnyttjande av
eget kapital eller bedriver handel genom matchad principalhandel pd nagon av de reglerade

marknader dér de driver verksamhet.

Artikel 48

Systemens motstandskraft, handelsspdrrar och elektronisk handel

1. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang for att sdkerstélla att dess handelssystem ar
motstdndskraftiga, har tillrdcklig kapacitet for att kunna hantera toppbelastning i1 fraga om
order- och meddelandevolymer, kan sdkerstdlla ordnad handel under svéra forhallanden pa
marknaden, dr till fullo testade for att sékerstélla att sddana villkor &r uppfyllda och
omfattas av effektiva arrangemang for driftskontinuitet for att sékerstilla kontinuitet i sin

verksamhet vid eventuella driftsavbrott i sina handelssystem.
2. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad har infort foljande:

a)  Skriftliga avtal med alla vardepappersforetag som bedriver en

marknadsgarantstrategi pa den reglerade marknaden.
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b)  System for att sdkerstilla att ett tillrdckligt antal vardepappersforetag ingér sidana
avtal vilka kriver att de stéller fasta bud till konkurrenskraftiga priser sa att
marknaden tillfors likviditet pa regelbunden och forutségbar basis, om ett sddant krav

ar lampligt med tanke pd handelns art och omfattning pé den reglerade marknaden.
3. Det skriftliga avtal som avses i punkt 2 ska d&tminstone specificera foljande:

a)  Virdepappersforetagets skyldigheter nar det géller tillhandahallandet av likviditet
och 1 forekommande fall andra skyldigheter till f6]jd av deltagandet i det system som
avses i punkt 2 b.

b)  Alla incitament i form av rabatter eller annat som den reglerade marknaden erbjuder
ett vardepappersforetag for att tillfora likviditet till marknaden pa regelbunden och
forutsdgbar basis och i forekommande fall alla andra réittigheter som tillkommer

vardepappersforetaget till f6ljd av deltagandet i det system som avses i punkt 2 b.

Den reglerade marknaden ska dvervaka och se till att virdepappersforetaget uppfyller
kraven i1 sddana bindande skriftliga avtal. Den reglerade marknaden ska informera den
behoriga myndigheten om innehéllet 1 det bindande skriftliga avtalet och ska pa begiran
forse den behdriga myndigheten med alla ytterligare upplysningar som denna kan behdva

for att forvissa sig om att den reglerade marknaden foljer denna punkt.
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Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang for att kunna avvisa order som dverskrider forutbestamda

volym- och pristrosklar eller &r uppenbart felaktiga.

Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad 4r i stdnd att tillfélligt stoppa eller
begrdnsa handeln om det finns en betydande prisrorelse for ett finansiellt instrument pa den
marknaden eller en nérliggande marknad under en kort period och, i undantagsfall, for att
kunna annullera, justera eller korrigera en transaktion. Medlemsstaterna ska krava att en
reglerad marknad sédkerstéller att parametrarna for att stoppa handeln ér ldmpligt
kalibrerade pé ett sitt som beaktar likviditeten for olika tillgdngskategorier och
underkategorier, marknadsmodellens art och olika typer av anvéndare och racker for att

undvika betydande storningar i en ordnad handel.

Medlemsstaterna ska se till att en reglerad marknad rapporterar parametrarna for att stoppa
handel och alla betydande dndringar av de parametrarna till den behoriga myndigheten pa
ett konsekvent och jaimforbart sétt, och att den behdriga myndigheten i sin tur rapporterar
dem till Esma. Medlemsstaterna ska kriva att om en reglerad marknad som &r avgorande
for likviditeten for det finansiella instrumentet stoppar handeln i en medlemsstat sa ska den
handelsplatsen ha infort de system och forfaranden som kravs for att sikerstélla att den
kommer att underrétta de behdriga myndigheterna sa att de kan samordna en
marknadsovergripande insats och de kan bestimma huruvida det dr 1ampligt att stoppa
handeln pa andra handelsplatser dir det finansiella instrumentet handlas till dess att

handeln &terupptas pa den ursprungliga marknaden.
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6. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad har inréttat effektiva system,
forfaranden och arrangemang, bland annat krav pd medlemmar eller deltagare att utféra
lampliga tester av algoritmer och att tillhandahalla miljéer for att underlétta sddana tester,
for att sékerstélla att algoritmiska handelssystem inte kan skapa eller bidra till otillborliga
marknadsforhallanden pa marknaden och att hantera eventuella otillborliga
marknadsforhallanden som kan uppsta till f6ljd av sddana algoritmiska handelssystem,
inbegripet system for att begrinsa andelen ej utforda order 1 forhallande till transaktionerna
som kan ldggas in i systemet av en medlem eller en deltagare, for att det ska vara mojligt
att bromsa orderflodet om det finns en risk for att systemkapaciteten ska uppnas och for att

begrinsa och genomdriva den minsta tick-size som fér tillimpas pa marknaden.

7. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad som tillater direkt elektroniskt tilltrade
har inrittat effektiva system, forfaranden och arrangemang for att sikerstilla att
medlemmar eller deltagare endast far tillhandahalla sddana tjanster om de ér
viardepappersforetag som auktoriserats enligt det hir direktivet eller kreditinstitut som
auktoriserats enligt direktiv 2013/36/EU, att lampliga kriterier faststills och tillimpas
1 fraga om ldmpligheten hos personer for vilka sddant tilltrdde kan medges och att
medlemmen eller deltagaren behaller ansvaret for order och affarer som utfors med

anvindning av tjénsten i enlighet med kraven 1 detta direktiv.

Medlemsstaterna ska ocksa kriva att den reglerade marknaden faststéller limpliga
standarder betrdffande riskkontroll och trosklar for handel via saddant tilltrade och att den
kan sérskilja och vid behov stoppa order eller handel som utfors av en person som
anvander direkt elektroniskt tilltrdde skilt fran andra order eller annan handel som utfors av

medlemmen eller deltagaren.
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Den reglerade marknaden ska ha infort arrangemang for att tillfalligt stoppa eller avsluta

en medlems eller en deltagares direkta elektroniska tilltride om denna punkt inte efterlevs.

8. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad sékerstéller att dess regler om

samlokaliseringstjdnster dr transparenta, réittvisa och icke-diskriminerande.

9. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad sikerstiller att dess avgiftsstrukturer,
inklusive avgifter for utforande och sidotjanster samt alla rabatter, dr transparenta, rittvisa
och icke-diskriminerande och att de inte skapar incitament for att 14gga, dndra eller
annullera order eller utfora transaktioner pa ett sétt som bidrar till otillborliga
handelsforhallanden eller marknadsmissbruk. I synnerhet ska medlemsstaterna kriva att en
reglerad marknad infér marknadsgarantskyldigheter i enskilda aktier eller 1 en lamplig

aktiekorg, 1 utbyte mot givna rabatter.

Medlemsstaterna ska tillata en reglerad marknad att justera sina avgifter for annullerade
order efter den tid som ordern uppratthdlls och att kalibrera avgifterna for varje finansiellt

instrument for vilka de tilldmpas.

Medlemsstaterna fér tillata att en reglerad marknad infor en hogre avgift for att lagga en
order som senare annulleras dn for en order som utfors och att den infor en hogre avgift for
deltagare som ldgger en hog andel annullerade order i forhéllande till antalet utférda order
och for dem som tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, for att avspegla

den extra bordan pa systemkapaciteten.
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10. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad med hjélp av flaggning fran
medlemmar eller deltagare kan identifiera vilka order som har genererats genom
algoritmisk handel, vilka algoritmer som har anvints for att skapa olika order och vilka
personer som har initierat de orderna. Den informationen ska pa begdran goras tillgénglig

for behoriga myndigheter.

11. Medlemsstaterna ska kriva att reglerade marknader, pa begédran av den behdriga
myndigheten 1 hemmedlemsstaten for denna reglerade marknad, forser den behoriga
myndigheten med data om orderboken eller ger den behdriga myndigheten tilltrade till

orderboken si att den kan dvervaka handeln.
12. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ytterligare specificera

a)  kraven for att sékerstélla att handelssystem pé reglerade marknader &r

motstdndskraftiga och har tillrdcklig kapacitet,

b)  den andel som avses i punkt 6, med beaktande av faktorer sisom vérdet av inte

utforda order 1 forhallande till vardet av utforda transaktioner,

c) kontrollerna avseende direkt elektroniskt tilltrdde pd ett sétt som sdkerstéller att
kontrollerna som tilldmpas pé sponsrat tilltride dtminstone motsvarar dem som

tillimpas pé direkt marknadstilltréde.

d)  kraven for att sdkerstdlla att samlokaliseringstjanster och avgiftsstrukturer &r rattvisa
och icke-diskriminerande och att avgiftsstrukturerna inte skapar incitament for

otillborliga handelsforhdllanden eller marknadsmissbruk,
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g)

faststdllandet av nir en reglerad marknad &r avgorande for likviditeten for det

finansiella instrumentet,

kraven for att se till att marknadsgarantsystemen ar réttvisa och icke-diskriminerande
och faststélla minimikrav pa marknadsgarantverksamhet som reglerade marknader
maéste uppfylla nir de utformar ett marknadsgarantprogram och villkor for nér kravet
att ha infort ett marknadsgarantprogram inte dr lampligt, med hédnsyn till handelns art
och omfattning pa den reglerade marknaden, inklusive huruvida den reglerade

marknaden mojliggor eller tillater algoritmisk handel via sina system,

kraven for att sdkerstilla Idmplig testning av algoritmer s att det kan sikerstéllas att
algoritmiska handelssystem inbegripet system for algoritmisk hogfrekvenshandel inte

kan skapa eller bidra till otillborliga marknadsforhéllanden pd marknaden.

Esma ska dverldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket 1 enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

13. Esma ska senast den ..." utarbeta riktlinjer for en limplig kalibrering av handelsstopp
enligt punkt 5 med beaktande av de faktorer som avses i den punkten.

’ EUT: Vinligen for in datumet: 12 ménader efter detta direktivs ikrafttradande.

” EUT: Vinligen for in datumet: 18 manader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Artikel 49

Tick-size

1. Medlemsstaterna ska kriva att reglerade marknader antar regler for tick-size for aktier,
depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och
i alla andra finansiella instrument for vilka tekniska standarder for tillsyn utarbetas

1 enlighet med punkt 4.
2. De regler for tick-size som avses i1 punkt 1 ska

a)  kalibreras sa att de aterspeglar det finansiella instrumentets likviditetsprofil och den
genomsnittliga spreaden mellan kdp- och séljkurs, med beaktande av 6nskan att

mojliggdra rimligt stabila priser utan att i onddan hindra d&nnu snévare spreadar,
b)  paldampligt sitt justera tick-size for varje finansiellt instrument.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera minsta
tick-size eller regler for tick-size for specifika aktier, depdbevis, borshandlade fonder,
certifikat och andra liknande finansiella instrument da detta krédvs for att sdkerstilla att
marknaderna fungerar korrekt, 1 enlighet med faktorerna i punkt 2 och priset, spreadarna

och likviditetsdjupet pd de finansiella instrumenten.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

4. Esma fér utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera minsta
tick-size eller regler for tick-size for andra specifika finansiella instrument &n de som
fortecknas i punkt 3, da detta krévs for att sdkerstilla att marknaderna fungerar korrekt,
1 enlighet med faktorerna i punkt 2 och priset, spreadarna och likviditetsdjupet péa de

finansiella instrumenten.

Esma ska overldmna sddana forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket 1 enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 50

Synkronisering av klockor

1. Medlemsstaterna ska kriva att alla handelsplatser och deras medlemmar eller deltagare
synkroniserar de klockor som anvénds for att registrera datum och tid for varje hindelse

som ska rapporteras.

2. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att precisera den
noggrannhetsniva med vilken klockor ska synkroniseras i enlighet med

internationella standarder.

EUT: Vinligen for in datumet: 18 manader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 51

Upptagande av finansiella instrument till handel

1. Medlemsstaterna ska kriva att de reglerade marknaderna har tydliga och transparenta

regler for upptagande av finansiella instrument till handel.

Dessa regler ska sorja for att handeln med varje finansiellt instrument som tas upp till
handel pa en reglerad marknad kan ske pé ett rittvist, vdlordnat och effektivt sitt och att

de, nér det ror sig om dverlatbara vardepapper, ar fritt dverlatbara.

2. I frdga om derivat ska de regler som avses i punkt 1 sérskilt sorja for att utformningen av
derivatkontraktet mojliggor en korrekt prisséttning och garanterar effektiva

avvecklingsvillkor.

3. Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 ska medlemsstaterna kréva att varje
reglerad marknad upprittar och vidmakthaller effektiva funktioner for att kontrollera att
emittenter av Overlatbara viardepapper som upptas till handel pa en reglerad marknad
fullgoér sina skyldigheter enligt unionsrétten 1 friga om offentliggérande (ursprungligt,

fortlopande och vid sdrskilt betydelsefulla hdandelser).

EUT: Vinligen for in datumet: 12 manader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Medlemsstaterna ska se till att den reglerade marknaden vidtar atgirder som underlittar for

dess medlemmar eller aktorer att inhdmta uppgifter som offentliggjorts enligt unionsratten.

4. Medlemsstaterna ska sorja for att de reglerade marknaderna har vidtagit de dtgarder som
krévs for att regelbundet kunna kontrollera att kraven for upptagande till handel uppfylls

nér det géller finansiella instrument som de har tagit upp till handel.

5. Ett 6verlatbart vardepapper som har tagits upp till handel pa en reglerad marknad far
dérefter tas upp till handel pa andra reglerade marknader &dven utan emittentens samtycke
och 1 enlighet med berdrda bestaimmelser i direktiv 2003/71/EG. Den reglerade marknaden
ska underrétta emittenten om att den tagit upp emittentens vardepapper till handel.
Emittenten ska inte omfattas av ndgot krav pé att 6verlimna sddan information som krivs
enligt punkt 3 direkt till en reglerad marknad som tagit upp emittentens instrument till

handel utan dennes samtycke.
6. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn, i vilka det ska

a)  anges vilka faktorer den reglerade marknaden ska beakta for varje klass av
finansiella instrument nir den bedomer om ett finansiellt instrument emitteras pé ett
satt som uppfyller kraven i punkt 1 andra stycket for att det ska fa tas upp till handel

inom de olika marknadssegment dér den reglerade marknaden ar verksam,
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b)  fortydligas vilka funktioner den reglerade marknaden &r alagd att infora for att kunna
anses ha uppfyllt sin skyldighet att kontrollera att emittenter av verlatbara
virdepapper uppfyller sina skyldigheter enligt unionsrétten i friga om

offentliggérande (ursprungligt, fortlopande och sérskilt vid betydelsefulla hindelser),

c)  fortydligas vilka atgérder den reglerade marknaden maste vidta enligt punkt 3 for att
underlétta for dess medlemmar eller aktorer att inhdmta uppgifter som offentliggjorts

enligt unionsrétten.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i1 enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 52
Stopp for handeln med ett finansiellt instrument

och avforande av ett finansiellt instrument frdan handel pa en reglerad marknad

l. Utan att det paverkar den behoriga myndighetens rétt enligt artikel 69.2 att begéra att
handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt ska stoppas eller att det ska avforas fran
handel, far en marknadsoperator tillfalligt stoppa handeln med ett finansiellt instrument
eller avfora ett finansiellt instrument fran handel, om detta inte langre motsvarar den
reglerade marknadens regler, sdvida inte ett tillfdlligt stopp eller avforande allvarligt skulle

kunna skada investerarnas intressen eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

*

EUT: Vinligen for in datumet: 12 manader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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2. Medlemsstaterna ska kriva att en marknadsoperator som tillfalligt stoppar handeln med ett
finansiellt instrument eller avfor ett finansiellt instrument fran handel dven tillféalligt
stoppar eller fran handeln avfor de derivat som avses 1 punkterna 410 1 avsnitt C i bilaga I
vilka avser eller hanfor sig till det finansiella instrumentet nar nddvandigt for att tjana
syftet med att tillfalligt stoppa eller avfora det underliggande finansiella instrumentet fran
handel. Marknadsoperatoren ska offentliggora sitt beslut om att tillfalligt stoppa eller fran
handeln avfora det finansiella instrumentet och relaterade derivat, och meddela relevanta

beslut till sin behoriga myndighet.

Den behdriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instrument tillfalligt
stoppades eller avfordes fran handel ska kréva att andra reglerade marknader,
MTF-plattformar, OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av dess
jurisdiktion och bedriver handel med samma finansiella instrument eller derivat som avses
i punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I till detta direktiv vilka avser eller hanfor sig till detta
finansiella instrument ocksa tillfélligt stoppar eller avfor det finansiella instrumentet eller
dessa derivat fran handel, om det tillfdlliga handelsstoppet eller avforandet frén handel
beror pd misstankt marknadsmissbruk, ett uppkopserbjudande eller undanhallande av
insiderinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid mot artiklarna 7
och 17 i férordning (EU) nr .../2014", utom nér sadant tillfilligt stopp eller avforande
allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frén att

fungera korrekt.

Varje underrittad behorig myndighet ska meddela Esma och andra behoriga myndigheter
om sitt beslut, inklusive en forklaring, om beslutet var att inte tillfalligt stoppa handeln
med eller fran handel avfora det finansiella instrumentet eller de derivat som avses

1 punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hianfor sig till det

finansiella instrumentet.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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Den behoriga myndigheten ska omedelbart offentliggora sitt beslut och meddela Esma och

de behoriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater om beslutet.

De underrittade behoriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna ska kréva att
reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och systematiska
internhandlare som omfattas av deras jurisdiktion och bedriver handel med samma
finansiella instrument eller derivat som avses i1 punkterna 4—10 1 avsnitt C 1 bilaga I till
detta direktiv vilka avser eller hanfor sig till detta finansiella instrument, ocksa tillfalligt
stoppar eller avfor det finansiella instrumentet eller dessa derivat fran handel, om det
tillfalliga handelsstoppet eller avforandet fran handel beror pa misstiankt
marknadsmissbruk, ett uppkopserbjudande eller undanhéllande av insiderinformation om
emittenten eller det finansiella instrumentet i strid mot artiklarna 7 och 17

i forordning (EU) nr .../2014", utom nér sadant tillfalligt stopp eller avforande allvarligt

skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

Denna punkt ér ocksa tillamplig nér ett beslut om att tillfalligt stoppa handel med ett
finansiellt instrument eller de derivat som avses 1 punkterna 4-10 i avsnitt C 1 bilaga I vilka

avser eller hanfor sig till det finansiella instrumentet dras tillbaka.

Det underrittelseforfarande som avses i denna punkt ska ocksa tillimpas om ett beslut om
att tillfalligt stoppa handel med eller fran handel avfora ett finansiellt instrument eller de
derivat som avses 1 punkterna 4-10 1 avsnitt C bilaga I vilka avser eller hanfor sig till det

finansiella instrumentet fattas av den behoriga myndigheten enligt artikel 69.2 m och n.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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For att sikerstilla att skyldigheten att tillfilligt stoppa eller avfora sddana derivat fran
handeln tillimpas proportionerligt ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn for att ytterligare specificera de fall da kopplingen mellan ett derivat som avser eller
hénfor sig till ett finansiellt instrument som stoppats eller avforts och det ursprungliga
finansiella instrumentet &r sddan att derivatet ocksa ska stoppas eller avforas, i syfte att

uppna malet med att stoppa eller avfora det underliggande finansiella instrumentet.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

*
senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande 1 syfte att faststélla

formatet och tidpunkten for de meddelanden och de offentliggéranden som avses i punkt 2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

*%

kommissionen senast den ...

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

*%

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttradande.
EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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4. Kommissionen ska ha behorighet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
specificera den forteckning 6ver omstindigheter som innebér allvarlig skada for

investerarnas intressen och en korrekt fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2.
Artikel 53
Tilltrdde till en reglerad marknad

1. Medlemsstaterna ska kriva att en reglerad marknad uppriéttar, infér och uppratthaller
transparenta, icke-diskriminerande regler som bygger pé objektiva kriterier for tilltrade till,

eller medlemskap av den reglerade marknaden.

2. I de bestimmelser som avses i1 punkt 1 ska det anges vilka forpliktelser medlemmarna eller

aktorerna har till f6ljd av
a)  den reglerade marknadens uppbyggnad och forvaltning,
b) de regler som géller transaktioner pa marknaden,

c)  de yrkesregler som giller for personalen vid de virdepappersforetag eller

kreditinstitut som dr verksamma pa marknaden,

d)  de villkor som enligt punkt 3 géller for andra medlemmar eller aktorer &n

vardepappersforetag och kreditinstitut,

e) deregler och forfaranden for clearing och avveckling av transaktioner som

genomfors pa den reglerade marknaden.
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Reglerade marknader far som medlemmar eller aktdrer uppta virdepappersforetag och

kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv 2013/36/EU samt andra personer som
a)  har tillrackligt god vandel,

b)  besitter tillrdcklig handelsféorméga, handelskompetens och handelserfarenhet,
c) 1itillimpliga fall har ldmplig organisation,

d)  har tillrdckliga resurser for sin uppgift med beaktande av de olika finansiella
arrangemang som den reglerade marknaden har uppréttat for att garantera korrekt

avveckling av transaktioner.

Medlemsstaterna ska sikerstélla att medlemmar och aktorer inte dr skyldiga att iaktta
skyldigheterna enligt artiklarna 24, 25, 27 och 28 i forhéllande till varandra nér det géller
transaktioner som genomfors pa en reglerad marknad. Den reglerade marknadens
medlemmar eller aktdrer ska dock iaktta de skyldigheter som foreskrivs

i artiklarna 24, 25, 27 och 28 mot sina kunder nir de pa sina kunders viagnar utfor order pa

en reglerad marknad.

Medlemsstaterna ska sorja for att det i reglerna om tilltrade till eller medlemskap eller
deltagande i en reglerad marknad finns foreskrifter om vardepappersforetags och

kreditinstituts deltagande, direkt eller pa distans.
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Medlemsstaterna ska utan ytterligare réttsliga eller administrativa krav tillata att reglerade
marknader fran andra medlemsstater vidtar 1ampliga dtgdrder inom deras territorium i syfte
att underlétta tilltradet till, och handeln p4, de reglerade marknaderna for fjirrmedlemmar

eller aktorer pé distans som ér etablerade inom deras territorium.

Den reglerade marknaden ska delge den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat

1 vilken medlemsstat den avser att vidta sddana atgérder. Den behdriga myndigheten

1 hemmedlemsstaten ska inom en manad vidarebefordra dessa upplysningar till den
medlemsstat dir den reglerade marknaden avser att vidta sddana dtgérder. Esma far begéra
tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pé de villkor som anges

1 artikel 35 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Den behdriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat ska pa begéran av
den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten och utan onddigt dréjsmal vidarebefordra
identiteten for de av den reglerade marknadens medlemmar eller deltagare som &r

etablerade 1 den medlemsstaten.

Medlemsstaterna ska kriva att marknadsoperatoren regelbundet Gverldmnar en forteckning
over sina medlemmar och deltagare frin den reglerade marknaden till den reglerade

marknadens behdriga myndighet.
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Artikel 54
Overvakning av att den reglerade marknadens regler foljs

och andra rdttsliga forpliktelser fullgors

1. Medlemsstaterna ska kriva att reglerade marknader upprittar och upprétthaller effektiva
system och forfaranden inbegripet de nddvandiga resurserna for regelbunden 6vervakning
av att dess medlemmar eller deltagare foljer dess regler. Reglerade marknader ska
Overvaka de order som ldmnats inbegripet annullerade order och de transaktioner som
genomforts av deras medlemmar eller deltagare genomfor i deras system, sé att
overtradelser av dessa regler, otillborliga marknadsforhdllanden eller uppforande som kan
tyda pa beteende som ir forbjudet enligt forordning (EU) nr .../2014” eller systemavbrott

som ror ett finansiellt instrument kan identifieras.

2. Medlemsstaterna ska kriva att de reglerade marknadernas marknadsoperatorer omedelbart
underréttar sina behdriga myndigheter om betydande dvertradelser av reglerna, otillborliga
marknadsforhallanden eller uppférande som kan innebéra beteende som ar forbjudet enligt

forordning (EU) nr .../2014" eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument.

De behoriga myndigheterna inom de reglerade marknaderna ska underrétta Esma och de

behoriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater den information som avses i forsta stycket.

Vad géller uppforande som kan tyda pa beteende som &r forbjudet enligt forordning (EU)
nr.../2014" ska den behoriga myndigheten vara 6vertygad om att sidant beteende dger rum
eller har 4gt rum, innan den underréttar de behdriga myndigheterna i de andra

medlemsstaterna och Esma.

EUT: Vinligen for in numret pd den forordning som aterfinns i dokument PE-CONS 78/13
(2011/0295(COD)).
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3. Medlemsstaterna ska kriva att en marknadsoperator utan onddigt drojsmal forser den
myndighet som dr behorig for utredning och lagféring av marknadsmissbruk pé den
reglerade marknaden med relevanta upplysningar och fullt ut stoder denna vid utredning
och lagforing av marknadsmissbruk pa den reglerade marknaden eller med hjélp av

dess system.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
faststélla de omstandigheter som utloser informationskravet enligt punkt 2

1 den héir artikeln.

Artikel 55

Bestdmmelser om central motpart och system for clearing och avveckling

l. Utan att det paverkar tillimpningen av avdelningarna III, IV eller V i férordning (EU)
nr 648/2012 ska medlemsstaterna inte hindra reglerade marknader fran att traffa lampliga
overenskommelser med en central motpart eller andra system for clearing och avveckling
1 en annan medlemsstat 1 syfte att skapa forutsittningar for clearing och/eller avveckling av
vissa eller samtliga transaktioner som har genomforts av marknadsplatsaktdrerna

i deras system.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av avdelningarna III, IV eller V i forordning (EU)
nr 648/2012 far den behoriga myndigheten for en reglerad marknad inte motsitta sig att en
central motpart eller ett annat system for clearing och/eller avveckling i en annan
medlemsstat utnyttjas, om det inte kan pavisas att det nddvandigt for att den reglerade
marknaden i frdga ska kunna fortsitta att fungera korrekt och med beaktande av villkoren

for avvecklingssystem 1 artikel 37.2 1 detta direktiv.
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For att undvika onddig dverlappning av kontrollen ska den behoriga myndigheten beakta
den 6vervakning/tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utfors av
centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och avvecklingssystem

eller av andra tillsynsmyndigheter med behdrighet pd omradet.

Artikel 56

Forteckning over reglerade marknader

Varje medlemsstat ska uppritta en forteckning 6ver de reglerade marknader for vilka den &r
hemmedlemsstat och dversdnda denna till 6vriga medlemsstater och till Esma. Varje &dndring av
denna forteckning ska dversindas pa motsvarande sitt. Esma ska offentliggdra och uppdatera denna
forteckning pa sin webbplats. Den forteckningen ska innehalla den unika kod som Esma faststéllt

1 enlighet med artikel 65.6 och som identifierar den reglerade marknaden for anvindning i rapporter
1 enlighet med artikel 65.1 g och 65.2 g i detta direktiv och med artiklarna 6, 10 och 26

i forordning (EU) nr .../2014".

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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AVDELNING IV
POSITIONSLIMITER
OCH KONTROLLER AV POSITIONSHANTERING
INOM RAVARUDERIVAT OCH RAPPORTERING

Artikel 57

Positionslimiter och kontroller av positionshantering i ravaruderivat

Medlemsstaterna ska se till att behdriga myndigheter, 1 enlighet med den berdkningsmetod
som faststéllts av Esma, faststéller och tillimpar positionslimiter avseende storleken pa den
nettoposition som en person kan inneha vid alla tidpunkter i ravaruderivat som handlas pé
handelsplatser och OTC-kontrakt som ekonomiskt motsvarar dessa. Dessa limiter ska
faststéllas pa grundval av alla positioner som innehas av en person eller pd personens

végnar pa aggregerad gruppniva i syfte att
a)  forhindra marknadsmissbruk,

b)  stddja ordnade prissittnings- och avvecklingsvillkor, daribland att forebygga
positioner som snedvrider marknaden och i synnerhet att sékerstilla konvergens
mellan derivatpriserna under leveransménaden och spotpriserna for den
underliggande révaran, utan att detta inkréktar pa prisbildningsprocessen pa

marknaden for den underliggande ravaran.

Positionslimiterna ska inte vara tillimpliga pa positioner som innehas for en icke-finansiell
enhets rakning och som pa ett objektivt métbart sétt minskar risker som stér i direkt

samband med affdrsverksamheten hos denna icke-finansiella enhet.
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2. Positionslimiterna ska ange tydliga kvantitativa troskelviarden for den maximala storleken

pa den position i ett rdvaruderivat som en person kan inneha.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att faststélla de

berdkningsmetoder som de behdriga myndigheterna ska tillampa for att faststélla

spotmanadens positionslimiter och andra manaders positionslimiter for fysiskt avvecklade

och kontant betalade rdvaruderivat pd grundval av det relevanta derivatets egenskaper.

Berdkningsmetoderna ska beakta atminstone foljande faktorer:

a)  Ravaruderivatkontraktens loptid.

b)  Levererbara tillgangar av den underliggande ravaran.

c) Det totala antalet utestdende kontrakt och det totala antalet utestdende kontrakt
1 andra finansiella instrument med samma underliggande ravara.

d)  Volatiliteten pd de relevanta marknaderna, inklusive utbytbara derivat och
underliggande ravaruderivat.

e)  Antalet marknadsdeltagare och deras storlek.

f)  Egenskaperna hos den underliggande rdvarumarknaden, inklusive monster for
produktion, forbrukning och transport till marknaden.

g)  Utvecklandet av nya kontrakt.
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Esma ska beakta erfarenheter som ror positionslimiter fran vardepappersforetag och

marknadsoperatorer som driver en handelsplats och andra jurisdiktioner.

Esma ska overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket

. . . *
till kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

4. En behorig myndighet ska faststélla limiter for varje ravaruderivatkontrakt som handlas pa
handelsplatser med hjélp av de berdkningsmetoder som Esma faststéllt i enlighet med

punkt 3. Den positionslimiten ska inbegripa ekonomiskt likvérdiga OTC-kontrakt.

En behorig myndighet ska se 6ver positionslimiterna nir det sker en betydande fordndring
av levererbara tillgangar eller 6ppna kontrakt eller ndgon annan betydande fordndring pa
marknaden, med grundval i dess faststéllande av levererbara tillgangar och 6ppna kontrakt,

och rikna om positionslimiten i enlighet med Esmas berdkningsmetoder.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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5. De behoriga myndigheterna ska till Esma anméla den exakta positionslimit som de avser
att faststilla 1 enlighet med Esmas berdkningsmetoder enligt punkt 3. Esma ska, inom
tva manader efter det att anméilan mottagits, avge ett yttrande till den berérda behoriga
myndigheten i fraga som faststéller i vad mén positionslimiten dr forenlig med malen
i punkt 1 och med berikningsmetoden som faststéllts av Esma enligt punkt 3. Esma ska
offentliggora yttrandet pa sin webbplats. Den berdrda behoriga myndigheten ska justera
positionslimiterna i enlighet med Esmas yttrande eller motivera for Esma varfor
fordndringen anses onddig. Om en behorig myndighet infor limiter som strider mot Esmas
yttrande, ska den omedelbart pa sin webbplats offentliggora ett meddelande med en

utforlig forklaring av skilen till detta.

Om Esma fastslar att en positionslimit inte dverensstimmer med berékningsmetoden enligt
punkt 3 ska Esma vidta atgdrder i enlighet med sina befogenheter enligt artikel 17
i forordning (EU) nr 1095/2010.
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6. Nér samma ravaruderivat handlas 1 betydande volymer p& handelsplatser i mer &n en
jurisdiktion ska den behoriga myndigheten for den handelsplats dér den storsta
handelsvolymen sker (den centrala behdriga myndigheten) faststdlla den gemensamma
positionslimit som ska tillimpas pé all handel i det kontraktet. Den centrala behoriga
myndigheten ska samrada med de behdriga myndigheterna for andra handelsplatser dér
detta derivat handlas i betydande volymer om den gemensamma positionslimit som ska
tillimpas och om eventuella dndringar av den gemensamma positionslimiten. Om de
behoriga myndigheterna inte &r ense ska de skriftligen ange fullstéindiga och detaljerade
skl till varfor de anser att de krav som anges i punkt 1 inte dr uppfyllda. Esma ska
1 enlighet med sina befogenheter enligt artikel 19 1 forordning (EU) nr 1095/2010 I6sa alla

tvister till f6ljd av oenighet mellan de behdriga myndigheterna.

De behoriga myndigheterna for de handelsplatser dir samma ravaruderivat handlas och de
behoriga myndigheterna for positionsinnehavare i det rdvaruderivatet ska inritta
samarbetsarrangemang, inbegripet utbyte av relevanta uppgifter med varandra for att géra

det mojligt att vervaka och se till att den gemensamma positionslimiten efterlevs.

7. Esma ska dtminstone en géng per ar kontrollera hur de behdriga myndigheterna har
genomfort den positionslimit som faststéllts i enlighet med Esmas berdkningsmetod enligt
punkt 3. Vid denna kontroll ska Esma sdkerstélla att den gemensamma positionslimiten

1 praktiken tillimpas pa samma kontrakt oavsett var den handlas i enlighet med punkt 6.
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8. Medlemsstaterna ska sikerstélla att vardepappersforetag eller marknadsoperatorer som
driver en handelsplats dir det bedrivs handel med ravaruderivat tillimpar
positionshanteringskontroller. De kontrollerna ska dtminstone ge handelsplatsen

befogenhet att
a)  Overvaka personers Oppna kontraktspositioner,

b)  fa tilltrdde till information, inklusive all relevant dokumentation, fran personer
betridffande storleken pa eller syftet med en position eller en exponering som innehas
och information om forménstagare eller underliggande dgare, om alla dverenskomna

arrangemang och alla tillgdngar eller skulder pa den underliggande marknaden,

c)  kréva att en person, utifran vad som dr nddvéndigt i1 varje enskilt fall, tillfalligt eller
permanent avslutar eller minskar en position och ensidigt vidta ldmpliga atgirder for
att se till att avslutningen eller minskningen &ger rum, om personen inte samtycker,

och

d) nér detta ar lampligt, kréva att en person tillfalligt aterstéller likviditet till marknaden
till ett 6verenskommet pris och i en 6verenskommen omfattning med uttrycklig

avsikt att mildra effekterna av en stor eller dominerande position.

0. Positionslimiterna och positionshanteringskontrollerna ska vara transparenta och
icke-diskriminerande, med uppgifter om hur de tillimpas pé personer och med beaktande
av marknadsdeltagarnas art och sammanséttning och av deras anvéndning av de kontrakt

som har tagits upp till handel.

10. Det virdepappersforetag eller den marknadsoperatdr som driver handelsplatsen ska
tillhandahélla den behoriga myndigheten detaljerade uppgifter om

positionshanteringskontrollerna.
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Den behdriga myndigheten ska ldmna samma information samt detaljerade uppgifter om
de positionslimiter som den har faststéllt till Esma, som pa sin webbplats ska offentliggdra
och forvalta en databas med sammanfattningar av positionslimiter och

positionshanteringskontroller.

11. Positionslimiterna enligt punkt 1 ska foreskrivas av de behdriga myndigheterna enligt
artikel 69.2 p.
12. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att faststélla

a)  kriterierna och metoderna for att avgora huruvida en position verkligen minskar

risker som star i direkt samband med affdrsverksamheten,
b)  metoderna for att avgdra nér en persons positioner ska aggregeras inom en grupp,

c)  kriterierna for att avgora huruvida ett kontrakt dr ett OTC-kontrakt som ekonomiskt
motsvarar det som handlas pa en handelsplats, som avses i punkt 1, pa ett séitt som
underlittar rapporteringen av positioner som innehas i likvardiga OTC-kontrakt till

den behdriga myndigheten enligt artikel 58.2,

d)  definitionen av vad som utgdér samma ravaruderivat och betydande volymer enligt

punkt 6 i den hér artikeln,
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e) metoderna for att aggregera och nettoberikna ravaruderivatpositioner OTC och pa
handelsplatser for att faststilla nettopositionen i syfte att bedoma efterlevnaden av
limiterna. Sddana metoder ska faststélla kriterier for att avgora vilka positioner som
far nettas mot varandra och ska inte leda till att positioner byggs upp pa ett sétt som

ar oforenligt med malen som anges i punkt 1 i denna artikel,

f)  forfarandet for att bestimma hur personer far ans6ka om undantaget enligt
forsta stycket i punkt 1 1 denna artikel och hur den behoériga myndigheten i fraga ska

godkinna sddana ansdkningar,

g)  berdkningsmetoden for att avgora vilken handelsplats som har den storsta
handelsvolymen i ett rdvaruderivat och vad som utgoér betydande volymer enligt

punkt 6 i denna artikel.

Esma ska overlimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses 1 forsta stycket

. . . *
till kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket, 1 enlighet med artiklarna 10—14 1 forordning (EU) nr 1095/2010.

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter ikrafttrddandet av detta direktiv.
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13. Behoriga myndigheter ska inte foreskriva begrédnsningar som &r mer restriktiva én de som
antagits 1 enlighet med punkt 1, utom i undantagsfall om de &r objektivt motiverade och
proportionella med beaktande av likviditeten pa den specifika marknaden och ett ordnat
funktionssétt p4 den marknaden. De behdriga myndigheterna ska pa sin webbplats
offentliggora narmare uppgifter om de restriktivare positionslimiter som de beslutar att
foreskriva, vilka ska gélla under en inledningsperiod som inte ska overskrida sex ménader
frén dagen for deras offentliggdrande pd webbplatsen. De restriktivare positionslimiterna
far fornyas med ytterligare perioder som inte dverskrider sex ménader i taget, om
grunderna for restriktionen &r fortsatt tillimpliga. Om de inte fornyas efter denna

sexmanadersperiod, ska de automatiskt upphora att gélla.

Om de behoriga myndigheterna beslutar att foreskriva mer restriktiva positionslimiter, ska
de meddela Esma. Meddelandet ska innehélla en motivering for de mer restriktiva
positionslimiterna. Esma ska inom 24 timmar utfarda ett yttrande om huruvida Esma anser
att de restriktivare positionslimiterna dr nddvédndiga for hantering av undantagsfallet.

Yttrandet ska offentliggdras pa Esmas webbplats.

Om en behorig myndighet infor limiter som strider mot Esmas yttrande ska den omedelbart
pa sin webbplats offentliggora ett meddelande med en utforlig forklaring av dess skil for

att gora detta.
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14. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behdriga myndigheterna kan utdva sina
befogenheter att pafora sanktioner enligt detta direktiv for 6vertrddelser av positionslimiter

som satts i enlighet med denna artikel avseende

a)  positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar inom dess
territorium och som dverstiger de limiter for ravaruderivatkontrakt som den behdriga
myndigheten satt for kontrakt pa handelsplatser som befinner sig och verkar pa dess

territorium eller ekonomiskt likviardiga OTC-kontrakt,

b)  positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar pé dess territorium
och som Overstiger den limit for rdvaruderivatkontrakt som de behoriga

myndigheterna 1 andra medlemsstater satt.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 260
SV



Artikel 58

Positionsrapportering av olika kategorier positionsinnehavare

1. Medlemsstaterna ska se till att ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatdr som
driver en handelsplats dir det bedrivs handel med ravaruderivat eller utslappsritter eller

derivat av dessa

a)  varje vecka offentliggér en rapport med uppgifter om de totala positioner som
innehas av de olika kategorierna personer for de olika rdvaruderivat eller
utsldppsritter eller derivat av dessa som handlas pa deras handelsplatser, med uppgift
om antalet 1dnga och korta positioner per kategori, fordndringar av dessa sedan
foregaende rapport, procentandel 6ppna kontrakt totalt for varje kategori och antalet
personer som innehar en position i varje kategori i enlighet med punkt 4, och
oversdnder den rapporten till den behdriga myndigheten och till Esma; Esma ska

Overga till ett centraliserat offentliggdrande av informationen i de rapporterna,

b)  atminstone varje dag ger den behoriga myndigheten en fullstindig uppdelad
redovisning av positionerna som innehas av alla personer pa handelsplatsen,

inklusive marknadsmedlemmar eller marknadsdeltagare och deras kunder.

Den skyldighet som faststdlls i led a ska gélla endast nir bade antalet personer och deras

Oppna positioner éverskrider minimitréskelvarden.
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2. Medlemsstaterna ska se till att virdepappersforetag som handlar med ravaruderivat eller
utsldppsritter eller derivat av dessa utanfor en handelsplats till den behoriga myndigheten
for handelsplatsen dér rdvaruderivat eller utslédppsrétter eller derivat av dessa handlas eller
den centrala behdriga myndigheten nér rdvaruderivat eller utslidppsritter eller derivat av
dessa handlas i betydande volymer pa handelsplatser i mer @n en jurisdiktion, &tminstone
dagligen lamnar en fullstindig redovisning av sina positioner i rdvaruderivat eller
utsléppsritter eller derivat av dessa som handlas pd en handelsplats och ekonomiskt
motsvarande OTC-kontrakt, samt de positioner som innehas av deras kunder och kunderna
till dessa kunder till dess slutkunden natts, i enlighet med artikel 26 i férordning (EU)
nr .../2014" och i fsrekommande fall artikel 8 i forordning (EU) nr 1227/2011.

3. For att gora det mojligt att 6vervaka efterlevnaden av artikel 57.1 ska medlemsstaterna
kréva att medlemmar av eller deltagare pa reglerade marknader och MTF-plattformar och
kunder till OTF-plattformar &tminstone dagligen rapporterar till virdepappersforetaget
eller marknadsoperatéren som driver den handelsplatsen, detaljerade uppgifter om sina
egna positioner som innehas genom kontrakt som handlas pé den handelsplatsen, liksom
om de positioner som innehas av deras kunder och de kundernas kunder till dess

slutkunden har natts.

4. Personer som innehar positioner i ett rdvaruderivat eller en utslédppsritt eller ett tillhdrande
derivat, ska av virdepappersforetaget eller den marknadsoperatér som driver
handelsplatsen klassificeras i enlighet med arten av deras huvudsakliga verksamhet, med

beaktande av eventuell tillimplig auktorisation, som négot av foljande:

a)  Virdepappersforetag eller kreditinstitut.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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b) Investeringsfonder, antingen ett foretag for kollektiva investeringar i overlatbara
vardepapper fondforetag enligt definitionen 1 direktiv 2009/65/EG, eller en forvaltare

av alternativa investeringsfonder enligt definitionen i direktiv 2011/61/EG.

¢)  Andra finansiella institut, inklusive forsékringsforetag och dterforsikringsforetag
enligt definitionerna i direktiv 2009/138/EG, och tjdnstepensionsinstitut enligt
definitionen 1 direktiv 2003/41/EG.

d) Kommersiella foretag.

e)  For utsléppsritter eller derivat av dessa, operatdrer med skyldighet till

regelefterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG.

De rapporter som avses i punkt 1 a ska ange antalet langa och korta positioner per kategori
av person, eventuella fordndringar av dessa sedan foregdende rapport, procentandel 6ppna

kontrakt totalt for varje kategori, och antalet personer i varje kategori.

De rapporter som avses i punkt 1 a och de uppdelningar som avses i punkt 2 ska dessutom

skilja mellan

a)  positioner som identifierats som positioner som pa ett objektivt métbart sitt minskar

de risker som direkt hor samman med affarsverksamhet, och

b)  andra positioner.
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5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla

formatet for de rapporter som avses 1 punkt 1 a och de uppdelningar som avses i punkt 2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder f6r genomforande till

. . *
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

For utslédppsritter och derivat av dessa ska rapporteringen inte paverka skyldigheten till

regelefterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG.

6. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
bestimma de troskelvarden som avses i punkt 1 andra stycket i den hér artikeln, med
beaktande av det totala antalet Gppna positioner och deras storlek och det totala antalet

personer som innehar en position.

7. Esma ska utveckla forslag till tekniska standarder for genomforande i frdga om atgérder for
att krdva att alla rapporter som avses 1 punkt 1 a ska skickas till Esma vid en angiven
tidpunkt varje vecka, for centraliserat offentliggérande av dessa rapporter genom

Esmas forsorg.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

. B *
kommissionen senast den ... .

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

AVDELNING V
DATARAPPORTERINGSTJANSTER

AVSNITT 1
AUKTORISATIONSFORFARANDEN FOR LEVERANTORER

AV DATARAPPORTERINGSTJANSTER

Artikel 59

Auktorisationskrav

Medlemsstaterna ska kriva att tillhandahallandet av datarapporteringstjinster som beskrivs
1 bilaga I avsnitt D som en regelmissig verksamhet eller rorelse ska auktoriseras i forvag
1 enlighet med detta avsnitt. Denna auktorisation ska beviljas av den behdriga myndighet

1 hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet med artikel 67.

Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna tillata att ett virdepappersforetag eller
marknadsoperator som driver en handelsplats driver datarapporteringstjdnsterna for ett
APA, en CTP och en ARM, forutsatt att det forst kontrolleras att de uppfyller kraven

1 denna avdelning. En sadan tjanst ska inkluderas i deras auktorisation.
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Medlemsstaterna ska registrera alla leverantorer av datarapporteringstjanster. Registret ska
vara tillgdngligt for allmdnheten och ska innehélla information om de tjanster for vilka
leverantoren av datarapporteringstjénster dr auktoriserad. Den ska uppdateras regelbundet.

Varje auktorisation ska anmalas till Esma.

Esma ska uppritta en forteckning dver alla leverantorer av datarapporteringstjanster
1 unionen. Forteckningen ska innehélla information om de tjanster for vilka leverantéren av
datarapporteringstjdnster har auktoriserats och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska

offentliggora denna forteckning pa sin webbplats och fortlopande uppdatera den.

Niér en behorig myndighet har aterkallat en auktorisation i enlighet med artikel 62 ska

denna aterkallelse synas i1 forteckningen i1 fem ér.

Medlemsstaterna ska kriva att leverantorer av datarapporteringstjinster tillhandahéller sina
tjdnster under den behoriga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna ska sorja for att de
behoriga myndigheterna regelbundet kontrollerar att leverantdrer av
datarapporteringstjinster foljer denna avdelning. De ska ocksa se till att de behoriga
myndigheterna Gvervakar att leverantdrer av datarapporteringstjénster alltid uppfyller de

villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna avdelning.
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Artikel 60

Auktorisationens rdckvidd

1. Hemmedlemsstaten ska sékerstilla att det 1 auktorisationen anges vilken
datarapporteringstjénst som leverantdren av datarapporteringstjdnster har auktoriserats att
tillhandahalla. En leverantor av datarapporteringstjénster som vill utvidga sin verksamhet
med ytterligare datarapporteringstjénster ska lIdmna in en ans6kan om utvidgning av

sin auktorisation.

2. Auktorisationen ska gilla for hela unionen och ska gora det mojligt for en leverantor av
datarapporteringstjanster att tillhandahélla de tjanster for vilka den har auktoriserats inom

hela unionen.

Artikel 61

Forfaranden for att bevilja och avsla ansokningar om auktorisation

1. Den behdriga myndigheten far inte bevilja auktorisation innan den har forvissat sig om att

sOkanden uppfyller samtliga krav i de bestimmelser som antagits enligt detta direktiv.

2. Leverantoren av datarapporteringstjinster ska 6verlamna all information — inbegripet en
verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka typer av tjdnster som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som kravs for att den behdriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att leverantoren av datarapporteringstjanster vid tiden for den ursprungliga
auktorisationen har vidtagit alla nddvandiga dtgirder for att uppfylla sina forpliktelser

enligt bestimmelserna i denna avdelning.
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3. En sokande ska inom sex ménader efter det att en fullstdndig ansdkan har ldmnats in

underrittas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.
4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att bestimma

a)  vilken information som ska ldmnas till de behdriga myndigheterna enligt punkt 2,

inbegripet verksamhetsplanen,
b)  vilken information som ska inga i underréttelserna enligt artikel 63.3.

Esma ska overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket

. . . *
till kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande 1 syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for underrittelsen om eller tillhandahallandet av

information enligt punkt 2 i den hér artikeln och artikel 63.4.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

*%

kommissionen senast den ...

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder f6r genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttradande.
EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.

*%
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Artikel 62

Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndigheten fér aterkalla den auktorisation som utférdats till en leverantor av

datarapporteringstjdnster om leverantdren

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv ménader, uttryckligen avstar fran auktorisationen
eller inte har tillhandahéllit ndgra datarapporteringstjdnster under de foregaende
sex manaderna, savida inte den berorda medlemsstaten har bestimmelser om att

auktorisationen forfaller i sddana fall,

b) har erhéllit auktorisationen genom att Idmna falska uppgifter eller pa ndgot annat

otillborligt sétt,
c) inte ldngre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

d) allvarligt och systematiskt har dvertritt bestimmelserna i detta direktiv eller

i forordning (EU) nr .../2014%,

Artikel 63

Krav pa ledningsorganet hos en leverantér av datarapporteringstjdnster

1. Medlemsstaterna ska kriva att alla medlemmar i ledningsorganet hos en leverantor av
datarapporteringstjénster alltid ska ha tillrackligt god vandel och ha tillrdckliga kunskaper,
fardigheter och erfarenheter och avsitta tillrackligt med tid for att kunna fullgora

sina plikter.

*

EUT: Vinligen infor nummer for forordningen som finns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296 (COD)).
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Ledningsorganet som helhet ska ha tillrdckliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter for
att kunna forstd den verksamhet som bedrivs av leverantéren av datarapporteringstjdnster.
Varje medlem i ledningsorganet ska agera med hederlighet, integritet och oberoende, for
att vid behov kunna ifragasitta beslut av personer i ledande befattning och effektivt vid

behov kontrollera och dvervaka ledningens beslutsfattande.

Om en marknadsoperator ansoker om auktorisation for att driva ett APA, en CTP eller en
ARM och medlemmarna i ledningsorganet hos detta APA; CTP eller ARM dr desamma
som medlemmarna i den reglerade marknadens ledningsorgan, ska dessa personer anses

uppfylla det krav som anges i forsta stycket.

2. Esma ska senast den ..." utarbeta riktlinjer for beddmningen av limpligheten hos
medlemmarna av det ledningsorgan som beskrivs i punkt 1, med beaktande av de olika
roller och funktioner som utfors av dem och behovet av att undvika intressekonflikter

mellan medlemmarna i ledningsorganet och anvdndarna av APA:t, CTP:n eller ARM:n.

3. Medlemsstaterna ska kriva att leverantoren av datarapporteringstjanster underréttar den
behoriga myndigheten om alla medlemmar i sitt ledningsorgan och om alla dndringar av
medlemskapet 1 ledningsorganet, tillsammans med all information som behdvs for att

bedoma huruvida enheten foljer bestimmelserna i punkt 1.

4. Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet for en leverantor av
datarapporteringstjinster faststiller och 6vervakar genomforandet av de styrningssystem
som ska sdkerstdlla en effektiv och ansvarsfull ledning av en organisation, inbegripet en
atskillnad mellan funktioner inom organisationen och forebyggande av intressekonflikter,

pa ett sitt som fraimjar marknadens integritet och kundernas intressen.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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5. Den behdriga myndigheten ska vigra auktorisation om den inte dr overtygad om att den
eller de personer som ska leda verksamheten hos leverantéren av datarapporteringstjdnster
har tillrdckligt god vandel, eller om det finns objektiva och pavisbara skil att anta att de
foreslagna dndringarna av leverantorens ledning kan utgora ett hot mot en sund och
ansvarsfull ledning hos leverantdren och mot ett adekvat beaktande av kundernas intressen

och marknadens integritet.

AVSNITT 2

VILLKOR FOR APA:N

Artikel 64

Organisatoriska krav

1. Hemmedlemsstaten ska kriva att ett APA har inrdttat adekvata strategier och arrangemang
for att offentliggdra den information som krivs enligt artiklarna 20 och 21
i forordning (EU) nr .../2014" s néra realtid som det ar tekniskt mojligt, pa rimliga
affarsmissiga villkor. Informationen ska goras tillgidnglig kostnadsfritt 15 minuter efter det
att det offentliggjorts av ett APA. Hemmedlemsstaten ska kridva att APA:t pa ett effektivt
och konsekvent sétt ska kunna sprida sddan information pa ett sitt som sédkerstéiller snabb
tillgang till informationen, pa icke-diskriminerande grunder och i ett format som

underlattar konsolideringen av informationen med liknande data frédn andra kéllor.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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2. Den information som offentliggors av ett APA i enlighet med punkt 1 ska minst

inkludera f6ljande:

a) Identifieringskod for det finansiella instrumentet.

b)  Det pris till vilket transaktionen genomfordes.

c)  Transaktionsvolym.

d)  Tidpunkt for transaktionen.

e)  Tidpunkt dé transaktionen rapporterades.

f)  Prisnotering for transaktionen.

g)  Koden for den handelsplats dér transaktionen utfordes, eller om transaktionen
utfordes genom en systematisk internhandlare koden "SI", alternativt koden "OTC".

h)  TItillimpliga fall, en indikator som visar att sdrskilda villkor géllde for transaktionen.

3. Hemmedlemsstaten ska krdva att APA:t driver och upprétthaller effektiva administrativa

arrangemang som &r utformade for att forhindra intressekonflikter i forhallande till dess

kunder. I synnerhet ska ett APA som dven dr en marknadsoperator eller ett

virdepappersforetag behandla all insamlad information pa ett icke-diskriminerande sétt

och driva och uppritthélla ldmpliga arrangemang for att gora dtskillnad mellan olika

affarsfunktioner.
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Hemmedlemsstaten ska krdva att APA:t har inrdttat sunda skyddsmekanismer som ar
utformade fOr att garantera skyddet vid informationsoverforingen, for att minimera risken
for dataforvanskning och for obehorigt tilltrdde och for att forhindra informationsléckor
fore offentliggérandet. APA:t ska uppritthalla adekvata resurser och ska ha inréttat

backupanordningar sé att dess tjanster alltid kan erbjudas och uppritthallas.

Hemmedlemsstaten ska kriava att APA:t har inrdttat system som pa ett effektivt sétt kan
kontrollera handelsrapporters fullstdndighet, hitta fall av utelaimnad information och

uppenbara fel och begira omsindning av alla sddana felaktiga rapporter.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att bestimma gemensamma
format, datastandarder och tekniska arrangemang som underlittar den konsolidering av

information som avses i punkt 1.

Esma ska overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses 1 forsta stycket

. . . *
till kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket 1 enlighet med artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 89 for att
klargdra vad som utgdr rimliga affarsmissiga villkor for offentliggdrandet av information

som avses 1 punkt 1 1 den hir artikeln.

*

EUT: Vénligen for in datum 12 manader efter ikrafttradande.
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8. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med nidrmare uppgifter om

a) det sitt pa vilket ett APA fér fullgéra den informationsskyldighet som avses
ipunkt 1,

b)  innehéllet i den information som ska offentliggdras enligt punkt 1, inbegripet
atminstone den information som avses i1 punkt 2 pé ett sddant sétt att

offentliggdrandet av den information som krévs enligt artikel 64 mojliggors,
(c) de konkreta organisatoriska krav som faststdlls i punkterna 3, 4 och 5.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket 1 enlighet med artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter ikrafttrddandet av detta direktiv.
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AVSNITT 2

VILLKOR FOR CTP:N

Artikel 65

Organisatoriska krav

1. Hemmedlemsstaten ska krédva att en CTP har inrdttat adekvata strategier och arrangemang
for att samla in den information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 6 och 20
i forordning (EU) nr .../2014", sl& samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrém
och gora informationen tillginglig for allmidnheten sd nira realtid som det ar tekniskt

mdjligt, pa rimliga affdrsméssiga villkor.

Den informationen ska innehélla d&tminstone foljande uppgifter:
a) Identifieringskod for det finansiella instrumentet.

b)  Det pris till vilket transaktionen genomfordes.

c)  Transaktionsvolym.

d)  Tidpunkt for transaktionen.

e)  Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

f)  Prisnotering for transaktionen.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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g)  Koden for den handelsplats dér transaktionen utfordes, eller om transaktionen

utfordes genom en systematisk internhandlare koden "SI", alternativt koden "OTC".

h)  TItillimpliga fall, det faktum att en datoralgoritm inom vérdepappersforetaget lag

bakom investeringsbeslutet och utférandet av transaktionen.
i)  Itillampliga fall, en indikator som visar att sirskilda villkor géllde for transaktionen.

1) Om undantag i enlighet med artikel 4.1 a eller 4.1 b forordning (EU) nr .../2014"
gjorts frin kravet att offentliggéra den information som avses 1 artikel 3.1 1 den
forordningen, en markering som visar vilket av de undantagen som gillde for

transaktionen.

Informationen ska goras tillgdanglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att CTP:n har
offentliggjort den. Hemmedlemsstaten ska kréava att CTP:n pa ett effektivt och konsekvent
sdtt ska kunna sprida sddan information pa ett sitt som sdkerstdller snabb tillgang till
informationen, pé icke-diskriminerande grunder och i format som ar létta att komma at och

att anvinda for marknadsdeltagare.

2. Hemmedlemsstaten ska krédva att en CTP har inrdttat adekvata strategier och arrangemang
for att samla in den information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 10 och 21
i forordning (EU) nr .../2014", s1a samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom
och gora foljande information tillgédnglig for allminheten sa néra realtid som det &r tekniskt

mojligt, pd rimliga affarsmissiga villkor och inklusive, &tminstone, f6ljande uppgifter:

a) Identifieringskod eller identifierbara kinnetecken for det finansiella instrumentet.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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g)

h)

Det pris till vilket transaktionen genomfordes.
Transaktionsvolym.

Tidpunkt for transaktionen.

Tidpunkt da transaktionen rapporterades.
Prisnotering for transaktionen.

Koden for den handelsplats dér transaktionen utfordes, eller om transaktionen

utfordes genom en systematisk internhandlare koden "SI", alternativt koden "OTC".

I tillimpliga fall, en indikator som visar att sédrskilda villkor géllde for transaktionen.

Informationen ska goras tillgénglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att CTP:n har

offentliggjort den. Hemmedlemsstaten ska kriva att tillhandahallaren av konsoliderad

handelsinformation pa ett effektivt och konsekvent sétt ska kunna sprida sddan information

pa ett sétt som sdkerstdller snabb tillgang till informationen, pa icke-diskriminerande

grunder och 1 allmént accepterade format som ar driftskompatibla och létta att komma at

och att anvinda for marknadsdeltagare.

3. Hemmedlemsstaten ska krdva att CTP:n ska sidkerstélla att de data som tillhandahélls har

sammanstéllts frin alla reglerade marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA

och for de finansiella instrument som specificeras genom tekniska standarder for

tillsynenligt punkt 8 c.
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4. Hemmedlemsstaten ska kréva att CTP:n driver och uppritthéller effektiva administrativa
arrangemang som &r utformade for att forhindra intressekonflikter. I synnerhet ska en
marknadsoperator eller ett APA, som ocksa tillhandahaller konsoliderad
handelsinformation, behandla all insamlad information pa ett icke-diskriminerande sétt och
driva och uppritthélla lampliga arrangemang for att gora atskillnad mellan olika

affarsfunktioner.

5. Hemmedlemsstaten ska krdva att CTP:n har inréttat sunda skyddsmekanismer som &r
utformade foOr att garantera skyddet vid informationsdverfoéringen och for att minimera
risken for dataforvanskning och for obehdrigt tilltride. Hemmedlemsstaten ska kréva att
CTP:n upprétthaller adekvata resurser och har inrdttat backupanordningar sa att dess

tjénster alltid kan erbjudas och uppritthéllas.

6. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att bestimma
datastandarder och format for den information som ska offentliggoras i enlighet med
artiklarna 6, 10, 20 och 21 i forordning (EU) nr .../2014", inklusive identifieringskod for
finansiella instrument, pris, kvantitet, tidpunkt, prisnotering, identifieringskod for
handelsplats och indikatorer avseende sérskilda villkor som géllde for transaktionerna samt
tekniska arrangemang som framjar en effektiv och konsekvent spridning av information pa
ett sitt som sdkerstdller att den dr ldtt att komma at och att anvinda for marknadsdeltagare
som avses 1 punkterna 1 och 2, inklusive att faststdlla ytterligare tjanster som CTP:n skulle

kunna utfora och som 0kar marknadens effektivitet.

Esma ska overlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket
till kommissionen senast den ...~ vad giller information som offentliggjorts i enlighet med
artiklarna 6 och 20 i forordning (EU) nr .../2014" och senast den ..."" vad giller
information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 10 och 21 i férordning (EU)
nr.../2014",

*

EUT: Vénligen for in numret pa den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses

1 forsta stycket i enlighet med artiklarna 10—14 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

7. Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 for att klargdra vad som utgor
rimliga affarsméssiga villkor for tillhandahallandet av tilltrade till datastrommar i enlighet

med punkterna 1 och 2 i den hir artikeln.
8. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med ndrmare uppgifter om

a)  det sitt pa vilket CTP fér fullgéra den informationsskyldighet som avses
1 punkterna 1 och 2,

b) innehéllet i den information som ska offentliggoras enligt punkterna 1 och 2.

c) de finansiella instrument for vilka data méste tillhandahallas 1 datastrommen
och for andra instrument &n aktier de handlingsplatser och APA:n som

behover inkluderas,

d) andra sitt att sdkerstilla att de data som offentliggors av olika CTP ar sinsemellan
overensstimmande och mdjliggor uttdmmande kartldggning och korshanvisning
1 forhéllande till liknande data fran andra kéllor samt redovisning i aggregerad form

pa unionsniva.
e)  de konkreta organisatoriska krav som faststills i punkterna 4 och 5.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

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.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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AVSNITT 4

VILLKOR FOR ARM

Artikel 66

Organisatoriska krav

1. Hemmedlemsstaten ska kréva att en ARM har inrdttat adekvata strategier och arrangemang
for rapportering av den information som krévs enligt artikel 26 i férordning (EU)
nr.../2014" si snabbt som méjligt, och senast vid slutet av arbetsdagen dagen efter den dag
dé transaktionen dgde rum. Sddan information ska rapporteras i enlighet med kraven

i artikel 26 i forordning (EU) nr .../2014".

2. Hemmedlemsstaten ska kriva att ARM:n driver och upprétthaller effektiva administrativa
arrangemang som &r utformade for att forhindra intressekonflikter 1 forhallande till dess
kunder. I synnerhet ska en ARM som dven dr en marknadsoperatdr eller ett
véirdepappersforetag behandla all insamlad information pé ett icke-diskriminerande sétt
och driva och uppritthélla lampliga arrangemang for att gora atskillnad mellan olika

affarsfunktioner.

3. Hemmedlemsstaten ska kréva att ARM:n har inréttat sunda skyddsmekanismer som é&r
utformade fOr att garantera skyddet och autentiseringen vid informationsdverforingen, for
att minimera risken for dataforvanskning och for obehdrigt tilltrdde och for att forhindra
informationsldckor och se till att uppgifterna alltid behandlas konfidentiellt.
Hemmedlemsstaten ska kriva att ARM:n upprétthaller adekvata resurser och har inrittat

backupanordningar sd att dess tjénster alltid kan erbjudas och uppritthéllas.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Hemmedlemsstaten ska kréva att ARM:n har inréttat system som pa ett effektivt sétt kan
kontrollera transaktionsrapporters fullstindighet, hitta fall av utelimnad information och
uppenbara fel som orsakats av virdepappersforetaget och dé sddana fel eller utelimnanden
intraffar upplysa vérdepappersforetaget om dem och begira omsdndning av alla sddana

felaktiga rapporter.

Hemmedlemsstaten ska ocksa kriva att ARM:n har inréttat system som gor det mojligt for
ARM:n att upptécka fel eller utelimnanden som den sjélv har orsakat och kunna atgirda
dessa och dversénda korrekta och fullstidndiga transaktionsrapporter (eller, i forekommande

fall, sdnda in dem pa nytt).
Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med ndrmare uppgifter om

a)  det sitt pd vilket en ARM far fullgdra den informationsskyldighet som avses
1 punkt 1 och

b)  de konkreta organisatoriska krav som faststélls i punkterna 2, 3 och 4.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

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.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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AVDELNING VI
BEHORIGA MYNDIGHETER

Kapitel 1

Utnamning, befogenheter och provningsforfaranden

Artikel 67

Utndamning av behoriga myndigheter

1. Varje medlemsstat ska utse de behdriga myndigheter som ska fullgéra var och en av de
uppgifter som foreskrivs i de olika bestimmelserna i forordning (EU) nr .../2014" och
i detta direktiv. Medlemsstaterna ska underritta kommissionen, Esma och ovriga
medlemsstaters behoriga myndigheter om vilka behdriga myndigheter som dr ansvariga for

att utfora varje enskild uppgift och om eventuell uppdelning av ansvaret.

2. De behoriga myndigheter som avses i punkt 1 ska vara offentliga myndigheter, dock utan
att detta foregriper mojligheten att delegera uppgifter till andra organ, nir en sadan

mojlighet uttryckligen foreskrivs 1 artikel 29.4.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter 4n de myndigheter som avses i punkt 1
far inte innefatta offentlig myndighetsutovning eller befogenhet att gora diskretionira
beddmningar. Medlemsstaterna ska kridva dels att de behoriga myndigheterna fore
delegeringen vidtar alla rimliga atgédrder for att se till att det organ som uppgifterna
delegeras till har kapacitet och resurser for att i praktiken genomfora alla uppgifter dels att
delegeringen sker endast om en tydligt faststdlld och dokumenterad ram for utférandet av
varje delegerad uppgift har upprittats med angivande av vilka uppgifter som ska utforas
och pé vilka villkor de ska utforas. De villkoren ska innehélla en bestimmelse om att
enheten ska agera och vara organiserad pé ett sddant sétt att intressekonflikter undviks och
att den information som erhallits vid utférandet av de delegerade uppgifterna inte utnyttjas
pa ett illojalt sétt eller for att forhindra konkurrens. Det slutliga ansvaret for 6vervakningen
av att detta direktiv och alla dess tillimpningsforeskrifter foljs ska ligga hos den behoriga
myndighet eller de behdriga myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behoriga myndigheterna i de
ovriga medlemsstaterna alla beslut som fattas i frdga om delegering av uppgifter,

inbegripet de exakta villkor som reglerar sddan delegering.

3. Esma ska offentliggora och uppdatera en forteckning ver de behdriga myndigheter som

avses 1 punkterna 1 och 2 pé sin webbplats.
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Artikel 68

Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer dn en behorig myndighet for att genomfora en bestimmelse 1 detta
direktiv eller forordning (EU) nr .../2014", ska deras respektive uppdrag tydligt definieras och de

ska ha ett ndra samarbete.

Varje medlemsstat ska ocksé kréiva att ett sadant samarbete sker mellan de enligt detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../2014" behdriga myndigheterna och de myndigheter i medlemsstaten som ér
ansvariga for overvakningen av kreditinstitut och andra finansiella institut, pensionsfonder,

fondforetag, forsdkrings- och aterforsikringsformedlare och forsakringsforetag.

Medlemsstaterna ska kriva att de behoriga myndigheterna utbyter all information som dr nédvandig

och relevant for att de ska kunna fullgora sina befogenheter och uppdrag.

Artikel 69
Tillsynsbefogenheter

1. De behoriga myndigheterna ska fa alla tillsynsbefogenheter, inbegripet
utredningsbefogenheter och befogenheter att infora korrigerande atgirder som den behdver

for att fullgora sina uppgifter enligt detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014",

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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2. De befogenheter som avses i punkt 1 ska omfatta &tminstone foljande befogenheter att

a)  fatillgang till alla dokument eller andra uppgifter i vilken form som helst som enligt
den behoriga myndigheten skulle kunna vara relevanta for fullgérandet av dess

uppgifter och fa eller ta en kopia av dem,

b)  kriva eller begira tillhandahéllande av upplysningar fran vilken person som helst och

att vid behov kalla in och fradga ut en person for att inhdmta upplysningar,
c) utfora kontroller eller undersokningar pa plats,

d)  Dbegira befintliga inspelningar av telefonsamtal eller bevarad elektronisk
kommunikation eller andra uppgifter om tele- och datatrafik vilka innehas av ett
vardepappersforetag, ett kreditinstitut eller alla andra enheter som regleras av detta

direktiv eller férordning (EU) nr .12014°,
e) kriva att tillgdngar fryses eller beldggs med kvarstad eller bada,
f)  kréva ett tillfalligt forbud mot yrkesverksamhet,

g)  Dbegdra uppgifter fran revisorer for auktoriserade viardepappersforetag, reglerade

marknader och leverantérer av datarapporteringstjinster,
h)  Overlamna drenden till atal,

i)  gerevisorer eller sakkunniga tillstand att utfora kontroller eller undersdkningar,

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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j)  kréva eller begira tillhandahédllande av information som inbegriper all relevant
dokumentation frén alla personer betridffande storleken pé eller syftet med en
position eller en exponering som innehas via rdvaruderivat, och alla tillgangar eller

skulder pa den underliggande marknaden,

k)  krdva att varje praxis eller upptridande som den behoriga myndigheten anser strider
mot bestimmelserna i forordning (EU) nr .../2014" och de bestimmelser som har
antagits vid genomforandet av detta direktiv tillfélligt eller permanent upphdr och

forhindra en upprepning av denna praxis eller detta upptradande,

1)  wvidta varje slag av atgird for att se till att virdepappersforetag, reglerade marknader
och andra personer som omfattas av detta direktiv eller forordning (EU) .../2014"

fortsétter att folja réttsliga krav,
m) kriva att handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt stoppas,

n)  krdva att ett finansiellt instrument ska avforas fran handel, oberoende av om det

omsitts pa en reglerad marknad eller enligt andra handelsarrangemang,

0)  begdra att en person vidtar atgérder for att minska storleken péd en position

eller exponering,

p)  begrinsa mdjligheten for en person att ingé ett rivaruderivat, inbegripet genom att
infora grénser for storleken pa en position som en person kan inneha vid alla

tidpunkter 1 enlighet med artikel 57 1 detta direktiv,

q) utfarda offentliga underrittelser,

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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r)  iden man det &r tillatet enligt nationell rétt, krdva in befintliga uppgifter om tele- och
datatrafik som innehas av en teleoperator, om det finns rimliga misstankar om
overtrddelse och om dessa uppgifter kan vara relevanta for en utredning av

Overtridelser av detta direktiv eller férordning (EU) nr ..12014",

s)  stoppa marknadsforingen eller forséljningen av investeringsprodukter eller
strukturerade inséttningar da villkoren 1 artiklarna 40, 41 eller 42 i1 forordning (EU)

nr.../2014" 4r uppfyllda,

t)  stoppa marknadsforingen eller forséljningen av finansiella instrument eller
strukturerade insdttningar da vardepappersforetaget inte har utvecklat eller tillimpat
en effektiv produktgodkédnnandeprocess eller pa annat sétt underlétit att uppfylla

artikel 16.3 i detta direktiv,

u)  krdva att en fysisk person avsitts fran styrelsen i ett viardepappersforetag eller en

marknadsoperator.

Medlemsstaterna ska senast den ..." underritta kommissionen och Esma om de lagar och
andra forfattningar som inforlivar punkterna 1 och 2. De ska utan onddigt drojsmél

underritta kommissionen och Esma om eventuella dndringar av reglerna.

Medlemsstaterna ska se till att det finns mekanismer pa plats som sdkerstéller att erséttning
kan betalas ut eller annan avhjilpande atgérd kan vidtas i enlighet med nationell rétt f6r en
finansiell forlust eller annan skada till f6ljd av en dvertradelse av detta direktiv eller

forordning (EU) nr .../2014 ",

*

EUT: Vénligen for in numret pa den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
EUT: Vinligen for in datumet 24 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Artikel 70

Sanktioner vid overtridelser

l. Utan att det paverkar behoriga myndigheters tillsynsbefogenheter, inbegripet
utredningsbefogenheter och befogenheter att infora korrigerande atgérder i enlighet med
artikel 69 och medlemsstaternas ritt att foreskriva och foreldgga straffrittsliga pafoljder,
ska medlemsstaterna faststélla regler om och sorja for att deras behdriga myndigheter kan
pafora administrativa sanktioner och andra atgirder som ska tillimpas vid dvertrddelser av
detta direktiv eller forordning (EU) nr .../2014" och de nationella bestimmelser som har
antagits vid genomforandet av detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014", och vidta
alla atgarder som krévs for att se till att de tillimpas. Sddana sanktioner och atgérder ska
vara effektiva, proportionella och avskridckande och ska tillimpas vid dvertriddelser dven

1 de fall det inte specifikt hinvisas till dem i punkterna 3, 4 och 5.

Medlemsstaterna far besluta att inte faststdlla ndgra regler om administrativa sanktioner for
overtradelser som ar foremal for straffrittsliga pafoljder enligt nationell ratt. Nar
medlemsstaterna sa beslutar ska de underritta informera kommissionen om de relevanta

straffréttsliga bestéimmelserna.

Medlemsstaterna ska senast den ..."” underritta kommissionen och Esma om de lagar och
andra forfattningar som inforlivar denna artikel, inbegripet alla relevanta straffréttsliga
bestammelser. Medlemsstaterna ska utan onddigt dr6jsmél underrétta kommissionen och

Esma om alla senare dndringar av reglerna.

*

EUT: Vénligen for in numret pa den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
EUT: Vinligen for in datumet 24 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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2. Medlemsstaterna ska sikerstélla att — om viardepappersforetag, marknadsoperatorer,
leverantdrer av datarapporteringstjinster, kreditinstitut nir det géiller investeringstjanster
eller investeringsverksamhet samt sidotjinster och tredjelandsforetags filialer omfattas av
skyldigheter i hindelse av en Overtrddelse — sanktioner och atgérder kan tillampas
i enlighet med villkoren i nationell rétt pd omraden som inte harmoniseras genom detta
direktiv, pd medlemmarna i1 vardepappersforetagens och marknadsoperatdrernas
ledningsorgan, och pa alla andra fysiska eller juridiska personer som enligt nationell ritt dr

ansvariga for en overtradelse.

3. Medlemsstaterna ska se till att &tminstone en overtridelse av foljande bestimmelser i detta
direktiv eller i forordning (EU) nr .../2014 " betraktas som en vertridelse av detta direktiv

eller férordning (EU) nr ..12014".
a)  med avseende pa detta direktiv:
1)  artikel 8 b,
ii)  artikel 9.1- 9.6,
i) artikel 11.1 och 11.3,
iv) artikel 16.1-16.11,
v)  artikel 17.1-17.6,
vi) artikel 18.1-18.9 och artikel 18.10 forsta meningen,
vii) artiklarna 19 och 20,

viii) artikel 21.1,

EUT: Vinligen infor numret pa forordningen som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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ix) artikel 23.1, 23.2 och 23.3,

x)  artikel 24.1-24.5 och 24.7-24.10 och artikel 24.11 forsta och andra stycket,
xi) artikel 25.1-25.6,

xii) artikel 26.1 andra meningen och artikel 26.2 och 26.3,

xiii) artikel 27.1-27.8,

xiv) artikel 28.1 och 28.2,

xv) artikel 29.2 fOrsta stycket, artikel 29.2 tredje stycket, artikel 29.3
forsta meningen, artikel 29.4 forsta stycket och artikel 29.5,

xvi) artikel 30.1 andra stycket och artikel 30.3 andra stycket forsta meningen,
xvii) artikel 31.1, artikel 31.2 forsta stycket och artikel 31.3

xviii) artikel 32.1, artikel 32.2 forsta, andra och fjarde stycket,

xix) artikel 33.3,

xx) artikel 34.2, artikel 34.4 forsta meningen, artikel 34.5 forsta meningen,

artikel 34.7 forsta meningen,
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xxi) artikel 35.2, artikel 35.7 forsta stycket, artikel 35.10 forsta meningen,
xxii) artikel 36.1,

xxiii) artikel 37.1 fOrsta stycket och andra stycket forsta meningen och artikel 37.2
forsta stycket,

xxiv) artikel 44.1 fjarde stycket, artikel 44.2 forsta meningen, artikel 44.3
forsta stycket och artikel 44.5 b,

xxv) artikel 45.1-45.6 och 45.8,

xxvi) artikel 46.1, artikel 46.2 a och b,

xxvii) artikel 47,

xxviii) artikel 48.1-48.11,

xxix) artikel 49.1,

xxx) artikel 50.1

xxxi) artikel 51.1-51.4 och artikel 51.5 andra meningen,

xxxii) artikel 52.1, artikel 52.2 forsta, andra och femte stycket,

xxxiii) artikel 53.1. 53.2 och 53.3, och artikel 53.6 andra stycket forsta meningen,
artikel 53.7,
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xxxiv) artikel 54.1, artikel 54.2 forsta stycket och artikel 54.3,
xxxv)artikel 57.1 och 57.2, artikel 57.8 och artikel 57.10 forsta stycket,
xxxvi) artikel 58.1-58.4,
xxxvii) artikel 63.1, 63.3 och 63.4,
XXXViil) artikel 64.1-64.5,
xxxix) artikel 65.1-65.5,
xxxx)artikel 66.1-66.4 och
b)  med avseende pé forordning (EU) nr .../2014":
1) artikel 3.1 och 3.3,
ii)  artikel 4.3 forsta stycket,
iii)  artikel 6,
iv) artikel 7.1 tredje stycket forsta meningen,
v) artikel 8.1, 8.3 och 8.4,
vi) artikel 10,

vii) artikel 11.1 tredje stycket forsta meningen och artikel 11.3 tredje stycket,

*

EUT: Vinligen infor nummer for forordningen som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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viii) artikel 12.1,
ix) artikel 13.1,

x)  artikel 14.1 och 14.2 forsta meningen och artikel 14.3 andra, tredje och

fjirde meningen,

xi) artikel 15.1 forsta stycket och andra stycket forsta och tredje meningen,

artikel 15.2 och artikel 15.4 andra meningen,
xii) artikel 17.1 andra meningen,

xiii) artikel 18.1 och 18.2, artikel 18.4 forsta meningen, artikel 18.5
forsta meningen, artikel 18.6 forsta stycket, artikel 18.8 och 18.9,

xiv) artikel 20.1 och artikel 20.2 forsta meningen,
xv) artikel 21.1, 21.2 och 21.3,

xvi) artikel 22.2,

xvii) artikel 23.1 och 23.2,

xviii) artikel 25.1 och 25.2,

xix) artikel 26.1 fOrsta stycket, artikel 26.2-26.5, artikel 26.6 forsta stycket,
artikel 26.7 forsta till femte och &ttonde stycket,

xx) artikel 27.1
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xxi) artikel 28.1 och artikel 28.2 forsta stycket,
xxii) artikel 29.1 och 29.2,

xxiii) artikel 30.1,

xxiv) artikel 31.2 och 31.3,

xxv) artikel 35.1, 35.2 och 35.3,

xxvi) artikel 36.1, 36.2 och 36.3,

xxvii) artikel 37.1 och 37.3,

xxviii) artiklarna 40, 41 och 42.

4. Att tillhandahélla investeringstjinster eller att utfora investeringsverksamhet utan den
auktorisation eller det godkdnnande som krivs i enlighet med fo6ljande bestimmelser 1 detta
direktiv eller i forordning (EU) nr .../2014" ska ocks8 betraktas som en dvertridelse av

detta direktiv eller forordning (EU) nr ...2014";
a)  Artiklarna 5 eller 6.2 eller 34, 35, 39, 44 eller 59 i detta direktiv eller .
b)  Artikel 7.1 tredje meningen eller artikel 11.1 i férordning (EU) nr .../2014".

5. Underldtenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i samband med en utredning,
inspektion eller begidran som omfattas av artikel 69 ska ocksa betraktas som en

Overtradelse av detta direktiv.
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6. I fall av Gvertrddelser som avses i punkterna 3, 4 och 5 ska medlemsstaterna i enlighet med

nationell rétt se till att de behoriga myndigheterna har befogenhet att vidta och besluta

atminstone foljande administrativa sanktioner och atgérder:

a)

b)

d)

En offentlig forklaring som anger den berdrda fysiska eller juridiska personen och

typen av overtriddelse i enlighet med artikel 71.

Ett foreldggande enligt vilken det krdvs att den fysiska eller juridiska personen

upphdr med sitt agerande och inte upprepar detta agerande.

I frdga om ett vardepappersforetag, en marknadsoperator som auktoriserats att driva
en MTF-plattform eller OTF-plattform, en reglerad marknad, ett APA, en CTP och
en ARM, tillfillig indragning eller aterkallelse av foretagets auktorisation enligt

artiklarna 8, 43 och 65.

Ett tillfalligt eller, vid upprepade allvarliga dvertradelser, ett permanent forbud for en
medlem av virdepappersforetagets ledningsorgan eller ndgon annan fysisk person

som halls ansvarig att utova uppdrag i1 ledningsorganet i virdepappersforetag.

Ett tillfalligt forbud for ett virdepappersforetag att vara medlem av eller deltagare pa
reglerade marknader eller MTF-plattformar eller kund hos OTF-plattformar.
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g)

h)

I frdga om en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pa

minst 5 000 000 EUR eller i medlemsstater vars valuta inte dr euro, det motsvarande
beloppet i den nationella valutan den ...", eller upp till 10 % av den juridiska
personens totala arsomséttning enligt den senaste tillgéingliga redovisning som har
godkénts av ledningsorganet. Om den juridiska personen &r ett moderforetag eller ett
dotterforetag till det moderforetag som maste uppritta en koncernredovisning

1 enlighet med direktiv 2013/34/EU, ska den relevanta totala arsomséttningen vara
den totala &rsomséttning eller motsvarande typ av inkomst i enlighet med relevanta
redovisningsrittsakter enligt den senaste tillgdngliga sammanstillda redovisning som

har godkénts av ledningsorganet for det yttersta moderforetaget till foretaget.

I friga om en fysisk person, maximala administrativa avgifter pa
minst 5 000 000 EUR eller, 1 medlemsstater vars valuta inte dr euro, motsvarande

virde i nationell valuta den ...".

Maximala administrativa avgifter pa atminstone tvd ganger beloppet for den fordel
som erhéllits genom &vertrddelsen, om denna fordel kan faststillas, &ven om detta

belopp dverstiger maxbeloppen i leden f och g.

7. Medlemsstaterna far ge behoriga myndigheter befogenhet att pafora andra typer av
sanktioner utéver dem som avses i1 punkt 6, eller att foreldgga sanktioner som overskrider
de belopp som avses i punkt 6 f, g och h.

: EUT: Vinligen infor dagen for detta direktivs ikrafttradande.
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Artikel 71
Offentliggorande av beslut

1. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behdriga myndigheterna ska offentliggora varje
beslut om administrativa sanktioner eller atgérder for 6vertradelser av forordning (EU)
nr.../2014" eller av de nationella bestimmelser som har antagits vid genomfSrandet av
detta direktiv pa deras officiella webbplatser utan onodigt dréjsmél efter det att den person
som har paforts en sanktion har underréttats om det beslutet. Offentliggdrandet ska
innehélla dtminstone information om Overtrdadelsens typ och art och om vilka personer som
ar ansvariga. Den skyldigheten giller inte beslut om inférande av atgérder av

utredningskaraktér.

Om den behoriga myndigheten anser att offentliggdrandet av identiteten av de juridiska
personer som &r foremal for beslutet eller av en fysisk persons personuppgifter, skulle vara
oproportionerligt efter en bedomning fran fall till fall av proportionaliteten

1 offentliggdrandet av sddana uppgifter, eller om séddant offentliggérande skulle dventyra
finansmarknadernas stabilitet, eller en pdgdende utredning, ska medlemsstaterna sdkerstélla

att de behoriga myndigheterna antingen

a)  skjuter upp offentliggdrandet av beslutet om paférande av sanktionen eller atgirden

tills anledningen till att inte offentliggdra den upphor att gélla,

b)  offentliggdr beslutet om att pafora sanktionen eller atgidrden pa anonym grund
1 enlighet med nationell ritt, om sddant anonymt offentliggdérande sikerstiller ett

effektivt skydd av de berdrda personuppgifterna,

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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c) inte alls offentliggdr beslutet att pafora en sanktion eller atgérd om de alternativ som

anges 1 leden a och b inte anses tillrdckliga for att sdkerstélla
1)  att finansiella marknaders stabilitet inte skulle dventyras,

i1)  att offentliggdrandet av dessa beslut dr oproportionerligt med hénsyn till

atgirder som beddms vara av mindre betydelse.

Vid ett beslut om att offentliggéra en sanktion eller atgird pa anonym grund far
offentliggdrandet av de relevanta uppgifterna skjutas upp under en rimlig tidsperiod, om
det antas att anledningen till det anonyma offentliggérandet kommer att upphora att gilla

under denna tidsperiod.

Vid 6verklagande av beslutet om att pafora en sanktion eller atgard infor relevanta réttsliga
eller andra myndigheter, ska de behdriga myndigheterna pé sin officiella webbplats
omedelbart dven offentliggéra information om detta och all senare information om
resultatet av ett sddant 6verklagande. Dessutom ska alla beslut om ogiltigforklarande av ett

tidigare beslut att pafora en sanktion eller atgird offentliggoras.

De behoriga myndigheterna ska sikerstélla att alla offentliggdranden som gors i enlighet
med denna artikel ska finnas kvar pé deras officiella webbplats i minst fem ar efter
offentliggérandet. Personuppgifter i detta offentliggérande ska endast finnas pé den
behoriga myndighetens webbplats sé lange detta kriavs enligt gidllande regler for

uppgiftsskydd.
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Behoriga myndigheter ska informera Esma om alla administrativa sanktioner som men
som inte offentliggjorts 1 enlighet med punkt 1 c, inbegripet 6verklaganden av dessa och
utgdngen av de overklagandena. Medlemsstaterna ska sikerstélla att de behoriga
myndigheterna far information och den slutliga domen nér straffrattsliga pafoljder paforts
och att de lamnar den informationen till Esma. Esma ska uppritthalla en central databas
Over sanktioner som rapporterats till Esma med informationsutbyte mellan de behdriga
myndigheterna som enda syfte. Databasen ska vara tillgénglig endast for behoriga
myndigheter och ska uppdateras pa grundval av uppgifter som lamnats av de behdriga

myndigheterna.

Medlemsstaterna ska arligen ge Esma uppgifter i aggregerad form om alla sanktioner och
atgirder som paforts i enlighet med punkterna 1 och 2. Den skyldigheten géller inte for
atgarder av utredningskaraktir. Esma ska offentliggéra den informationen

i en arlig rapport.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att foreskriva straffrittsliga
pafoljder for 6vertrddelser av de bestimmelser som avses i den artikeln, ska deras behoriga
myndigheter arligen tillhandahalla Esma anonyma uppgifter i aggregerad form om alla
brottsutredningar som inletts och alla straffrattsliga pafoljder som paforts. Esma ska

1 en arlig rapport offentliggéra uppgifter om paforda straffrattsliga pafoljder.

Om den behoriga myndigheten har offentliggjort en administrativ atgérd, sanktion eller

straffréttslig pafoljd ska den samtidigt informera Esma om detta.
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6. Om den offentliggjorda straffrittsliga pafoljden eller administrativa sanktionen géller
ett virdepappersforetag, en marknadsoperator, en leverantor av datarapporteringstjénster,
ett kreditinstitut i samband med investeringstjénster och investeringsverksamhet eller
sidotjdnster eller en filial till ett tredjelandsforetag, som auktoriserats i enlighet med detta
direktiv, ska Esma ldgga till en hanvisning till den offentliggjorda sanktionen i det

relevanta registret.

7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande 1 fridga om

forfarandena och formerna for 6verldmnande av information enligt denna artikel.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

. . %
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 72

Utévande av tillsyns befogenheter och befogenheter att pafora sanktioner

1. De behoriga myndigheterna ska utova alla tillsynsbefogenheter, inbegripet
utredningsbefogenheter och befogenheter att besluta om atgérder, som avses 1 artikel 69,
och de befogenheter att pafora sanktioner som avses 1 artikel 70, i enlighet med deras

nationella réttsliga ramar
a)  direkt,

b)  isamarbete med andra myndigheter,

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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c)  paeget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har delegerats enligt

artikel 67.2, eller
d)  genom ansdkan hos de behoriga réttsliga myndigheterna.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheterna, nér de faststéller typ och
niva pa en administrativ sanktion eller atgird som har paforts vid utovande av de
befogenheter att pafora sanktioner som avses 1 artikel 70, beaktar alla relevanta

omsténdigheter, bland annat f6ljande, dir sd ar lampligt:
a)  Overtriidelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.

b)  Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort sig skyldig

till 6vertradelsen.

c)  Den fysiska eller juridiska personens finansiella stillning, som den indikeras
1 synnerhet genom den ansvariga juridiska personens totala omséttning eller den

ansvariga fysiska personens arsinkomst och nettotillgéngar.

d)  Omfattningen av erhéllna vinster eller forluster som undvikits av den ansvariga

fysiska eller juridiska personen, i den mén de kan bestimmas.
e)  Forluster for tredjeparter orsakade av overtradelsen, i den man de kan faststéllas.

f)  Viljan hos den ansvariga fysiska eller juridiska person att samarbeta med den
behoriga myndigheten, utan att det paverkar behovet av att sikerstilla aterbetalning

av den vinst som personen gjort eller de forluster som denne undvikit.

g)  Tidigare dvertrddelser av den ansvariga fysiska eller juridiska personen.
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De behoriga myndigheterna far beakta fler faktorer 4n dem som avses i forsta stycket nir

de faststéller typ och niva pa administrativa sanktioner och atgérder.

Artikel 73

Rapportering av overtridelser

1. Medlemsstaterna ska sikerstélla att behoriga myndigheter etablerar effektiva mekanismer
for att mojliggdra rapportering av potentiella eller faktiska dvertriadelser av
bestammelserna i forordning (EU) nr .../2014" och nationella bestimmelser som antagits

vid genomforandet av detta direktiv till de behdriga myndigheterna.
Bland de mekanismer som avses i forsta stycket ska atminstone omfatta foljande:

a)  Sarskilda forfaranden for mottagande av rapporter om potentiella eller faktiska
overtrddelser och uppfoljning av dem, inbegripet inrdttande av sikra

kommunikationskanaler for sddana rapporter.

b)  Lampligt skydd av anstéllda vid finansiella institut som rapporterar overtriadelser
som begatts inom finansinstitutet mot atminstone repressalier, diskriminering och

andra former av missgynnande behandling.

c) Identitetsskydd for bade den person som anméler dvertrddelser och den fysiska
person som anklagas for att vara ansvarig for en dvertradelse i alla skeden av
forfarandet, sdvida det enligt nationella rétt inte kravs att informationen rdjs

1 samband med ytterligare utredning eller efterfoljande réttsliga forfaranden.

EUT: vénligen for in numret pa den forordning som &terfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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2. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetag, marknadsoperatorer, leverantorer av
datarapporteringstjénster, kreditinstitut i samband med investeringstjénster eller
investeringsverksamhet och sidotjdnster samt tredjelandsforetags filialer har inrittat
lampliga forfaranden for att deras anstillda ska kunna anmaéla potentiella eller faktiska

overtrddelser internt genom en sirskild, oberoende och autonom kanal.

Artikel 74

Ritt att 6verklaga

1. Medlemsstaterna ska se till att alla beslut som fattats i enlighet med bestammelserna
i forordning (EU) nr .../2014" eller med stéd av lagar och andra forfattningar som har
antagits 1 enlighet med detta direktiv dr vdl underbyggda och kan 6verklagas 1 domstol.
Rétt att 6verklaga i1 domstol ska dven finnas i det fall att beslut om auktorisation inte har
fattats inom sex manader efter det att en ans6kan som innehaller alla begérda uppgifter har

ldmnats in.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att ett eller flera av foljande organ, enligt vad som
faststélls 1 nationell ritt, i konsumenternas intresse och enligt nationell rétt, ocksé ska
kunna vidta atgérder vid domstol eller behorig administrativ myndighet for att sékerstélla
att forordning (EU) nr .../2014" och de nationella bestimmelserna som antagits vid

genomforandet av detta direktiv tillimpas:
a)  Offentliga organ eller deras foretradare.

b)  Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att skydda konsumenterna.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).

PE-CONS 23/1/14 REV 1 303

SV



c)  Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera for att skydda

sina medlemmar.

Artikel 75

System for konsumenters klagomal utanfor domstol

1. Medlemsstaterna ska, dir sé dr 1ampligt genom att anvénda befintliga organ, sikerstilla
uppréttandet av effektiva och dndamalsenliga klagomals- och tvistlosningsforfaranden
utanfor domstol for konsumenttvister rorande vardepappersforetags tillhandahallande av
investerings- och sidotjinster. Medlemsstaterna ska vidare sdkerstdlla att alla
vardepappersforetag ansluts till ett eller flera sddana organ som handlagger sddana

klagomals- och tvistlosningsforfaranden.

2. Medlemsstaterna ska se till att dessa organ samarbetar aktivt med sina motparter i andra

medlemsstater for att 16sa gransdverskridande tvister.

3. De behoriga myndigheterna ska underritta Esma om de klagoméls- och

tvistlosningsforfaranden enligt punkt 1 som finns tillgdngliga inom deras jurisdiktion.

Esma ska offentliggéra och uppdatera en forteckning Gver samtliga system utanfoér domstol

pa sin webbplats.
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Artikel 76
Tystnadsplikt

1. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behdriga myndigheterna, alla personer som arbetar,
eller har arbetat, for de behoriga myndigheter eller organ som tilldelats uppgifter enligt
artikel 67.2 samt de revisorer och sakkunniga som har anlitats av de behdriga
myndigheterna dr bundna av tystnadsplikt. Utan att det paverkar krav i nationella
straffrittsliga eller skatterdttsliga bestimmelser eller ovriga bestimmelser i detta direktiv
eller forordning (EU) nr .../2014", far de inte roja konfidentiell information som de fatt
i tjansten, utom i sammandrag eller i sammanstillning som omojliggor identifikation av
enskilda véardepappersforetag, marknadsoperatorer, reglerade marknader eller nagon

annan person.

2. Om ett vardepappersforetag, marknadsoperator eller reglerad marknad har forsatts
i konkurs eller tvangslikviderats, far konfidentiell information, om uppgifterna inte ror
tredjepart, rojas 1 tvistemal eller handelsmal om det dr nodvandigt for att kunna

driva malet.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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3. De behoriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska personer utom behdriga
myndigheter som mottar konfidentiell information enligt detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../2014" far, utan att det paverkar krav i nationella straffrittsliga eller
skatterittsliga bestimmelser, anvdnda denna information, sévitt giller de behoriga
myndigheterna, enbart for utférandet av sina uppgifter och utévandet av sina befogenheter
inom réckvidden for detta direktiv eller forordning (EU) nr .../2014", eller savitt giller
andra myndigheter, organ eller fysiska eller juridiska personer, for det &ndamal for vilket
saddan information l&dmnades till dem och/eller inom ramen for administrativa eller rattsliga
forfaranden som har ett samband med utdvandet av de befogenheterna. Om den behoriga
myndighet eller annan myndighet, organ eller person som dverlamnar uppgifterna ger sitt

samtycke, far den mottagande myndigheten emellertid anvéinda dem i1 andra syften.

4. Bestdmmelserna om tystnadsplikt i denna artikel ska gilla for allt mottagande, utbyte eller
formedling av konfidentiell information i enlighet med detta direktiv eller forordning (EU)
nr .../2014". Den hir artikeln ska emellertid inte hindra att de behériga myndigheterna
utbyter eller formedlar konfidentiell information i enlighet med detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../2014°, och andra direktiv eller forordningar som ér tillimpliga pa
vardepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder, fondforetag, AIF-fonder, forsakrings-
och aterforsidkringsformedlare, forsakringsforetag, reglerade marknader eller
marknadsoperatorer, centrala motparter, virdepapperscentraler eller annars med
medgivande av den behdriga myndighet eller annan myndighet eller ett organ eller en

fysisk eller juridisk person som meddelade informationen.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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5. Denna artikel ska inte hindra de behdriga myndigheterna frén att i enlighet med nationell
ratt utbyta eller formedla konfidentiell information som inte har mottagits fran en annan

medlemsstats behoriga myndighet.

Artikel 77

Forhallandet till revisorer

1. Medlemsstaterna ska &tminstone foreskriva att varje person som dr auktoriserad i den
mening som avses i Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG" och som
1 ett virdepappersforetag, en reglerad marknad eller en leverantor av
datarapporteringstjanster utfor det uppdrag som beskrivs i artikel 34 i direktiv 2013/34/EU
eller artikel 73 1 direktiv 2009/65/EG eller varje annat uppdrag som foreskrivs i lag, ska
vara skyldig att omgéende underritta de behoriga myndigheterna om alla uppgifter eller
beslut som ror det foretag som han eller hon har fatt kinnedom om under sitt arbete och

som kan

a)  utgodra en pataglig overtrddelse av lagar och andra forfattningar som reglerar
villkoren for auktorisation eller som sérskilt reglerar vardepappersforetagens

verksambhet,
b)  péaverka vardepappersforetagets fortsatta verksamhet,

c) ledatill att rikenskaperna inte godkéanns eller till att reservationer framstélls.

Europaparlamentets och rédets direktiv 2006/43/EG av den 17 maj 2006 om lagstadgad
revision av arsbokslut och sammanstilld redovisning och om éndring av radets

direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG samt om upphivande av radets direktiv 84/253/EEG
(EUT L 157, 9.6.2006, s. 87).
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Denna person ska ocksé vara skyldig att rapportera alla uppgifter och beslut som ror ett
foretag som har néra forbindelser med det virdepappersforetag inom vilket vederbérande
utfor sitt uppdrag, vilka han eller hon har fatt kinnedom om under fullgérandet av en av de

uppgifter som avses i forsta stycket.

2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i direktiv 2006/43/EG, och som i god
tro rapporterar sadana uppgifter eller beslut som avses i punkt 1 till de behoriga
myndigheterna, ska inte stillas till ndgot som helst ansvar och avsldjandet ska inte heller
utgora en dvertridelse av eventuella restriktioner 1 avtal eller lagstiftning for réjande

av uppgifter.

Artikel 78
Uppgiftsskydd

Behandlingen av personuppgifter som har samlats in vid eller for utovandet av
tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter, i enlighet med det hér direktivet
ska ske 1 enlighet med nationell rétt for genomforande av direktiv 95/46/EG och

1 forekommande fall med forordning (EG) nr 45/2001.
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Kapitel 11
Samarbete mellan de behoriga myndigheterna

i medlemsstaterna och med Esma

Artikel 79
Skyldighet att samarbeta

1. Behoriga myndigheter fran skilda medlemsstater ska samarbeta med varandra nér det r
nddvindigt for att de under utdvandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller
forordning (EU) nr .../2014" eller nationell riitt ska kunna utfora sina uppdrag enligt detta
direktiv eller forordning (EU) nr .../2014"

Om medlemsstaterna i1 enlighet med artikel 70 har valt att foreskriva straffrattsliga
pafoljder for overtradelser av de bestimmelser som aves i den artikeln, ska de se till att
lampliga atgdrder vidtagits sa att de behoriga myndigheterna har alla nédvéandiga
befogenheter att uppréitthélla kontakter med réttsliga myndigheter inom sin jurisdiktion for
att fi sdrskild information om brottsutredningar eller forfaranden som inletts pa grund av
eventuella dvertradelser av detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014" och
vidarebefordra samma information till andra behoriga myndigheter och Esma sé att de kan
uppfylla sin skyldighet att samarbeta med varandra och Esma i enlighet med detta direktiv

och férordning (EU) nr ..12014".

De behoriga myndigheterna ska bistd behoriga myndigheter 1 de andra medlemsstaterna.

De ska sirskilt utbyta information och samarbeta i utrednings- eller tillsynsverksamhet.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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De behoriga myndigheterna far &ven samarbeta med behoriga myndigheter i andra

medlemsstater for att underlétta indrivning av sanktionsavgifter.

For att underlitta och paskynda samarbetet, sirskilt utbytet av information, ska
medlemsstaterna utse en enda behdrig myndighet som kontaktpunkt vad géller detta
direktiv och forordning (EU) nr .../2014". Medlemsstaterna ska meddela kommissionen,
Esma och de andra medlemsstaterna namnen pa de myndigheter som har utsetts att motta
forfrdgningar om utbyte av information eller samarbete enligt denna punkt. Esma ska
offentliggora en forteckning dver dessa myndigheter pé sin webbplats och fortlopande
uppdatera den.

2. Nar en handelsplats som har etablerat sig i en virdmedlemsstat, med beaktande av
situationen pa virdmedlemsstatens virdepappersmarknad, har kommit att fa védsentlig
betydelse for virdepappersmarknadernas sétt att fungera och skyddet av investerarna
1 virdmedlemsstaten, ska hem- och virdmedlemsstatens for handelsplatsen behoriga

myndigheter uppritta samarbetsformer som stér i proportion till detta férhallande.

3. Medlemsstaterna ska vidta nddvindiga administrativa och organisatoriska atgérder for att

underlétta det bistdnd som foreskrivs 1 punkt 1.

De behoriga myndigheterna fér i samarbetet anvidnda sina befogenheter dven da det
uppforande som utreds inte utgor en overtradelse av géllande bestammelser i

medlemsstaten i fraga.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
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4. Om en behdrig myndighet har goda skil att misstdnka att enheter som inte stir under dess
overinseende har utfort handlingar 1 en annan medlemsstat som strider mot detta direktiv
eller forordning (EU) nr .../2014" ska den anmila detta pa ett si tydligt sitt som mojligt till
den behoriga myndigheten i den andra medlemsstaten och till Esma. Den underréttade
behdriga myndigheten ska vidta ldmpliga atgirder. Den ska underritta den behdriga
myndighet som ldmnat anmélan och Esma om resultatet av atgdrden och, 1 den man det ar
mojligt, om hur drendet utvecklas i stort. Denna punkt ska inte padverka befogenheterna for

den behoriga myndighet som har lamnat underrittelsen.

5. Utan att det paverkar tillimpningen av punkterna 1 och 4 ska behdriga myndigheter

meddela Esma och andra behoriga myndigheter detaljerade uppgifter om

a)  varje begédran om att reducera storleken pa en position eller en exponering i enlighet

med artikel 69.2 o,

b) eventuella begransningar av personers mojligheter att investera i ett ravaruderivat

enligt artikel 69.2 p.

Meddelandet ska innehélla, dér det &r relevant, detaljerade uppgifter om ett krav eller en
begédran i enlighet med artikel 69.2 j, inbegripet identitetsuppgifter om den eller de
personer till vilka begéran riktades och skilen till detta, samt omfattningen av de grénser
som inforts 1 enlighet med artikel 69.2 p inklusive den berérda personen, tillimpliga
finansiella instrument, eventuella begridnsningar av storleken pd de positioner som en
person kan inneha vid alla tidpunkter, eventuella undantag frn detta som beviljats

i enlighet med artikel 57, och skélen till detta.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Meddelandena ska ldmnas senast 24 timmar innan atgérderna eller bestimmelserna ar
avsedda att trida 1 kraft. Under exceptionella omstédndigheter far en behorig myndighet
lamna meddelandet mindre dn 24 timmar innan atgirden ska trdda i kraft om det inte ar

mdjligt att ge 24 timmars varsel.

En behorig myndighet i en medlemsstat som mottar ett meddelande enligt denna punkt far
vidta atgérder enligt artikel 69.2 o eller p om den anser att atgidrden ar nodvandig for att
uppnd den andra behdriga myndighetens mal. Den behoriga myndigheten ska ocksa ge

varsel 1 enlighet med denna punkt om den planerar att vidta atgérder.

Om en atgédrd som beskrivs i led a eller b i forsta stycket i denna punkt avser
energiprodukter som handlas pa grossistmarknaden ska den behoriga myndigheten ocksa
meddela byrdn for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter (Acer), vilken inréttades

1 enlighet med forordning (EG) nr 713/2009.

6. Nir det géller utslappsritter ska behdriga myndigheter samarbeta med offentliga organ
som har behorighet for tillsyn 6ver spotmarknader och auktionsmarknader och med
behoriga myndigheter, registerforvaltare och andra offentliga organ som har som uppdrag
att utova tillsyn av efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG 1 syfte att sdkerstdlla att de kan

skaffa en samlad overblick 6ver marknader for utsldppsritter.

7. Nar det géller jordbruksravaruderivat, ska de behoriga myndigheterna rapportera till och
samarbeta med de offentliga organ som dr ansvariga for tillsyn, forvaltning och reglering

av fysiska jordbruksmarknader enligt forordning (EU) nr 1308/2013.
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8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 som faststéller
de kriterier enligt vilka en handelsplats verksamhet 1 en vairdmedlemsstat kan anses vara av
visentlig betydelse for vardepappersmarknadernas sitt att fungera och for skyddet av

investerarna 1 den virdmedlemsstaten.

0. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla

standardformuldr, mallar och forfaranden for de samarbetsformer som avses i punkt 2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder f6r genomforande till

. . *
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 80
Samarbete mellan behoriga myndigheter i tillsynsverksamhet,

for kontroller pa plats eller utredningar

1. Den behoriga myndigheten i en medlemsstat far begira att den behoriga myndigheten i en
annan medlemsstat samarbetar betrdffande tillsynsverksamhet, eller i samband med en
kontroll pa plats eller en utredning. Nér det ror sig om véardepappersforetag som ér
fjirrmedlemmar eller fjarrdeltagare pa en reglerad marknad, far den behoriga myndigheten
for den reglerade marknaden vilja att vinda sig direkt till dessa, varvid den vederborligen
ska informera den i hemmedlemsstaten behdriga myndigheten for denna fjarrmedlem eller

fjérrdeltagare.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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I det fall en behorig myndighet far en begidran om en kontroll pa plats eller en utredning

ska den, inom ramen for sina befogenheter
a)  sjdlva utfora kontrollerna eller utredningarna,

b)  ge de myndigheter som har begért kontrollerna eller utredningarna tillstand att

utféra dem,
c)  ge revisorer eller sakkunniga tillstand att utféra kontrollerna eller utredningarna.

2. I syfte att uppna samstdmmighet 1 tillsynspraxis far Esma delta i tillsynskollegiernas
verksamhet, inbegripet kontroller eller utredningar pé plats som genomfors gemensamt av
tva eller fler behoriga myndigheter i enlighet med artikel 21 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att specificera de
uppgifter som ska utbytas mellan behdriga myndigheter nir de deltar i samarbete avseende

tillsynsverksamhet, kontroller pa plats och vid utredningar.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen

%
senastden ... .

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.

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla
standardformulér, mallar och forfaranden for behériga myndigheter nédr de ska samarbeta

avseende tillsynsverksamhet, kontroller pa plats och vid utredningar.

*

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
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Esma ska dverldmna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till

. . %
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 81

Informationsutbyte

De behoriga myndigheter som i1 6verensstimmelse med artikel 79.1 1 detta direktiv har
utsetts till kontaktpunkter vad giller detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014 " ska
omedelbart forse varandra med de upplysningar som erfordras for att de, i egenskap av
behoriga myndigheter som utsetts i enlighet med artikel 67.1 1 detta direktiv, ska kunna
utfora sina uppgifter i Gverensstimmelse med de bestimmelser som har antagits enligt

detta direktiv eller forordning (EU) nr ...12014",

De behoriga myndigheter som utbyter information med andra behoriga myndigheter enligt
detta direktiv eller forordning (EU) nr .../2014"" far samtidigt med meddelandet ange att
sadan information inte far rgjas utan deras uttryckliga samtycke, och da endast 1 det syfte

till vilket den myndighet som tillhandaholl informationen har givit sitt samtycke.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
EUT: For in numret pé den forordning som &terfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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De behoriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter i enlighet med artikel 79.1 far
vidarebefordra sddan information som mottagits i enlighet med punkt 1 i den hér artikeln
och artiklarna 77 och 88 till sddana myndigheter som avses i artikel 67.1. De fér inte
vidarebefordra informationen till andra organ eller fysiska eller juridiska personer utan
uttryckligt samtycke fran de behoriga myndigheter som har 6verlimnat informationen och
endast for de &ndamal for vilka dessa myndigheter gav sitt samtycke, med undantag for
vederbdrligen motiverade fall. I detta sist ndimnda fall ska kontaktpunkten omedelbart

underritta den kontaktpunkt som dverldmnat informationen.

De myndigheter som avses i artikel 71 och andra organ eller fysiska eller juridiska
personer som mottar konfidentiell information enligt punkt 1 1 den hir artikeln, eller
1 enlighet med artiklarna 77 och 88, far endast anvéinda dem for att genomf6ra sina

uppgifter, bland annat i f6ljande fall:

a)  For att kontrollera att villkoren for att vardepappersforetag ska fa starta verksamhet
ar uppfyllda och for att underlétta koncernbaserad eller icke koncernbaserad
Overvakning av sadan verksamhet, sirskilt med avseende pd kapitalkrav enligt
direktiv 2013/36/EU, forfaranden for administration och redovisning samt

mekanismer for internkontroll.
b)  For att 6vervaka att handelsplatserna fungerar val.
c)  For att besluta om sanktioner.

d)  Vid administrativa 6verklaganden av beslut som fattats av de behoriga

myndigheterna.
e)  Vid domstolsforfaranden som har inletts enligt artikel 74.

f)  Inom ramen for det system for investerares klagomal utanfér domstol som foreskrivs

1 artikel 75.
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Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststélla

standardformulir, mallar och forfaranden for utbyte av information.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder f6r genomforande till

kommissionen senast den ...".

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder f6r genomférande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Varken den hér artikeln, artikel 76 eller 88 ska hindra en behorig myndighet fran att till
Esma, Europeiska systemriskndmnden, centralbankerna, ECBS och ECB i deras egenskap
av monetdra myndigheter och, dér sé dr lampligt, till andra offentliga myndigheter med
ansvar fOr att 0vervaka betalnings- och avvecklingssystem dverldmna konfidentiella
uppgifter som ska anvindas for att de ska kunna fullgora sina verksamhetsuppgifter. Dessa
myndigheter eller organ ska inte heller hindras fran att meddela de behdriga myndigheterna
de uppgifter dessa eventuellt behdver for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta

direktiv eller forordning (EU) nr .../2014 ™.

*

EUT: Vinligen infor datum 18 méanader efter detta direktivs ikrafttrddande.
EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Artikel 82
Bindande medling

1. De behoriga myndigheterna far till Esma hédnskjuta situationer dér en begiran enligt ett av

foljande led har avslagits eller inte lett till atgarder inom rimlig tid, ndmligen

a)  en begédran om att utfora tillsynsverksamhet, en kontroll pa plats eller en utredning

enligt artikel 80, eller
b)  en begiran om att utbyta uppgifter enligt artikel 81,

2. I de situationer som avses i punkt 1 fir Esma agera i enlighet med artikel 19
i forordning (EU) nr 1095/2010, utan att det paverkar vare sig de mojligheter att végra att
tillmGtesgéd en begédran om uppgifter som anges 1 artikel 83 1 detta direktiv eller Esmas

mdjligheter att handla i enlighet med artikel 17 1 férordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 83

Vigran att samarbeta

En behorig myndighet far vigra att tillmotesgé en begdran om samarbete vid genomforandet av en
utredning, kontroll pa plats eller tillsynsverksamhet enligt artikel 84 eller att utbyta information
enligt artikel 81 endast om

a) rattsliga forfaranden 1 friga om samma girningar och personer redan har inletts infor

myndigheterna i den aktuella medlemsstaten,

b) ett slutligt avgérande redan har meddelats mot samma person for samma garningar i den

berorda medlemsstaten.

Nar den behoriga myndigheten har for avsikt att inte tillmotesga en sadan begéran ska denna
underrétta den behoriga myndighet som ldmnat begédran och Esma om detta och 1dmna sa

fullstdndiga uppgifter som mojligt.
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Artikel 84

Samrdd fore beviljande av auktorisation

l. Samrad ska ske med de behdriga myndigheterna i den andra berérda medlemsstaten fore

beviljande av auktorisation till ett virdepappersforetag som ér nagot av foljande:

a)  Ett dotterforetag till ett vardepappersforetag eller en marknadsoperator eller ett

kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.

b)  Ett dotterforetag till moderforetaget till ett vardepappersforetag eller kreditinstitut

som auktoriserats i en annan medlemsstat.

c)  Kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrollerar ett

viardepappersforetag eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.

2. Samrad ska ske med de behdriga myndigheterna i den medlemsstat som &r ansvarig for
tillsynen av kreditinstitut eller forsakringsforetag fore beviljande av auktorisation till ett

vardepappersforetag eller en marknadsoperatdr som dr nagot av foljande:

a)  Ett dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsdkringsforetag som auktoriserats

1 unionen.

b)  Ett dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller forsdkringsforetag som

auktoriserats i unionen.

c)  Ett foretag som ér kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som

kontrollerar ett kreditinstitut eller forsdkringsforetag som auktoriserats i unionen.
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De behoriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 ska sdrskilt samrada med varandra
vid bedomningen av aktiedgarnas eller medlemmarnas lamplighet, samt anseende och
erfarenhet vad géller personer som leder forvaltningen av ett annat féretag inom samma
koncern. De ska utbyta all den information om aktiedgarnas eller medlemmarnas
lamplighet, samt anseende och erfarenhet vad géller personer som leder verksamheten,
som &r relevant for andra berdrda behoriga myndigheter vid beviljande av auktorisation

eller vid den fortlopande beddmningen av hur villkoren for verksamheten uppfylls.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att faststilla
standardformulér, mallar och forfaranden for samrdd med andra behoriga myndigheter fore

beviljande av auktorisation.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder f6r genomforande till

. . *
kommissionen senast den ... .

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som

avses 1 forsta stycket i enlighet med artikel 15 1 férordning (EU) nr 1095/2010.

*

EUT: Vinligen for in datumet 18 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 321

SV



Artikel 85

Virdmedlemsstaternas befogenheter

1. Virdmedlemsstaten ska foreskriva att den behdriga myndigheten for statistiska &ndamal far
krédva att vardepappersforetag med filialer inom landets territorium ldmnar regelbundna

rapporter om filialernas verksamhet.

2. Vid fullgérandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv ska virdmedlemsstaterna
foreskriva att den behdriga myndigheten far kréva att filialer till virdepappersforetag
tillhandahaller den information som behdvs for 6vervakningen av att de foljer de normer
i virdlandet som &r tillimpliga pa dem i de fall som avses i artikel 35.8. De kraven far dock
inte vara stringare dn dem som samma medlemsstat stiller pa etablerade foretag for att

kontrollera att dessa normer foljs.

Artikel 86

Forsiktighetsatgdrder som viardmedlemsstaten dr skyldig att vidta

1. Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har tydliga och pavisbara grunder for
att anta att ett virdepappersforetag som &dr verksamt inom dess territorium enligt friheten
att tillhandahalla tjinster inte uppfyller sina forpliktelser enligt de bestimmelser som har
antagits i enlighet med detta direktiv, eller att ett virdepappersforetag som har en filial
inom dess territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt bestimmelser som har antagits
1 enlighet med detta direktiv och enligt vilka den behdriga myndigheten
i virdmedlemsstaten inte tilldelas befogenheter, ska den meddela dessa

undersokningsresultat till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten.
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Om ett viardepappersforetag fortsatter att handla pa ett sétt som tydligt skadar
vardmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fungerar
korrekt, trots de dtgdrder som vidtagits av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten,

eller om sddana atgérder visar sig vara otillrdckliga, ska foljande gélla:

a)  Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten ska efter att ha underrittat den
behoriga myndigheten 1 hemmedlemsstaten vidta 1ampliga atgirder for att skydda
investerarna och se till att marknaderna fungerar vil; detta ska inbegripa mojligheten
att hindra virdepappersforetag som bryter mot bestimmelserna frén att inleda fler
transaktioner inom deras territorium. Kommissionen och Esma ska utan onodigt

dréjsmal informeras om saddana atgérder.

b)  Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten far hdnskjuta drendet till Esma, som
fir agera 1 enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19

i forordning (EU) nr 1095/2010.

2. Om en virdmedlemsstats behoriga myndigheter pavisar att ett virdepappersforetag som
har en filial inom landets territorium 6vertrdder de lagar eller andra forfattningar som har
antagits 1 den medlemsstaten i enlighet med de bestimmelserna i detta direktiv genom
vilka landets behoriga myndigheter tilldelas befogenheter, ska de myndigheterna krava att

det berorda viardepappersforetaget upphor att bryta mot bestdmmelserna.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 323

SV



Om det berorda viardepappersforetaget inte vidtar erforderliga atgirder ska de behdriga
myndigheterna 1 virdmedlemsstaten vidta alla lampliga &tgérder for att sorja for att det
berdrda virdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna. Hemmedlemsstatens

behoriga myndigheter ska underrittas om de atgérder som vidtas.

Om virdepappersforetaget trots att virdmedlemsstaten vidtagit dtgarder fortsitter att bryta
mot de bestimmelser i1 lagar och andra forfattningar som avses i forsta stycket och som
géller 1 virdmedlemsstaten, ska den behoriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten, efter att
ha underréttat den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta ldmpliga &tgérder for
att skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar vil. Kommissionen och Esma

ska utan onddigt drojsmal informeras om séddana atgérder.

Dessutom far den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten hinskjuta drendet till Esma,
som far agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19

i forordning (EU) nr 1095/2010.

3. Om den behoriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten for en reglerad marknad,
MTF-plattform eller OTF-plattform har tydliga och pavisbara grunder for att anta att denna
reglerade marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform inte uppfyller sina forpliktelser
enligt de bestimmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv, ska den meddela
detta till den behoriga myndigheten i1 den reglerade marknadens eller MTF-plattformens

eller OTF-plattformens hemmedlemsstat.
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Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen eller OTF-plattformen fortsétter att
handla pa ett sétt som tydligt skadar virdmedlemsstatens investerares intressen eller leder
till att marknaderna inte fungerar korrekt, trots de atgirder som har vidtagits av den
behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller om saddana atgérder visar sig vara
otillrdckliga, ska den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten, efter att ha underrittat
den behdriga myndigheten 1 hemmedlemsstaten, vidta ldmpliga atgirder for att skydda
investerarna och se till att marknaderna fungerar vil, vilket ska inbegripa mojligheten att
hindra den reglerade marknaden, MTF-plattformen eller OTF-plattformen frén att ge

1 virdmedlemsstaten etablerade fjirrmedlemmar eller fjarrdeltagare tillgang till dess
funktioner. Kommissionen och Esma ska utan onddigt dréjsmél informeras om

sddana atgérder.

Dessutom far den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten hénskjuta &rendet till Esma,
som féar agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19

1 forordning (EU) nr 1095/2010.

Varje atgérd enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner for eller begrdnsningar
av ett vardepappersforetags eller en reglerad marknads verksamhet ska vederbdrligen

motiveras och meddelas det berdrda vardepappersforetaget eller den reglerade marknaden.
Artikel 87
Samarbete och utbyte av information med Esma

De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tillampning av detta direktiv,

i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.
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2. De behoriga myndigheterna ska utan onddigt dréjsmal forse Esma med alla uppgifter den
behover for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta direktiv och férordning (EU)
nr.../2014" samt i enlighet med artiklarna 35 och 36 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Kapitel 111

Samarbete med tredjeland

Artikel 88

Informationsutbyte med tredjeland

1. Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 1 férordning (EU) nr 1095/2010, Esma, fér
ingd samarbetsavtal om utbyte av information med de behoriga myndigheterna
i tredjeldnder endast om de utlimnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt
som minst motsvarar dem som krévs enligt artikel 76. Detta utbyte av information maste

vara avsett for fullgérande av de behoriga myndigheternas verksamhetsuppgifter.

En medlemsstats 6verforing av personuppgifter till ett tredjeland ska goras 1 enlighet med

kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

Esmas overforingar av personuppgifter till ett tredjeland ska goras i enlighet med artikel 9

1 forordning (EU) nr 45/2001.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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Medlemsstaterna och Esma fér ockséd ingd samarbetsavtal om utbyte av information med
tredjeldnders behoriga myndigheter, organ och fysiska eller juridiska personer som

ansvarar for en eller flera av foljande verksamheter:

a)  Tillsynen 6ver kreditinstitut, andra finansiella institut, forsidkringsforetag och

finansiella marknader.
b)  Virdepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande forfaranden.

c) Lagstadgad revision av virdepappersforetags och andra finansiella instituts,
kreditinstituts och forsékringsforetags rakenskaper vid fullgbérandet av sina
tillsynsuppgifter, eller som forvaltar ersattningssystem vid fullgérandet av sina

verksamhetsuppgifter.

d)  Tillsyn 6ver organ som &r inblandade i viardepappersforetags likvidation och konkurs

eller liknande forfaranden.

e)  Tillsyn 6ver personer med uppdrag att utfora lagstadgad revision av rdkenskaperna

hos forsdkringsforetag, kreditinstitut, vardepappersforetag och andra finansinstitut.

(f)  Tillsyn 6ver personer som &r aktiva pd marknader for utslappsritter i syfte att

sdkerstilla en samlad 6verblick dver finans- och spotmarknader.

(g) Tillsyn 6ver personer som &r aktiva pa marknader for jordbruksrdvaruderivat i syfte

att sidkerstilla en samlad 6verblick dver finans- och spotmarknader.
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De samarbetsavtal som avses i tredje stycket far endast ingds om de utlimnade uppgifterna
omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som krévs i artikel 76.
Detta utbyte av information ska vara avsett for fullgérande av dessa myndigheters och
organs eller fysiska eller juridiska personers verksamhetsuppgifter. Om ett samarbetsavtal
inbegriper en medlemsstats overforing av personuppgifter ska den vara forenlig med
kapitel IV 1 direktiv 95/46/EG och med forordning (EG) nr 45/2001 om Esma ar

involverad i 6verforingen.

Om informationen harrér frdn en annan medlemsstat far de inte rojas utan uttryckligt
samtycke fran de behdriga myndigheter som har ldmnat ut den och endast i de syften till
vilka dessa myndigheter lamnat sitt samtycke. Samma bestimmelse géller for information

som ldmnas av behdriga myndigheter i tredjelénder.

AVDELNING VII
DELEGERADE AKTER

Artikel 89

Utovande av delegeringen

Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehall for de villkor

som anges 1 denna artikel.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 328

SV



2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses 1 artikel 2.3, andra stycket
i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4,
33.8,52.4,54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 ska ges till kommissionen tills vidare frdn och

med den ...".

3. Den delegering av befogenhet som avses i artikel 2.3, andra stycket i artikel 4.1.2,
artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54 .4,
58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 far nir som helst aterkallas av Europaparlamentet eller ridet.
Ett beslut om aterkallelse innebér att delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet
upphor att gilla. Beslutet far verkan dagen efter det att det offentliggors
1 Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare 1 beslutet angivet datum.

Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter som redan har trétt 1 kraft.

*

EUT: Vénligen for in datumet for detta direktivs ikrafttradande.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 329

SV



4. Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet

och radet denna.

5. En delegerad akt som antas enligt artikel 2.3, andra stycket i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2,
13.1,16.12,23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7
och 79.8 ska trdda i kraft endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort
invindningar mot den delegerade akten inom en period av tre manader frdn den dag da
akten delgavs Europaparlamentet och rédet, eller om bdde Europaparlamentet och rddet,
fore utgangen av den perioden, har underrittat kommissionen om att de inte kommer att
invdnda. Denna period ska forlingas med tre ménader pa Europaparlamentets eller

radets initiativ.
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SLUTBESTAMMELSER

Artikel 90

Rapporter och oversyn

1. Fore den ..." ska kommissionen, efter samrad med Esma, ldgga fram en rapport for

Europaparlamentet och radet om

a)  OTF-plattformars funktion, dven deras specifika anvindande av handel genom
matchad principalhandel, med beaktande av den tillsynserfarenhet som behdriga
myndigheter skaffat sig, antalet OTF-plattformar som auktoriserats i unionen och
deras marknadsandel, och sirskilt med en undersdkning av huruvida justeringar
behovs av definitionen av en OTF-plattform och huruvida de finansiella instrument

som omfattas av OTF-kategorin fortfarande ar lampliga,

b)  funktionen hos ordningen for tillvixtmarknader for smi och medelstora foretag, med
beaktande av antalet MTF-plattformar som registrerats som tillvixtmarknader for
sma och medelstora foretag, antal emittenter som ar narvarande déar samt relevanta

handelsvolymer;

rapporten ska i synnerhet innehdlla en bedomning av om troskelvérdet i artikel 33.3 a
forblir ett [ampligt minimum for att férverkliga malen for tillvaxtmarknader for sma

och medelstora foretag enligt detta direktiv,

c)  verkan av krav avseende algoritmisk handel, bland annat algoritmisk

hogfrekvenshandel,

EUT: Vénligen for in datumet 56 ménader efter ikrafttrddandet av detta direktiv.
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d)

g)

h)

erfarenheterna frdn mekanismen for forbud mot vissa produkter eller metoder, med

beaktande av antalet gdnger mekanismerna har utlosts samt av deras effekter,

tillimpningen av administrativa sanktioner och straffrittsliga pafoljder, framfor allt
behovet av att ytterligare harmonisera de administrativa sanktioner som faststélls for

overtradelser av kraven i detta direktiv och forordning (EU) nr .../2014",

verkan av tillampningen av positionslimiter och positionsforvaltning for likviditet,
marknadsmissbruk och ordnade prisséttnings- och avvecklingsvillkor pa marknader

for ravaruderivat,

prisutvecklingen for uppgifter fore och efter handel fran reglerade marknader,

MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA,

konsekvenserna av kravet pé att offentliggora avgifter, provisioner eller monetéra
eller icke-monetéra forméner i forbindelse med tillhandahéllandet av en
investeringstjinst eller en sidotjénst till en kund i enlighet med artikel 24.9,
inbegripet dess konsekvenser for den inre marknadens funktion nér det géller

gransoverskridande investeringsradgivning.

2. Kommissionen ska, efter samrdd med Esma, ldgga fram rapporter for Europaparlamentet

och radet om hur den konsoliderade handelsinformation som har inréttats i enlighet med

avdelning V har fungerat. Den rapport som géller artikel 65.1 ska ldggas fram senast

den ..."". Den rapport som giller artikel 65.2 ska liggas fram senast den ...

*%

*

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).

EUT: Vinligen infor datum: 50 manader efter detta direktivs ikrafttrddande.

EUT: Vinligen infor datum: 74 manader efter detta direktivs ikrafttradande.

EE s
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Den rapport som avses i forsta stycket ska innehalla en bedomning av hur den

konsoliderade handelsinformationen har presterat i fraga om foljande kriterier:

a)  Tillgangen till och punktligheten for information efter handel i ett konsoliderat
format som omfattar samtliga transaktioner, oavsett om de genomfors pé

handelsplatser eller inte.

b)  Tillgéngen till och punktligheten for fullstindig och partiell hogkvalitativ
information efter handel i format som ér latta att komma at och anvénda for

marknadsdeltagare och som ér tillgéngliga enligt rimliga affarsvillkor.

Om kommissionen konstaterar att CTP inte har tillhandahallit information pa ett sitt som
uppfyller de kriterier som anges i andra stycket, ska kommissionen till sin rapport foga en
begédran till Esma om att inleda ett férhandlat forfarande for att genom offentlig
upphandling, genomford av Esma, utse en enhet som ska tillhandahélla konsoliderad
handelsinformation. Esma ska inleda forfarandet efter mottagande av kommissionens
begiran enligt de villkor som anges i kommissionens begéran och i enlighet med

Europaparlamentets och radets forordning (EU, Euratom) nr 966/2012".

Europaparlamentets och riadets forordning (EU, Euratom) nr 966/2012 av den 25 oktober
2012 om finansiella regler for unionens allménna budget och om upphédvande av ridets
forordning (EG, Euratom) nr 1605/2002 (EUT L 298, 26.10.2012, s. 1).
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3. Om det forfarande som beskrivs i punkt 2 inleds, ska kommissionen ha befogenhet att anta

delegerade akter enligt artikel 89 om dndring av artiklarna 59—65 och bilaga I avsnitt D till

detta direktiv samt artikel 2.1.19 i forordning (EU) nr .../2014" genom att ange atgirder

for att:

a)

b)

d)

Faststilla kontraktets varaktighet for den enhet som ska tillhandahélla konsoliderad
handelsinformation och forfarandet och villkoren for férlingning av kontraktet och

inledandet av ny offentlig upphandling.

Faststilla att den enhet som ska tillhandahélla konsoliderad handelsinformation ska
gora det pa exklusiv grund och att ingen annan enhet ska auktoriseras som CTP

1 enlighet med artikel 59.

Ge Esma befogenhet att se till att den enhet som ska tillhandahalla konsoliderad
handelsinformation och som har utsetts genom offentlig upphandling f6ljer

anbudsvillkoren.

Se till att den information efter handel som tillhandahdlls av den enhet som ska
tillhandahalla konsoliderad handelsinformation héller hog kvalitet och foreligger
1 format som é&r ldtta att komma at och att anvénda for marknadsdeltagare och i ett

konsoliderat format som omfattar hela marknaden.

Se till att informationen efter handel tillhandahalls enligt rimliga afféarsvillkor, pa
savil konsoliderad som icke-konsoliderad grund, och tillgodoser

informationsanvindarnas behov av den informationen 1 hela unionen.

Se till att handelsplatserna och APA till rimlig kostnad gor sina uppgifter om handel
tillgidngliga f6r den enhet som ska tillhandahalla konsoliderad handelsinformation

och som har utsetts genom offentlig upphandling, genomf6rd av Esma.

EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).
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g)  Faststilla vilka atgérder som ska vidtas om den enhet som ska tillhandahalla
konsoliderad handelsinformation och som har utsetts genom offentlig upphandling

inte foljer anbudsvillkoren.

h)  Faststélla vilka dtgirder som ska vidtas sé att CTP som dr auktoriserade enligt
artikel 59, om den befogenhet som avses i led b i denna punkt inte utnyttjas eller om
ingen enhet utses genom offentlig upphandling, far fortsitta att tillhandahélla
konsoliderad handelsinformation tills en ny offentlig upphandling har slutforts och

en enhet som ska tillhandahéalla konsoliderad handelsinformation har utsetts.

4. Senast den 1 januari 2018 ska kommissionen utarbeta en rapport, efter samrdd med Esma
och Acer, om de potentiella effekterna pa energipriserna och pa energimarknadernas
funktionssétt och om genomforbarheten och fordelarna i form av minskade motparts- och
systemrisker samt de direkta kostnaderna for C6-energiderivatkontrakt som omfattas av
clearingkravet enligt artikel 4 i forordning (EU) nr 648/2012, riskhanteringsforfarandena
enligt artikel 11.3 1 den forordningen samt anvindningen av dem vid berdkningen av

clearingtréskeln enligt artikel 10 1 den forordningen.

Om kommissionen anser att det inte skulle vara genomforbart och fordelaktigt att inkludera
de kontrakten, ska den i forekommande fall ldgga fram ett lagstiftningsforslag for
Europaparlamentet och radet. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter
enligt artikel 89 1 detta direktiv med avseende pa att forldnga den period pd 42 manader
som avses 1 artikel 95.1 i detta direktiv, en gdng med tva ar och en ytterligare gng

med ett ar.
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Artikel 91
Andring av direktiv 2002/92/EG

Direktiv 2002/92/EG ska éndras pa foljande sitt:
1. Artikel 2 ska @ndras pa foljande sétt:
a) I punkt 3 ska andra stycket erséttas med foljande:

"Med undantag for kapitel III A 1 detta direktiv, ska sddan verksamhet nir den
bedrivs av ett forsdkringsforetag eller av en anstilld vid ett forsékringsforetag som
handlar pa foretagets ansvar inte anses vara forsékringsformedling eller distribution

av forsdkringsprodukter."
b)  Fdljande led ska laggas till:

"13. Ikapitel IIT A forsékringsbaserad investeringsprodukt: en forsékringsprodukt
som erbjuder ett forfallo- eller dterkdpsvirde, dir detta vérde helt eller delvis ar
direkt eller indirekt exponerat mot marknadsvolatilitet och ska inte omfatta

foljande:

a)  Skadeforsdkringsprodukter som fortecknas i direktiv 2009/138/EG
bilaga I (skadeforsidkringsklasser).

b)  Livforsakringskontrakt dér erséttning enligt avtalet endast betalas ut vid
dodsfall eller vid invaliditet till f6ljd av skada, sjukdom eller

funktionsnedsattning.
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c)  Pensionsprodukter som enligt nationell rétt har som framsta syfte att ge
investerarna en inkomst vid pensionering och som berittigar investeraren

till vissa formaner.

d)  Officiellt erkénda tjinstepensionssystem som omfattas av

tillimpningsomrédet for direktiv 2003/41/EG eller direktiv 2009/138/EG.

e) Individuella pensionsprodukter for vilka ett finansiellt bidrag fran
arbetsgivaren krivs enligt nationell ritt och dir arbetsgivaren eller
arbetstagaren inte kan vilja pensionsprodukt eller vem som

tillhandahaller pensionsprodukten."”
2. Foljande kapitel ska inforas:

"KAPITEL III A
YTTERLIGARE KONSUMENTSKYDDSKRAV FOR FORSAKRINGSBASERADE
INVESTERINGSPRODUKTER

Artikel 13a

Tilldmpningsomrdde

Med forbehéll for undantaget 1 artikel 2.3 andra stycket, infor detta kapitel ytterligare krav
for forsdkringsformedlingsverksamhet och for direktforséljning som bedrivs av ett
forsdkringsforetag, nar sddan verksamhet och forséljning utfors i forbindelse med
forséljning av forsdkringsbaserade investeringsprodukter. De verksamheterna ska

betecknas som distribution av forsakringsprodukter.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 337

SV



Artikel 13b

Forebyggande av intressekonflikter

En forsdkringsformedlare eller ett forsdkringsforetag ska upprétthalla och anvinda
effektiva organisatoriska och administrativa arrangemang for att vidta alla rimliga &tgérder
for att forhindra att intressekonflikter enligt artikel 13¢ paverkar dess kunders

intressen negativt.

Artikel 13c

Intressekonflikter

1.  Medlemsstaterna ska kriva att forsdkringsformedlare och forsdkringsforetag vidtar
alla lampliga atgérder for att identifiera intressekonflikter mellan a ena sidan dem
sjdlva, inbegripet deras chefer, anstéllda och anknutna forsékringsformedlare eller
andra personer som direkt eller indirekt dr knutna till dem i ett kontrollférhallande,
och & andra sidan deras kunder, eller intressekonflikter mellan kunder, som uppstar

vid distribution av forsdkringsprodukter.

2. Om de organisatoriska och administrativa arrangemang som en
forsakringsformedlare eller ett forsékringsforetag i dverensstimmelse med
artikel 13b infort for att hantera intressekonflikter inte riacker till for att ge rimliga
garantier for att effektivt forhindra att kundernas intressen paverkas negativt, ska
forsdkringsformedlaren eller forsdkringsforetaget klart och tydligt informera kunden
om den allménna arten av och/eller killorna till intressekonflikterna innan den atar

sig verksamhet for dennes rdkning.
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3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 13e for att:

a)  Ange vilken typ av atgirder forsdkringsformedlare eller forsakringsforetag
rimligen kan forvintas vidta for att identifiera, forhindra, hantera och informera

om intressekonflikter i samband med distribution av forsdkringsprodukter.

b)  Infora ldmpliga kriterier for faststéllande av de typer av intressekonflikter som
kan skada intresset hos kunder eller presumtiva kunder till

forsékringsformedlaren eller forsdkringsforetaget.

Artikel 13d

Allmdénna principer och information till kunder

1.  Medlemsstaterna ska sédkerstélla att forsédkringsformedlare eller forsakringsforetag
nir de utfor forsdkringsdistribueringsaktiviteter agerar hederligt, rittvist och

professionellt i enlighet med sina kunders bista intresse.

2. All information, diaribland marknadsforing, som forsiakringsformedlare eller
forsakringsforetag riktar till kunder eller presumtiva kunder ska vara rittvisande,
tydlig och inte vilseledande. Marknadsforingsmaterial ska latt kunna identifieras

som sadant.

3. Medlemsstaterna far forbjuda forsakringsformedlare och forsdkringsforetag att
acceptera eller motta avgifter, provisioner eller andra ekonomiska ersittningar fran
tredjepart eller en person som agerar for tredjeparts rikning i samband med

distribution av forsdkringsbaserade investeringsprodukter till kunder.
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Artikel 13e

Utovande av delegeringen

1.  Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehall for de

villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 13c ska ges till

kommissionen tills vidare fran och med den ...".

3. Den delegering av befogenheter som avses i artikel 13c¢ far nér som helst aterkallas
av Europaparlamentet eller radet. Ett beslut om aterkallelse innebér att delegeringen
av den befogenhet som anges 1 beslutet upphor att gélla. Beslutet fir verkan dagen
efter det att det offentliggdrs i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett
senare 1 beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter

som redan har trétt 1 kraft.

4.  Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge

Europaparlamentet och radet denna.

5. Endelegerad akt som antas enligt artikel 13c ska trdda 1 kraft endast om varken
Europaparlamentet eller rddet har gjort invindningar mot den delegerade akten inom
en period av tre ménader frén den dag da akten delgavs Europaparlamentet och rddet,
eller om bade Europaparlamentet och radet, fore utgangen av den perioden, har
underrittat kommissionen om att de inte kommer att invidnda. Denna period ska

forldngas med tre manader pa Europaparlamentets eller radets initiativ."

+

EUT: Vinligen infor datum for ikrafttrddande av detta direktiv.
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Artikel 92
Andring av direktiv 2011/61/EU

Direktiv 2011/61/EU ska éndras pa foljande sitt:

1. I artikel 4.1 r ska foljande led laggas till:

"vii) En medlemsstat, annan 4n hemmedlemsstaten, dir en EU-baserad AIF-forvaltare

tillhandahaller de tjénster som avses 1 artikel 6.4."
2. Artikel 33 ska dndras pa foljande sétt:
a)  Rubriken ska ersittas med foljande:

"Villkor for forvaltning av EU-baserade AIF-fonder etablerade i andra medlemsstater

och for tillhandahéllande av tjdnster i andra medlemsstater"
b)  Punkterna 1 och 2 ska erséttas med foljande:

"1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att en auktoriserad EU-baserad AIF-forvaltare,

direkt eller genom etablering av en filial, far

a)  forvalta EU-baserade AIF-fonder som dr etablerade 1 en annan
medlemsstat, forutsatt att AIF-forvaltarnas auktorisation avser den

kategorin av AIF-fonder,

b) tillhandahalla i en annan medlemsstat de tjanster som avses i artikel 6.4

for vilka den har auktoriserats.

PE-CONS 23/1/14 REV 1 341

SV



2. En AIF-forvaltare som avser att for forsta gingen tillhandahélla de
verksamheter och tjdnster som avses 1 punkt 1 ska ldmna foljande information

till de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat:

a)  Den medlemsstat ddr den avser att forvalta AIF-fonder direkt eller
etablera en filial och/eller tillhandahalla de tjanster som avses

1 artikel 6.4.

b)  En verksamhetsplan som bland annat innehéller uppgift om de tjdnster
den avser att utfora och/eller om vilka AIF-fonder som den avser

att forvalta."

Artikel 93

Inforlivande

1. Medlemsstaterna ska senast den ..." anta och offentliggora de lagar och andra forfattningar
som dr nodviandiga for att folja detta direktiv. De ska till kommissionen genast dverldmna

texten till dessa bestimmelser.

Medlemsstaterna ska tillimpa dessa bestimmelser fran och med den ..."", med undantag

*kk

for de bestimmelser som inforlivar artikel 65.2 vilka ska tillimpas frdn och med den ....

*

EUT: Vinligen infor datumet 24 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.
EUT: Vinligen for in datumet 30 ménader efter detta direktivs ikrafttradande.
EUT: Vinligen for in datumet 50 ménader efter detta direktivs ikrafttrddande.

EE s
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Nir en medlemsstat antar dessa bestimmelser, ska de innehélla en hanvisning till detta
direktiv eller atfoljas av en sddan hénvisning nir de offentliggdrs. Narmare foreskrifter om
hur hdnvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjilv utfirda. De ska dven innehdlla en
uppgift om att hdnvisningar i befintliga lagar och andra forfattningar till de direktiv som
upphévs genom det héar direktivet ska anses som hanvisningar till det hir direktivet.
Nérmare foreskrifter om hur hianvisningen ska goras och om hur uppgiften ska formuleras

ska varje medlemsstat sjdlv utfarda.
2. Medlemsstaterna ska tillimpa de atgédrder som avses i artikel 92 frén och med den ...".

3. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma 6verldmna texten till de centrala
bestimmelser 1 nationell lagstiftning som de antar inom det omrade som omfattas av

detta direktiv.

Artikel 94
Upphdvande

Direktiv 2004/39/EG, dndrat genom de akter som anges i bilaga III del A 1 det hér direktivet, ska
upphora att gilla med verkan fran och med den ..."", dock utan att det paverkar medlemsstaternas
skyldigheter nir det géller de tidsfrister for inforlivande med nationell lagstiftning av direktiven,

som anges i bilaga III del B i det hér direktivet.

Hénvisningar till direktiv 2004/39/EG eller till direktiv 93/22/EEG ska anses som hénvisningar till
det har direktivet eller till forordning (EU) nr .../2014""" och ldsas i enlighet med

jamforelsetabellerna i bilaga IV, 1 det hér direktivet.

EUT: Vinligen for in datumet 12 ménader efter detta direktivs ikrafttradande.

EUT: Vénligen for in datumet 30 ménader efter datum for ikrafttrddande av detta direktiv.
EUT: Vinligen for in numret pd den férordning som aterfinns i dokument PE-CONS 22/14
(2011/0296(COD)).

*%

*kk
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Héanvisningar till termer som definieras i direktiv 2004/39 eller direktiv 93/22/EEG eller till artiklar
1 dessa ska anses som hidnvisningar till en likvérdig term som definieras 1 det hér direktivet eller till

en artikel 1 det hir direktivet.

Artikel 95

Overgdngsbestimmelser
1. Till och med den ..." ska

a)  clearingkravet enligt artikel 4 1 forordning (EU) nr 648/2012 och
riskhanteringsforfarandena enligt artikel 11.3 1 den f6rordningen inte tillimpas pa
Co6-energiderivatkontrakt som ingatts av en icke-finansiell motpart som uppfyller
villkoren i artikel 10.1 i forordning (EU) nr 648/2012 eller av en icke-finansiell
motpart som ska auktoriseras for forsta gangen som viardepappersforetag fran och

w*%

medden ... ,och

b)  saddana C6-energiderivatkontrakt inte betraktas som OTC-derivatkontrakt nér det
giller det troskelvirde for clearing som faststélls i artikel 10 i forordning (EU)

nr 648/2012.

Cé6-energiderivatkontrakt som omfattas av de dvergangsbestimmelser som faststills

1 forsta stycket ska omfattas av alla andra krav i forordning (EU) nr 648/2012.

*

EUT: Vinligen infor datumet 6 ar efter dagen for detta direktivs ikrafttradande.
EUT: Vinligen infor datumet 30 manader efter dagen for detta direktivs ikrafttradande.

*%
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2. Det undantag som avses i punkt 1 ska beviljas av relevanta behdriga myndigheter. De

behoriga myndigheterna ska underrdtta Esma om de C6-energiderivatkontrakt som har

beviljats undantag i enlighet med punkt 1 och Esma ska pé sin webbplats offentliggdra en

lista 6ver de C6-energiderivatkontrakten.

Artikel 96
Ikrafttrdadande

Detta direktiv trader 1 kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts

1 Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 97
Adressater
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Bryssel
Pa Europaparlamentets vignar Pa radets viignar
Ordférande Ordférande
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BILAGA I

FORTECKNINGAR OVER TJANSTER OCH VERKSAMHETER SAMT FINANSIELLA
INSTRUMENT

Avsnitt A

Investeringstjénster och investeringsverksamhet

1. Mottagande och vidarebefordran av order betrdffande ett eller flera finansiella instrument.
2. Utforande av order pd kunders uppdrag.

3. Handel for egen riakning.

4. Portfoljforvaltning.

5. Investeringsradgivning.

6. Garantiverksambhet for finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument

pa grundval av ett fast atagande.

7. Placering av finansiella instrument utan fast dtagande.

8. Drift av en MTF-plattform.

9. Drift av en OTF-plattform.
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Avsnitt B

Sidotjanster

1. Forvaring och administration av finansiella instrument for kunders rakning, bland annat
véardepappersforvaring och liknande tjénster, saisom handhavande av kontanta

medel/finansiella sdkerheter, med undantag av forvaltning av vardepapper pa hogsta niva.

2. Lamnande av kredit eller 1an till en investerare for att géra det mojligt for denne att
genomfora en transaktion i ett eller flera finansiella instrument, nér det foretag som ger

krediten eller lanet deltar i transaktionen.

3. Rédgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fragor samt

radgivning och tjanster vid fusioner och foretagsuppkop.
4. Valutatjanster om dessa har samband med investeringstjdnster.

5. Investerings- och finansanalys samt andra former av allménna rekommendationer rérande

handel med finansiella instrument.
6. Tjanster i samband med garantigivning.

7. Investeringstjénster och investeringsverksamhet samt sidotjénster av den typ som anges
i avsnitt A eller B i Bilaga I som avser den underliggande tillgéngen till derivat som anges
i punkterna 5, 6, 7 och 10 i avsnitt C nér dessa har samband med tillhandahallandet av

investerings- eller sidotjénster.
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Avsnitt C

Finansiella instrument

1 Overlétbara virdepapper.

2. Penningmarknadsinstrument.

3. Andelar i foretag for kollektiva investeringar.

4. Optioner, futures, swappar, rantesédkringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser

vardepapper, valutor, rintor eller avkastningar, utsldppsritter, eller andra
derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som kan avvecklas fysiskt eller

kontant.

5. Optioner, futures, swappar, forwards och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror,
som maéste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pa en av parternas begéiran av ett
annat skal dn fallissemang eller nagon annan héndelse som leder till

kontraktets upphdrande.

6. Optioner, futures, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror som kan
avvecklas fysiskt, forutsatt att de handlas pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller
en OTF-plattform, med undantag for de grossistenergiprodukter som handlas pa en

OTF-plattform och som maste avvecklas fysiskt.

7. Optioner, futures, swappar, forwards och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror,
som kan avvecklas fysiskt, som inte omndmns i C.6 och som inte har kommersiella
dndamal, vilka anses ha samma egenskaper som andra derivat avseende

finansiella instrument.
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8. Derivatinstrument for 6verforing av kreditrisk.
9. Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser (CFD:er).

10. Optioner, futures, swappar, rintesidkringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser
klimatvariabler, fraktavgifter eller inflationstakten eller nigon annan officiell ekonomisk
statistik, som maste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pa en av parternas
begiran (av ett annat skil dn fallissemang eller ndgon annan héndelse som leder till
kontraktets upphdrande), samt varje annat derivatkontrakt som avser tillgangar, réttigheter,
skyldigheter, index och dtgdrder som inte tidigare omnimnts i detta avsnitt, vilka anses ha
samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, med utgangspunkt i bland

annat om det handlas pé en reglerad marknad, en OTF-plattform eller en MTF-plattform.

11. Utsléappsritter som bestdr av enheter som erkédnts med avseende pé kraven

i direktiv 2003/87/EG (system for handel med utsladppsritter).

Avsnitt D

Forteckning over datarapporteringstjdnster
1.  Drift av ett APA.
2. Diriftaven CTP.

3. Drift av en ARM.
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BILAGA 11

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV

En professionell kund &r en kund som har tillricklig erfarenhet, kinnedom och sakkunskap for att

fatta egna investeringsbeslut och gora en tillfredsstillande bedomning av de risker denne loper. For

att anses som professionell méste kunden uppfylla nedanstédende kriterier.

L. KUNDKATEGORIER SOM BETRAKTAS SOM PROFESSIONELLA

Foljande kundkategorier ska betraktas som professionella i frdga om alla investeringstjdnster och

investeringsverksamhet och finansiella instrument enligt detta direktiv.

1. Enheter som dr underkastade auktorisation och reglering for att f4 verka pa de finansiella

marknaderna. Nedanstdende forteckning ska anses omfatta alla auktoriserade enheter som

sysslar med den verksamhet som utméarker de nimnda enheterna: enheter som har

auktoriserats av en medlemsstat enligt ett direktiv, enheter som har auktoriserats eller

regleras av en medlemsstat utan hénvisning till ett direktiv och enheter som har

auktoriserats eller regleras av ett tredjeland.

a)  Kreditinstitut.

b)  Virdepappersforetag.

¢)  Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.

d)  Forsdkringsforetag.

e)  System for kollektiva investeringar och deras forvaltningsbolag.
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f)  Pensionsfonder och deras forvaltningsbolag.
g)  Révaruhandlare och ravaruderivathandlare.
h)  Lokala foretag.
1)  Andra institutionella placerare.
2. Stora foretag som pa bolagsniva uppfyller tva av foljande storlekskrav:
— Total balansomslutning: 20 000 000 EUR
—  Nettoomsittning: 40 000 000 EUR
— Kapitalbas: 2 000 000 EUR

3. Nationella och regionala regeringar, daribland offentliga organ for forvaltning av
statsskulden pa nationell eller regional niva, centralbanker, internationella och dverstatliga
institutioner som Virldsbanken, IMF, ECB, EIB och liknande internationella

organisationer.

4. Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det &r att investera i finansiella
instrument, inklusive enheter som dgnar sig at virdepapperisering av tillgdngar eller andra

finansiella transaktioner.
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Ovanndamnda enheter betraktas som professionella. De méaste dock tillatas att begéra
behandling som icke-professionella kunder och véardepappersforetagen far samtycka till att
erbjuda en hogre skyddsniva. Nar ett foretag enligt ovan ar kund 1 ett vardepappersforetag,
méste detta fore varje tillhandahallande av tjanster meddela kunden att han pa grundval av
den information vardepappersforetaget besitter betraktas som professionell kund och
kommer att behandlas som en sddan, om inte virdepappersforetaget och kunden avtalar
ndgot annat. Virdepappersforetaget méste ocksd upplysa kunden om att denne kan begira

en dndring av avtalsvillkoren for att fa en hogre skyddsniva.

Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begéra en hogre skyddsniva

om denne anser sig ur stand att bedoma eller hantera ifrdgavarande risker pa ratt sétt.

Denna hogre skyddsniva ska tillhandahallas nédr en kund som betraktas som professionell
infor bestimmelser 1 ett skriftligt avtal med viardepappersforetaget om att denne med
avseende pa de tillimpliga uppforandereglerna inte ska betraktas som en professionell
kund. I ett sddant avtal ska anges huruvida detta géller en eller flera sérskilda tjénster eller

transaktioner, eller ett eller flera produkt- eller transaktionsslag.
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II. KUNDER SOM PA BEGARAN FAR BEHANDLAS SOM
PROFESSIONELLA KUNDER

1.1 Identifikationskriterier

Andra kunder @n de som nidmns i avsnitt I, bland annat offentliga organ, lokala myndigheter,
kommuner och privata enskilda investerare, far ocksa tillatas avsta fran delar av skyddet enligt

uppforandereglerna.

Virdepappersforetagen ska darfor tilldtas att behandla sddana kunder som professionella, forutsatt
att nedanstaende kriterier dr uppfyllda och forfarandet nedan foljs. De kunderna ska dock inte
forutsittas besitta marknadskunskap och erfarenhet i samma grad som grupperna i forteckningen

1 avsnitt [.

Varje sadant undantag fran skyddet enligt de normala uppfoérandereglerna ska endast anses giltigt
om en adekvat bedomning frén virdepappersforetagets sida av kundens expertis, erfarenhet och
kunskaper ger tillracklig grund for att anta att kunden med tanke pd de planerade transaktionernas

och tjénsternas karaktir &r 1 stdnd att fatta investeringsbeslut och forsté de ifrdgavarande riskerna.

Den ldmplighetsprovning som géller for chefer och direktdrer i enheter som dr godkénda enligt
direktiv pa det finansiella omradet kan ses som exempel pad bedomning av expertis och kunskap.
Nir det giller sma enheter ska den person som beddms enligt den bedomningen vara den person

som auktoriserats att utfora transaktioner pa enhetens viagnar.
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Vid den beddmningen ska minst tva av foljande kriterier vara uppfyllda:

— Kunden har pa marknaden i frdga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner av betydande

storlek per kvartal under de foregéende fyra kvartalen.

— Storleken av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som kontantinséttningar

och innehav av finansiella instrument, 6verstiger 500 000 EUR.

- Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett ar inom finanssektorn i en befattning som

kraver kunskap om transaktionerna eller tjdnsterna i fraga.

Medlemsstaterna far anta sédrskilda kriterier for bedomning av expertis och kunskaper hos
kommuner och lokala myndigheter som begér att fa behandlas som professionella kunder. De

kriterierna kan vara alternativ eller utgora komplement till dem som fortecknas 1 femte stycket.
12 FORFARANDE

De kunderna fér avsté fran skydd enligt de detaljerade uppforandereglerna endast om f6ljande

forfarande har foljts:

— De maste skriftligen meddela viardepappersforetaget att de 6nskar behandlas som
professionell kund, antingen allmént eller 1 frdga om en sérskild investeringstjédnst eller

transaktion eller en viss typ av transaktion eller produkt.

— Virdepappersforetaget maste ge dem en tydlig skriftlig varning om vilken ratt till skydd

och ersittning till investerare som de kan forlora.
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— De maéste i ett fran avtalet skilt dokument skriftligen forklara att de 4r medvetna om

foljderna av detta skydd forloras.

Innan en virdepappersforetag beslutar att godta en begéran om undantag, ska det vidta alla rimliga
atgarder for att forsékra sig om att den kund som begér att bli behandlad som professionell kund

uppfyller alla relevanta krav i avsnitt II.1.

Nar kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och forfaranden som liknar
dem som avses 1 ovanstaende, dr dock inte avsikten att deras forhallande till virdepappersforetag

ska pdverkas av nya regler som antas enligt denna bilaga.

Virdepappersforetagen maste infora skriftliga interna regler och forfaranden for kategorisering av
kunderna. Professionella kunder &dr ansvariga for att meddela vardepappersforetaget alla
fordndringar som kan paverka deras aktuella kategorisering. Vérdepappersforetaget ska dock vidta
lampliga atgdrder om det fir kunskap om att kunden inte ldngre uppfyller de ursprungliga villkor

som beréttigade denne att behandlas som professionell kund.
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BILAGA IIT

Del A
Upphévt direktiv och en forteckning 6ver dess efterfoljande dndringar

(som det hinvisas till i artikel 94)
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1).
Europaparlamentets och radets direktiv 2006/31/EG (EUT L 114, 27.4.2006, s. 60).
Europaparlamentets och rédets direktiv 2007/44/EG (EUT L 247, 21.9.2007, s. 1).

Europaparlamentets och rédets direktiv 2008/10/EG (EUT L 76, 19.3.2008, s. 33).

Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 120).
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Del B

Tidsfrister for inférlivande med nationell lagstiftning

Direktiv 2004/39/EG

Inforlivande

Genomforande

Direktiv 2006/31/EG

Inforlivandeperiod

Genomforandeperiod

Direktiv 2007/44/EG

Inforlivandeperiod

Direktiv 2010/78/EG

Inforlivandeperiod

(som det hinvisas till i artikel 94)

31 januari 2007

1 november 2007

31 januari 2007

1 november 2007

21 mars 2009

31 december 2011
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BILAGA IV

Jamforelsetabell som avses 1 artikel 94

Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU” Forordning (EU) nr .../2014™
Artikel 1.1 Artikel 1.1
Artikel 1.2 Artikel 1.3
Artikel 2.1 a Artikel 2.1 a
Artikel 2.1 b Artikel 2.1 b
Artikel 2.1 ¢ Artikel 2.1 ¢
Artikel 2.1 d Artikel 2.1 d
Artikel 2.1 e Artikel 2.1 f
Artikel 2.1 Artikel 2.1 g
Artikel 2.1 g Artikel 2.1 h
Artikel 2.1 h Artikel 2.1 1
Artikel 2.1 1 Artikel 2.1 j
Artikel 2.1 j Artikel 2.1 k
Artikel 2.1 k Artikel 2.1 1
Artikel 2.11 -

Artikel 2.1 m Artikel 2.11
Artikel 2.1 n Artikel 2.1 m
Artikel 2.2 Artikel 2.2
Artikel 2.3 Artikel 2.4
Artikel 3.1 Artikel 3.1
Artikel 3.2 Artikel 3.3

EUT: Vinligen for in nummer for direktivet som &terfinns 1 2011/0298 (COD).
EUT: Vénligen for in numret pa den férordning som aterfinns 1 2011/0296(COD).

*%
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"
Artikel 4.1.1 Artikel 4.1.1
Artikel 4.1.2 Artikel 4.1.2
Artikel 4.1.3 Artikel 4.1.3
Artikel 4.1.4 Artikel 4.1.4
Artikel 4.1.5 Artikel 4.1.5
Artikel 4.1.6 Artikel 4.1.6
Artikel 4.1.7 Artikel 4.1.20
Artikel 4.1.8 Artikel 4.1.7
Artikel 4.1.9 Artikel 4.1.8
Artikel 4.1.10 Artikel 4.1.9

Artikel 4.1.11
Artikel 4.1.12
Artikel 4.1.13
Artikel 4.1.14
Artikel 4.1.15
Artikel 4.1.16
Artikel 4.1.17
Artikel 4.1.18
Artikel 4.1.19
Artikel 4.1.20
Artikel 4.1.21
Artikel 4.1.22
Artikel 4.1.23
Artikel 4.1.24
Artikel 4.1.25

Artikel 4.1.10
Artikel 4.1.11
Artikel 4.1.18
Artikel 4.1.21
Artikel 4.1.22
Artikel 4.1.14
Artikel 4.1.15
Artikel 4.1.44
Artikel 4.1.17
Artikel 4.1.55
Artikel 4.1.56
Artikel 4.1.26
Artikel 4.1.27
Artikel 4.1.28
Artikel 4.1.29
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/.../EU"

Forordning (EU) nr ..2014™

Artikel 4.1.26
Artikel 4.1.27
Artikel 4.1.28
Artikel 4.1.29
Artikel 4.1.30
Artikel 4.1.31
Artikel 4.2
Artikel 5.1
Artikel 5.2
Artikel 5.3
Artikel 5.4
Artikel 5.5
Artikel 6.1
Artikel 6.2
Artikel 6.3
Artikel 7.1
Artikel 7.2
Artikel 7.3
Artikel 7.4
Artikel 8 a
Artikel 8 b
Artikel 8 c
Artikel 8 d
Artikel 8 e

Artikel 4.1.30
Artikel 4.1.31
Artikel 4.1.32
Artikel 4.1.33
Artikel 4.1.35b
Artikel 4.1.35
Artikel 4.2
Artikel 5.1
Artikel 5.2
Artikel 5.3
Artikel 5.4
Artikel 6.1
Artikel 6.2
Artikel 6.3
Artikel 7.1
Artikel 7.2
Artikel 7.3
Artikel 7.4 och 7.5
Artikel 8 a
Artikel 8 b
Artikel 8 ¢
Artikel 8 d
Artikel 8 e
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"

Artikel 9.1 Artikel 9.1 och 9.3

Artikel 9.2 Artikel 9.5

Artikel 9.3 Artikel 9.4

Artikel 9.4 Artikel 9.6

Artikel 10.1 Artikel 10.1

Artikel 10.2 Artikel 10.2

Artikel 10.3 Artikel 11.1

Artikel 10.4 Artikel 11.2

Artikel 10.5 Artikel 11.3

Artikel 10.6
Artikel 10a.1
Artikel 10a.2
Artikel 10a.3
Artikel 10a.4
Artikel 10a.5
Artikel 10a.6
Artikel 10a.7
Artikel 10a.8
Artikel 10b.1
Artikel 10b.2
Artikel 10b.3
Artikel 10b.4
Artikel 10b.5
Artikel 11
Artikel 12

Artiklarna 10.3 och 11.4
Artikel 12.1

Artikel 12.2

Artikel 12.3

Artikel 12.4

Artikel 12.5

Artikel 12.6

Artikel 12.7

Artikel 12.8 och 12.9
Artikel 13.1

Artikel 13.2

Artikel 13.3

Artikel 13.4

Artikel 13.5

Artikel 14

Artikel 15

PE-CONS 23/1/14 REV 1

BILAGA IV

SV



Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"
Artikel 13.1 Artikel 16.1
Artikel 13.2 Artikel 16.2
Artikel 13.3 Artikel 16.3
Artikel 13.4 Artikel 16.4
Artikel 13.5 Artikel 16.5
Artikel 13.6 Artikel 16.6
Artikel 13.7 Artikel 16.8
Artikel 13.8 Artikel 16.9
Artikel 13.9 Artikel 16.11
Artikel 13.10 Artikel 16.12
Artikel 14.1 Artiklarna 18.1 och 19.1
Artikel 14.2 Artikel 18.2
Artikel 14.3 Artikel 19.4
Artikel 14.4 Artiklarna 18.3 och 19.2
Artikel 14.5 Artiklarna 18.6 och 19.3
Artikel 14.6 Artikel 18.8
Artikel 14.7 Artikel 18.9
Artikel 15 -
Artikel 16.1 Artikel 21.1
Artikel 16.2 Artikel 21.2
Artikel 16.3 -
Artikel 17.1 Artikel 22
Artikel 17.2 -

PE-CONS 23/1/14 REV 1

BILAGA IV

SV



Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"
Artikel 18.1 Artikel 23.1
Artikel 18.2 Artikel 23.2
Artikel 18.3 Artikel 23.4
Artikel 19.1 Artikel 24.1
Artikel 19.2 Artikel 24.3
Artikel 19.3 Artikel 24.4
Artikel 19.4 Artikel 25.2
Artikel 19.5 Artikel 25.3
Artikel 19.6 Artikel 25.4
Artikel 19.7 Artikel 25.5
Artikel 19.8 Artikel 25.6

Artikel 19.9
Artikel 19.10

Artikel 20

Artikel 21.1
Artikel 21.2
Artikel 21.3
Artikel 21.4
Artikel 21.5
Artikel 21.6

Artiklarna 24.6 och 25.7

Artiklarna 24.13, 24.14
och 25.8

Artikel 26

Artikel 27.1
Artikel 27.4
Artikel 27.5
Artikel 27.7
Artikel 27.8
Artikel 27.9
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"
Artikel 22.1 Artikel 28.1
Artikel 22.2 Artikel 28.2
Artikel 22.3 Artikel 28.3
Artikel 23.1 Artikel 29.1
Artikel 23.2 Artikel 29.2
Artikel 23.3 Artikel 29.3
Artikel 23.4 Artikel 29.4
Artikel 23.5 Artikel 29.5
Artikel 23.6 Artikel 29.6
Artikel 24.1 Artikel 30.1
Artikel 24.2 Artikel 30.2
Artikel 24.3 Artikel 30.3
Artikel 24.4 Artikel 30.4
Artikel 24.5 Artikel 30.5
Artikel 25.1 Artikel 24
Artikel 25.2 Artikel 25.1
Artikel 25.3 Artikel 26.1 och 26.2
Artikel 25.4 Artikel 26.3
Artikel 25.5 Artikel 26.7
Artikel 25.6 Artikel 26.8
Artikel 25.7 Artikel 26.9
Artikel 26.1 Artikel 31.1
Artikel 26.2 Artikel 31.2 och 31.3
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014"
Artikel 27.1 Artikel 14.1-14.5
Artikel 27.2 Artikel 14.6
Artikel 27.3 Artikel 15.1-15.4
Artikel 27.4 Artikel 16
Artikel 27.5 Artikel 17.1
Artikel 27.6 Artikel 17.2
Artikel 27.7 Artikel 17.3
Artikel 28.1 Artikel 20.1
Artikel 28.2 Artikel 20.2
Artikel 28.3 Artikel 20.3
Artikel 29.1 Artikel 3.1, 3.2 och 3.3
Artikel 29.2 Artikel 4.1, 4.2 och 4.3
Artikel 29.3 Artikel 4.6
Artikel 30.1 Artikel 6.1 och 6.2
Artikel 30.2 Artikel 7.1
Artikel 30.3 Artikel 7.2
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"

Artikel 31.1 Artikel 34.1

Artikel 31.2 Artikel 34.2

Artikel 31.3 Artikel 34.3

Artikel 31.4 Artikel 34.4

Artikel 31.5 Artikel 34.6

Artikel 31.6 Artikel 34.7

Artikel 31.7 Artikel 34.8 och 34.9
Artikel 32.1 Artikel 35.1

Artikel 32.2 Artikel 35.2

Artikel 32.3 Artikel 35.3

Artikel 32.4 Artikel 35.4

Artikel 32.5 Artikel 35.5

Artikel 32.6 Artikel 35.6

Artikel 32.7 Artikel 35.8

Artikel 32.8 Artikel 35.9

Artikel 32.9 Artikel 35.10

Artikel 32.10
Artikel 33.1
Artikel 33.2
Artikel 34.1
Artikel 34.2
Artikel 34.3

Artikel 35.11 och 35.12
Artikel 36.1
Artikel 36.2
Artikel 37.1
Artikel 37.2
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/.../EU" Forordning (EU) nr .../2014™"

Artikel 35.1 Artikel 38.1

Artikel 35.2 Artikel 38.2

Artikel 36.1 Artikel 44.1

Artikel 36.2 Artikel 44.2

Artikel 36.3 Artikel 44.3

Artikel 36.4 Artikel 44.4
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	Genom de kriterierna bör det säkerställas att icke-finansiella företag som handlar med finansiella instrument på ett oproportionerligt sätt i förhållande till investeringen i huvudverksamheten omfattas av tillämpningsområdet för detta direktiv. Krite...
	För att säkerställa att alla enheter som tillhandahåller investeringstjänster och utför investeringsverksamhet omfattas av samma regelverk är det lämpligt att säkerställa att sådana värdepapperscentraler inte omfattas av kraven i detta direktiv som r...
	Dessutom bör personer som undantas från tillämpningen av det här direktivet omfattas av ett system för ersättning till investerare som erkänts i enlighet med Europaparlamentets och rådets direktiv 97/9/EG22F  eller en ansvarsförsäkring som säkerställe...
	I synnerhet bör behöriga myndigheter bedöma den tilltänkte förvärvarens lämplighet och det tilltänkta förvärvets finansiella sundhet på grundval av samtliga följande kriterier: den tilltänkte förvärvarens anseende; det anseende och de erfarenheter de...
	Det är därför nödvändigt att begränsa det antal uppdrag i ledningsorgan som en ledamot i ett kreditinstituts ledningsorgan får inneha samtidigt i olika enheter. Uppdrag i ledningsorgan i organisationer som inte huvudsakligen har kommersiellt syfte, ti...
	Därför behövs registreringar av alla samtal när ett företags företrädare handlar eller har för avsikt att handla för egen räkning. När order förmedlas av kunderna genom andra kanaler än telefon bör sådana meddelanden ske på ett varaktigt medium som b...
	För att skapa rättssäkerhet om skyldighetens räckvidd är det lämpligt att tillämpa den på all utrustning som tillhandahålls av företaget eller som värdepappersföretaget tillåter användning av och att kräva att värdepappersföretagen vidtar rimliga åtg...
	Dessutom finns det en risk för att algoritmiska handelssystem ska överreagera på andra marknadshändelser, vilket kan förvärra volatiliteten om det redan finns ett problem på marknaden. Algoritmisk handel eller teknik för algoritmisk högfrekvenshandel...
	För att säkerställa att finansiella instrument kommer att erbjudas eller rekommenderas endast i kundens intresse, bör värdepappersföretag som erbjuder eller rekommenderar produkter som framställts av företag som inte är föremål för produktstyrningskra...
	För att införa lika spelregler i unionen när det gäller tillgång till befintliga uppgifter om tele- och datatrafik hos en teleoperatör eller befintliga upptagningar av telefonsamtal och datatrafikuppgifter hos ett värdepappersföretag, bör de behöriga...
	De behöriga myndigheterna bör ha möjlighet att inte offentliggöra sanktioner om ett anonymt eller uppskjutet offentliggörande anses vara otillräckligt för att säkerställa att finansiella marknadernas stabilitet inte äventyras. De behöriga myndighetern...
	1. Detta direktiv ska tillämpas på värdepappersföretag, marknadsoperatörer, leverantörer av datarapporteringstjänster och företag från tredjeland som utför investeringstjänster genom etablering av en filial i unionen.
	2. I detta direktiv fastställs krav angående
	a) auktorisations- och driftsvillkor för värdepappersföretag,
	b) tredjelandsföretags tillhandahållande av investeringstjänster, genom etablering av en filial,
	c) auktorisation och drift av reglerade marknader,
	d) auktorisation av leverantörer av datarapporteringstjänster samt dessa leverantörers drift, och
	e) behöriga myndigheters tillsyn, samarbete och kontroller av efterlevnaden.
	3. Följande bestämmelser ska också tillämpas på kreditinstitut som är auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU när de tillhandahåller ett eller flera slag av investeringstjänster och/eller utför investeringsverksamhet:
	a) Artiklarna 2.2, 9.3 samt 14 och 16–20.
	b) Kapitel II i avdelning II med undantag för andra stycket i artikel 29.2.
	c) Kapitel III i avdelning II med undantag för artiklarna 34.2 och 34.3, 35.2–35.6 och 35.9.
	d) Artiklarna 67–75 samt 80, 85 och 86.
	4. Följande bestämmelser ska också tillämpas på värdepappersföretag och kreditinstitut som är auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU vid försäljning eller rådgivning till kunder i samband med strukturerade insättningar:
	a) Artiklarna 9.3, 14 samt 16.2, 16.3 och 16.6.
	b) Artiklarna 23–26, 28 samt artikel 29 med undantag för andra stycket i punkt 2, och artikel 30.
	c) Artiklarna 67–75.
	5. Artikel 17.1–17.6 ska även tillämpas på medlemmar eller deltagare på reglerade marknader och MTF-plattformar för vilka det inte krävs auktorisation enligt detta direktiv enligt artikel 2.1 a, e, i och j.
	6. Bestämmelserna i artiklarna 57 och 58 ska även tillämpas på personer som är undantagna enligt artikel 2.
	7. Alla multilaterala system för finansiella instrument ska antingen drivas i enlighet med bestämmelserna i avdelning II om MTF-plattformar eller OTF-plattformar eller bestämmelserna i avdelning II om reglerade marknader.
	Ett värdepappersföretag som på ett organiserat, frekvent, systematiskt och substantiellt sätt handlar för egen räkning när det utför kundorder utanför en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska drivas i enlighet med avdelning III...
	Utan att det påverkar tillämpningen av artiklarna 23 och 28 i förordning (EU) nr …/2014* ska alla transaktioner med de finansiella instrument som avses i första och andra stycket och som inte genomförs på multilaterala system eller genom systematiska ...
	1. Detta direktiv ska inte tillämpas på
	a) försäkringsföretag eller företag som bedriver sådan verksamhet avseende återförsäkring och retrocession som avses i direktiv 2009/138/EG när de bedriver sådan verksamhet som avses i det direktivet,
	b) personer som tillhandahåller investeringstjänster uteslutande till sina moderföretag, sina dotterföretag eller till andra dotterföretag till samma moderföretag,
	c) personer som tillhandahåller investeringstjänster i de fall då tjänsten tillhandahålls tillfälligt i samband med annan yrkesmässig verksamhet som regleras av bestämmelser i lag eller annan författning eller etiska regler som avser yrkesverksamheten...
	d) personer som för egen räkning handlar med andra finansiella instrument än råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa och som inte tillhandahåller några andra investeringstjänster eller utför någon annan investeringsverksamhet med and...
	i) är marknadsgaranter,
	ii) är medlemmar av eller deltagare på en reglerad marknad eller en MTF-plattform eller har direkt elektroniskt tillträde till en handelsplats,
	iii) tillämpar en teknik för algoritmisk högfrekvenshandel, eller
	iv) handlar för egen räkning vid utförande av kundorder.
	Personer undantagna enligt leden a, i eller j behöver inte uppfylla villkoren i det här ledet för att vara undantagna.

	e) operatörer med skyldighet till efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG som, när de handlar med utsläppsrätter, inte utför kundorder och inte tillhandahåller några investeringstjänster eller utför någon investeringsverksamhet på annat sätt än genom ...
	f) personer som tillhandahåller investeringstjänster som uteslutande består av förvaltning av program som syftar till delägarskap för de anställda i företaget,
	g) personer som tillhandahåller investeringstjänster som endast består av förvaltning av program som syftar till delägarskap för de anställda i företag och tillhandahållande av investeringstjänster uteslutande till sina moderföretag, sina dotterföreta...
	h) medlemmarna av ECBS och andra nationella organ som fyller likartade funktioner i unionen, andra offentliga organ som har som uppdrag att förvalta eller delta i förvaltningen av statsskulden i unionen och internationella finansinstitut som inrättats...
	i) företag för kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om de är samordnade på unionsnivå eller inte, samt förvarings- eller förvaltningsinstitut för sådana företag,
	j) personer
	i) inbegripet personer som är marknadsgaranter, som handlar för egen räkning med råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa, med undantag för personer som handlar för egen räkning när de utför kundorder, eller
	ii) som tillhandahåller andra investeringstjänster än handel för egen räkning, rörande råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa till kunder eller leverantörer i sin huvudsakliga verksamhet,
	under förutsättning att
	– detta i vart och ett av dessa fall, på individuell nivå och på aggregerad nivå, är en sidoverksamhet till deras huvudsakliga verksamhet, om koncernen ses som helhet, om denna huvudsakliga verksamhet inte är tillhandahållande av investeringstjänster ...
	– de personerna inte tillämpar en teknik för algoritmisk högfrekvenshandel, och
	– de personerna årligen anmäler till den berörda behöriga myndigheten att de utnyttjar detta undantag och på begäran rapporterar till den behöriga myndigheten om den grund på vilken de anser att deras verksamhet enligt leden i och ii är en sidoverksam...

	k) personer som tillhandahåller investeringsrådgivning inom ramen för annan professionell verksamhet som inte omfattas av detta direktiv, om ingen specifik ersättning lämnas för denna rådgivning,
	l) sammanslutningar som har inrättats av danska och finländska pensionsfonder med det enda syftet att förvalta tillgångarna i pensionsfonder som är medlemmar i de sammanslutningarna,
	m) agenti di cambio vars verksamhet och funktion styrs av artikel 201 i det italienska lagdekretet (decreto legislativo) nr 58 av den 24 februari 1998,
	n) systemansvariga för överföringssystem enligt definitionen i artikel 2.4 i direktiv 2009/72/EG eller artikel 2.4 i direktiv 2009/73/EG när de fullgör sina uppgifter enligt de direktiven, enligt förordning (EG) nr 714/2009, enligt förordning (EG) nr ...
	det undantaget ska gälla personer som deltar i verksamheten som fastställs i denna punkt, bara om de utför investeringsverksamhet eller tillhandahåller investeringstjänster rörande råvaruderivat för att utföra denna verksamhet; det undantaget ska inte...

	o) värdepapperscentraler som regleras enligt unionsrätten, i den utsträckning som de regleras enligt den unionsrätten.
	2. Rättigheterna enligt detta direktiv ska inte gälla tillhandahållande av tjänster som motpart vid transaktioner som genomförs av offentliga organ som handhar offentlig skuld eller medlemmar av ECBS vid utförandet av deras uppgifter enligt EUF-fördra...
	3. Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 för att klargöra i punkt 1 c om en verksamhet ska betraktas som en verksamhet som bedrivs tillfälligt.
	4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att ange, enligt punkt 1 j kriterierna för när en verksamhet ska betraktas som en sidoverksamhet till den huvudsakliga verksamheten på koncernnivå.
	De kriterierna ska beakta åtminstone följande:
	a) Kravet på att sidoverksamheten utgör en mindre del av verksamheten på koncernnivå.
	b) Storleken av handelsverksamheten i förhållande till den totala handelsverksamheten på marknaden i den tillgångsklassen.
	Vid fastställandet av huruvida sidoverksamheten utgör en mindre del av verksamheten på koncernnivå får Esma bestämma att det kapital som är avsatt för att utföra sidoverksamheten i förhållande till det kapital som är avsatt för att utföra den huvudsa...
	De verksamheter som avses i denna punkt ska beaktas på koncernnivå.
	De faktorerna som avses i andra och tredje styckena ska inte omfatta:
	a) sådana koncerninterna transaktioner som avses i artikel 3 i förordning (EU) nr 648/2012 som sker för likviditets-eller riskhantering inom företagskoncernen,
	b) transaktioner med derivat som på ett objektivt mätbart sätt minskar risker som står i direkt samband med affärsverksamheten eller likviditetsfinansieringen,
	c) transaktioner med råvaruderivat och utsläppsrätter som genomförs för att fullgöra skyldigheter att tillhandahålla likviditet på en handelsplats, när sådana skyldigheter krävs av tillsynsmyndigheterna i enlighet med unionsrätten eller nationella lag...
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …59F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna får välja att inte tillämpa detta direktiv på personer för vilka de är hemmedlemsstat, under förutsättning att de personernas verksamhet är auktoriserad och reglerad på nationell nivå, och de personerna
	a) inte får inneha kundmedel eller kunders värdepapper och därför inte vid någon tidpunkt får stå i skuld till sina kunder,
	b) inte får tillhandahålla några investeringstjänster utom mottagande och vidarebefordran av order som avser överlåtbara värdepapper och andelar i företag för kollektiva investeringar och/eller tillhandahållande av investeringsrådgivning i samband med...
	c) vid tillhandahållande av denna tjänst endast får vidarebefordra order till
	i) värdepappersföretag som har auktoriserats i enlighet med detta direktiv,
	ii) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direktiv 2013/36/EU,
	iii) filialer till värdepappersföretag eller till kreditinstitut auktoriserade i tredjeland och som är föremål för och följer tillsynsregler som de behöriga myndigheterna anser vara minst lika strikta som reglerna i det här direktivet, i förordning (E...
	iv) företag för kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats rätt är auktoriserat att utbjuda andelar till allmänheten och till förvaltarna av sådana företag, eller
	v) värdepappersföretag med fast kapital enligt artikel 17.7 i Europaparlamentets och rådets direktiv 2012/30/EU60F  vilkas värdepapper är noterade eller omsätts på en reglerad marknad i en medlemsstat, eller

	d) uteslutande utför investeringsverksamhet rörande råvaror, utsläppsrätter och/eller derivat av dessa och enbart för att säkra sina kunders affärsrisker, om de kunderna uteslutande utgörs av lokala elföretag enligt definitionen i artikel 2.35 i direk...
	e) uteslutande utför investeringsverksamhet rörande utsläppsrätter och/eller derivat av dessa och enbart för att säkra sina kunders affärsrisker, om de kunderna uteslutande utgörs av verksamhetsutövare enligt definitionen i artikel 3 f i direktiv 200...
	2. De personer som avses i punkt 1 ska i medlemsstaternas ordningar omfattas av krav som minst motsvarar följande krav i detta direktiv:
	a) Villkor och förfaranden för auktorisation och fortlöpande tillsyn enligt artiklarna 5.1 och 5.3 samt 7–10, 21, 22 och 23 och de motsvarande delegerade akter som kommissionen antar i enlighet med artikel 89.
	b) Uppföranderegler enligt artiklarna 24.1, 24.3, 24.4, 24.5, 24.7 och 24.10, 25.2, 25.5 och 25.6 och, om den nationella ordningen medger att de personerna utser anknutna ombud, artikel 29, samt respektive genomförandeåtgärder.
	c) Organisatoriska krav som fastställs i första, sjätte och sjunde stycket i artikel 16.3 och i artikel 16.6 och 16.7 och de motsvarande delegerade akter som kommissionen antar i enlighet med artikel 89.
	Medlemsstaterna ska kräva att personer som undantas från det här direktivet enligt punkt 1 i den här artikeln ska omfattas av ett system för ersättning till investerare som erkänns i enlighet med direktiv 97/9/EG. Medlemsstaterna får tillåta värdepap...
	Genom undantag från andra stycket i den här punkten får medlemsstater som redan har sådana lagar och andra författningar på plats före den …61F*, fram till och med den ...62F** kräva att personer som undantas från det här direktivet enligt punkt 1 i d...
	3. Personer som undantas från det här direktivet enligt punkt 1 ska inte åtnjuta den frihet att tillhandahålla tjänster eller utföra verksamhet eller etablera filialer som följer av artiklarna 34 respektive 35.
	4. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma anmäla utnyttjandet av den möjlighet som ges enligt den här artikeln och ska säkerställa att det i varje auktorisation som beviljas i enlighet med punkt 1 omnämns att den beviljas i enlighet med den hä...
	5. Medlemsstaterna ska tillställa Esma de bestämmelser i nationell rätt som motsvarar de krav i detta direktiv som förtecknas i punkt 2.
	1. I detta direktiv gäller följande definitioner:
	1. värdepappersföretag: juridisk person vars regelmässiga verksamhet eller rörelse består i att yrkesmässigt tillhandahålla en eller flera investeringstjänster till tredjepart och/eller att utföra en eller flera investeringsverksamheter.
	Medlemsstaterna får i definitionen av värdepappersföretag inbegripa företag som inte är juridiska personer förutsatt att
	a) deras rättsliga ställning sörjer för en skyddsnivå för tredjeparts intressen som är likvärdig med den som erbjuds av juridiska personer ger, och
	b) de är underkastade sådan motsvarande tillsyn som är lämplig med hänsyn till deras juridiska form.
	Om en fysisk person tillhandahåller tjänster som inbegriper innehav av penningmedel eller överlåtbara värdepapper för tredje mans räkning, får denne dock betraktas som ett värdepappersföretag vid tillämpningen av det här direktivet och av förordning ...
	a) Tredje mans äganderätt till instrument och penningmedel måste vara skyddade, särskilt vid företagets eller dess ägares insolvens eller då utmätning, kvittning eller andra anspråk görs gällande av företagets ägare eller dess borgenärer.
	b) Företaget måste vara underkastat regler som syftar till att övervaka företagets och dess ägares solvens.
	c) Företagets årsbokslut måste granskas av en eller flera personer som enligt nationell rätt har behörighet att utföra revision av räkenskaper.
	d) Om företaget har en enda ägare måste den personen säkerställa att investerarna skyddas om företagets verksamhet upphör till följd av ägarens död, eller arbetsoförmåga eller annan liknande omständighet.

	2. investeringstjänster och investeringsverksamhet: någon av de tjänster och de verksamheter som anges i avsnitt A i bilaga I i fråga om de instrument som anges i avsnitt C i bilaga I.
	Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 som anger
	a) vilka derivatkontrakt som anges i avsnitt C.6 i bilaga I som har samma egenskaper som de grossistenergiprodukter och som måste avvecklas fysiskt och energiderivatkontrakt som definieras i C.6,
	b) vilka derivatkontrakt som avses i avsnitt C.7 i bilaga I som har samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument,
	c) vilka derivatkontrakt som anges i avsnitt C.10 i bilaga I som har samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, med utgångspunkt från bland annat om de handlas på en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform.

	3. sidotjänst: någon av de tjänster som anges i avsnitt B i bilaga I.
	4. investeringsrådgivning: tillhandahållande av personliga rekommendationer till en kund, på dennes begäran eller på värdepappersföretagets initiativ, i fråga om en eller flera transaktioner som avser finansiella instrument.
	5. utförande av order för kunds räkning: att köpa eller sälja ett eller flera finansiella instrument för kunders räkning och inbegripet ingående av avtal för att sälja finansiella instrument som utfärdats av ett värdepappersföretag eller ett kreditin...
	6. handel för egen räkning: handel med utnyttjande av eget kapital som utmynnar i att transaktioner med ett eller flera finansiella instrument ingås.
	7. marknadsgarant: en person som på finansiella marknaderna på fortlöpande basis åtagit sig att handla för egen räkning genom att köpa och sälja finansiella instrument med utnyttjande av den personens eget kapital till priser som fastställts av den pe...
	8. portföljförvaltning: förvaltning av värdepapper på diskretionär basis enligt uppdrag från enskilda kunder, om dessa portföljer innehåller ett eller flera finansiella instrument.
	9. kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett värdepappersföretag tillhandahåller investeringstjänster eller sidotjänster.
	10. professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna i bilaga II.
	11. icke-professionell kund: en kund som inte är en professionell kund.
	12. tillväxtmarknad för små och medelstora företag: en MTF-plattform som är registrerad som en tillväxtmarknad för små och medelstora företag i enlighet med artikel 33.
	13. små och medelstora företag: i detta direktiv avses företag som hade ett genomsnittligt börsvärde som understeg 200 000 000 EUR beräknat på slutkurser för de tre föregående kalenderåren.
	14. limiterad order: en order att köpa eller sälja ett finansiellt instrument till ett angivet högsta eller lägsta pris eller bättre och avseende en angiven volym.
	15. finansiellt instrument: sådana instrument som anges i avsnitt C bilaga I.
	16. C6-energiderivatkontrakt: optioner, terminer (futures), swappar och andra derivatkontrakt som nämns i avsnitt C.6 i bilaga I avseende kol eller olja som handlas på en OTF-plattform och som måste avvecklas fysiskt.
	17. penningmarknadsinstrument: sådana klasser av instrument som normalt omsätts på penningmarknaden, t.ex. statsskuldväxlar, inlåningsbevis och företagscertifikat, med undantag av betalningsmedel.
	18. marknadsoperatör: en eller flera personer som leder och/eller driver verksamheten på en reglerad marknad och får vara den reglerade marknaden själv.
	19. multilateralt system: ett system eller en facilitet där flera tredjeparters köp- och säljintressen i finansiella instrument kan interagera inom systemet.
	20. systematisk internhandlare: ett värdepappersföretag som i en organiserad, frekvent, systematisk och väsentlig omfattning handlar för egen räkning när det utför kundorder utanför en reglerad marknad, en MTF- eller OTF-plattform utan att utnyttja et...
	Huruvida det rör sig om en frekvent och systematisk omfattning ska bedömas utifrån antalet OTC-transaktioner med det finansiella instrumentet som värdepappersföretaget genomför för egen räkning när det utför kundorder. Huruvida det rör sig om en väsen...

	21. reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/eller leds av en marknadsoperatör, vilket sammanför eller underlättar sammanförandet av flera tredjeparters köp- och säljintressen i finansiella instrument – inom systemet och i enlighet me...
	22. multilateral handelsplattform (MTF-plattform): ett multilateralt system som drivs av ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör och som sammanför flera tredjeparters köp- och säljintressen i finansiella instrument – inom systemet och i enli...
	23. organiserad handelsplattform (OTF-plattform): ett multilateralt system som inte är en reglerad marknad eller en MTF-plattform, och inom vilket flera tredjeparters köp- och säljintressen i obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläpps...
	24. handelsplats: en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform.
	25. likvid marknad: en marknad för ett finansiellt instrument eller en klass av finansiella instrument, där det ständigt finns beredda och villiga köpare och säljare, enligt en bedömning utifrån följande kriterier och med beaktande av de specifika ma...
	a) den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och transaktionsvolymen under ett antal marknadsvillkor, med beaktande av produkternas art och livscykel inom klassen av finansiella instrument,
	b) antalet och typen av marknadsaktörer, inbegripet förhållandet mellan antalet marknadsaktörer och antalet instrument som handlas när det gäller en särskild produkt,
	c) den genomsnittliga storleken på spreadar, när uppgift finns.

	26. behörig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett i enlighet med artikel 67, om inte annat anges i detta direktiv.
	27. kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i förordning (EU) nr 575/2013.
	28. förvaltningsbolag för fondföretag: ett förvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och rådets direktiv 2009/65/EG64F .
	29. anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som på ett enda företrätt värdepappersföretags fulla och ovillkorliga ansvar marknadsför investeringstjänster och/eller sidotjänster till kunder eller presumtiva kunder, tar emot eller vidarebefordra...
	30. filial: ett driftsställe, annat än huvudkontoret, som ingår i ett värdepappersföretag utan att vara en egen juridisk person och som tillhandahåller investeringstjänster och/eller utför investeringsverksamhet och som också kan tillhandahålla sidotj...
	31. kvalificerat innehav: en direkt eller indirekt ägarandel i ett värdepappersföretag som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller av rösträtterna enligt artiklarna 9 och 10 i Europaparlamentets och rådets direktiv 2004/109/EG65F  med beaktande a...
	32. moderföretag: ett moderföretag i den mening som avses i artiklarna 2.9 och 22 i Europaparlamentets och rådets direktiv 2013/34/EU66F .
	33. dotterföretag: ett dotterföretag i den mening som avses i artiklarna 2.10 och 22 i direktiv 2013/34/EU, inbegripet varje dotterföretag till ett dotterföretag till det moderföretag som är det yttersta moderföretaget till dessa företag.
	34. koncern: koncern enligt definitionen i artikel 2.11 i direktiv 2013/34/EU.
	35. nära förbindelser: en situation där två eller flera fysiska eller juridiska personer är förenade genom
	a) ägarintresse, i form av innehav, direkt eller genom kontroll, av 20 % eller mer av rösterna eller kapitalet i ett företag,
	b) kontroll, som innebär förbindelse mellan ett moderföretag och ett dotterföretag i alla de fall som omfattas av artikel 22.1 och 22.2 i direktiv 2013/34/EU, eller en likartad förbindelse mellan någon fysisk eller juridisk person och ett företag, var...
	c) en varaktig förbindelse för båda eller alla till samma person genom ett kontrollförhållande.

	36. ledningsorgan: ett eller flera organ i ett värdepappersföretag eller hos en marknadsplatsaktör eller en leverantör av datarapporteringstjänster som har utsetts i enlighet med nationell rätt och har bemyndigats att fastställa enhetens strategi, mål...
	När det i detta direktiv hänvisas till ledningsorganet och ledningsorganets lednings- och tillsynsfunktioner, enligt nationell rätt, handhas av olika organ eller olika medlemmar inom ett organ, ska medlemsstaten identifiera de ansvariga organen eller...

	37. personer i ledande befattning: fysiska personer som utövar verkställande uppgifter i ett värdepappersföretag hos en marknadsplatsaktör eller en leverantör av datarapporteringstjänster och som har ansvaret för och kan ställas till svars av lednings...
	38. matchad principalhandel: en transaktion där en mellanhand själv träder emellan transaktionens köpare och säljare på ett sådant sätt att den under transaktionens utförande aldrig exponeras för marknadsrisk och där båda sidor av transaktionen genomf...
	39. algoritmisk handel: handel med finansiella instrument där en datoralgoritm automatiskt bestämmer enskilda orderparametrar såsom huruvida ordern ska initieras, tidpunkt, pris och kvantitet för ordern eller hur ordern ska behandlas efter det att de...
	40. teknik för algoritmisk högfrekvenshandel: varje teknik för algoritmisk handel som kännetecknas av att
	a) infrastrukturen är avsedd att minimera nätens latens och andra typer av latens, inbegripet åtminstone ett av följande system för algoritmisk registrering av order: samlokalisering, närvärdskap eller elektroniskt höghastighetstillträde,
	b) systemet beslutar om när en order ska initieras, genereras, routas eller utföras utan mänsklig medverkan för enskilda handelstransaktioner eller enskilda order, och
	c) stor mängd intradagsmeddelanden som utgör order, bud eller annulleringar.

	41. direkt elektroniskt tillträde: ett handelsplatsarrangemang där en medlem av eller deltagare eller kund på en handelsplats ger en person tillåtelse att använda dennes handelskod, så att personen elektroniskt kan vidarebefordra order avseende ett f...
	42. korsförsäljning: att erbjuda en investeringstjänst tillsammans med en annan tjänst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor för samma överenskommelse eller paket.
	43. strukturerad insättning: en insättning enligt definitionen i artikel 2.1 c i Europaparlamentets och rådets direktiv 2014/…/EU67F 68F* som måste betalas helt på förfallodagen enligt villkor som innebär att eventuell ränta eller premie ska betalas (...
	a) ett index eller en kombination av index, med undantag för insättningar med rörlig ränta vilkas avkastning är direkt knuten till ett ränteindex som Euribor eller Libor,
	b) ett finansiellt instrument eller en kombination av finansiella instrument,
	c) en råvara eller en kombination av råvaror eller andra fysiska eller icke-fysiska icke-fungibla tillgångar, eller
	d) en valutakurs eller en kombination av valutakurser.

	44. överlåtbara värdepapper: värdepapper, utom betalningsmedel, som kan bli föremål för handel på kapitalmarknaden, t.ex.
	a) aktier och andra värdepapper som motsvarar andelar i aktiebolag, bolag med personligt ansvar eller andra enheter samt depåbevis för aktier,
	b) obligationer eller andra typer av värdepapperiserade skuldförbindelser, inklusive depåbevis för sådana värdepapper,
	c) alla andra värdepapper som ger rätt att förvärva eller sälja sådana överlåtbara värdepapper eller som resulterar i en kontantavveckling som beräknas utifrån noteringar för överlåtbara värdepapper, valutor, räntor eller avkastningar, råvaror eller a...

	45. depåbevis: värdepapper som kan bli föremål för handel på kapitalmarknaden och som innebär äganderätt till en icke-etablerad emittents värdepapper samtidigt som de kan tas upp till handel på en reglerad marknad och handlas oberoende av den icke-et...
	46. börshandlad fond: en fond där minst en andels- eller aktieklass handlas hela dagen på minst en handelsplats och med minst en marknadsgarant som vidtar åtgärder för att säkerställa att andels- eller aktiepriset på handelsplatsen inte i betydande gr...
	47. certifikat: certifikat enligt definitionen i artikel 2.1.27 i förordning (EU) nr…/201469F(.
	48. strukturerade finansiella produkter: strukturerade finansiella produkter enligt definitionen i artikel 2.1.28 i förordning (EU) nr…/2014*.
	49. derivat: derivat enligt definitionen i artikel 2.1.29 i förordning (EU) nr…/2014*.
	50. råvaruderivat: råvaruderivat enligt definitionen i artikel 2.1.30 i förordning (EU) nr…/2014*.
	51. central motpart: central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 i förordning (EU) nr 648/2012.
	52. godkänt publiceringsarrangemang eller APA (approved publication arrangement): en person auktoriserad enligt detta direktiv att för värdepappersföretags räkning publicera rapporter om värdepappershandeln enligt artiklarna 20 och 21 i förordning (EU...
	53. tillhandahållare av konsoliderad handelsinformation eller CTP (consolidated tape provider): en person auktoriserad enligt detta direktiv att samla in rapporter om handeln med de finansiella instrument som förtecknas i artiklarna 6, 7, 10, 12 och 1...
	54. godkänd rapporteringsmekanism eller ARM (approved reporting mechanism): en person auktoriserad enligt detta direktiv att för värdepappersföretags räkning rapportera uppgifter om transaktioner till behöriga myndigheter eller Esma.
	55. hemmedlemsstat:
	a) när det gäller värdepappersföretag,
	i) om värdepappersföretaget är en fysisk person, den medlemsstat där det har sitt huvudkontor,
	ii) om värdepappersföretaget är en juridisk person, den medlemsstat där det har sitt säte,
	iii) om värdepappersföretaget enligt sin nationella rätt inte har något säte, den medlemsstat där det har sitt huvudkontor.

	b) i fall där det gäller en reglerad marknad, den medlemsstat där den reglerade marknaden är registrerad eller, om den enligt den medlemsstatens rätt inte har något säte, den medlemsstat där den reglerade marknaden har sitt huvudkontor,
	c) i fall där det gäller ett APA, ett CTP eller en ARM,
	i) om APA:t, CTP:n eller ARM:n är en fysisk person, den medlemsstat där dess huvudkontor är beläget,
	ii) om APA:t, CTP:n eller ARM:n är en juridisk person, den medlemsstat där dess säte är beläget,
	(iii) om APA:t, CTP:neller ARM:n enligt sin nationella rätt inte har något säte, den medlemsstat där dess huvudkontor är beläget.


	56. värdmedlemsstat: den medlemsstat, annan än hemmedlemsstaten, där ett värdepappersföretag har en filial eller tillhandahåller investeringstjänster och/eller utför investeringsverksamhet eller den medlemsstat i vilken en reglerad marknad tillhandah...
	57. företag i tredjeländer: företag som skulle vara värdepappersföretag som tillhandahåller investeringstjänster eller ägnar sig åt investeringsverksamhet, eller ett värdepappersföretag, om dess huvudkontor eller säte vore beläget inom unionen.
	58. grossistenergiprodukt: grossistenergiprodukter enligt definitionen i artikel 2.4 i förordning (EU) nr 1227/2011.
	59. jordbruksråvaruderivat: derivatkontrakt som avser de produkter som anges i artikel 1 och bilaga I, del I-XX och XXIV/1 i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1308/201371F .
	60. statlig emittent: någon av följande som emitterar skuldinstrument:
	i) Unionen.
	ii) En medlemsstat, inbegripet förvaltningar, organ eller en särskild funktion i medlemsstaten.
	iii) När det gäller en federal medlemsstat, en delstat i federationen.
	iv) En särskild funktion för flera medlemsstater.
	v) En internationell finansinstitution som etablerats av minst två medlemsstater och vars mål är att uppbåda finansiering och tillhandahålla finansiellt bistånd till de medlemmar som har eller riskerar att få allvarliga finansieringsproblem.
	vi) Europeiska investeringsbanken.

	61. statspapper: ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emittent.
	62. varaktigt medium: ett instrument som
	a) gör det möjligt för kunden att bevara information som riktas till denne personligen på ett sätt som är tillgängligt för användning i framtiden under en tid som är lämplig med hänsyn till vad som är avsikten med informationen och
	b) möjliggör oförändrad återgivning av den bevarade informationen.

	63. leverantör av datarapporteringstjänster: ett APA, en CTP eller en ARM.
	2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att specificera vissa tekniska element i definitionerna i punkt 1, för att anpassa dem till marknadsutvecklingen, den tekniska utvecklingen och erfarenheterna av beteen...
	1. Varje medlemsstat ska kräva att tillhandahållande av investeringstjänster och/eller utförande av investeringsverksamhet i form av en regelbunden verksamhet eller rörelse på yrkesmässig grund auktoriseras i förväg i enlighet med detta kapitel. Denna...
	2. Med avvikelse från punkt 1 ska medlemsstaterna auktorisera varje marknadsoperatör att driva en MTF-plattform eller en OTF-plattform, förutsatt att det först kontrolleras att detta sker i enlighet med detta kapitel.
	3. Varje medlemsstat ska registrera samtliga värdepappersföretag. Detta register ska vara tillgängligt för allmänheten och innehålla uppgifter om vilka tjänster eller verksamheter värdepappersföretagen är auktoriserade för. Det ska uppdateras regelbu...
	Esma ska upprätta en förteckning över samtliga värdepappersföretag i unionen. Den förteckningen ska innehålla uppgift om vilka tjänster eller verksamheter varje värdepappersföretag är auktoriserat för och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offen...
	När en behörig myndighet har återkallat en auktorisation i enlighet med artikel 8 b, c och d ska denna återkallelse synas i förteckningen i fem år.
	4. Varje medlemsstat ska kräva att
	a) varje värdepappersföretag som är en juridisk person har sitt huvudkontor i den medlemsstat där det har sitt säte,
	b) varje värdepappersföretag som inte är en juridisk person, eller ett värdepappersföretag som är en juridisk person men som enligt dess nationella rätt inte har något säte, har sitt huvudkontor i den medlemsstat där det faktiskt bedriver sin verksamhet.
	1. Hemmedlemsstaten ska se till att det i auktorisationen anges vilka investeringstjänster eller vilken investeringsverksamhet som värdepappersföretaget är auktoriserat att tillhandahålla eller utföra. Auktorisationen får omfatta en eller flera av de ...
	2. Ett värdepappersföretag som önskar utvidga sin verksamhet med ytterligare investeringstjänster, annan investeringsverksamhet eller ytterligare sidotjänster vilka inte omfattas av den ursprungliga auktorisationen ska lämna in en begäran om utvidgnin...
	3. Auktorisationen ska gälla inom hela unionen och göra det möjligt för värdepappersföretaget att överallt inom unionen tillhandahålla de tjänster eller utföra den verksamhet för vilka eller vilken det har auktoriserats, antingen genom etableringsrätt...
	1. Den behöriga myndigheten får inte bevilja auktorisation innan den har förvissat sig om att sökanden uppfyller samtliga krav i de bestämmelser som antagits enligt detta direktiv.
	2. Värdepappersföretaget ska överlämna all information – inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetsslag som planeras och organisationsstrukturen för dessa – som krävs för att den behöriga myndigheten ska kunna ...
	3. En sökande ska inom sex månader efter det att en fullständig ansökan har lämnats in underrättas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.
	4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte att fastställa
	a) de uppgifter som ska lämnas till de behöriga myndigheterna enligt punkt 2 i den här artikeln, inbegripet en verksamhetsplan,
	b) kraven i fråga om värdepappersföretags ledning enligt artikel 9.6 samt den information som behövs för underrättelse enligt artikel 9.5,
	c) kraven i fråga om aktieägare och delägare med kvalificerade innehav, samt faktorer som kan hindra den behöriga myndigheten från att utöva sin tillsynsfunktion på ett effektivt sätt, enligt artikel 10.1 och 10.2.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …73F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för lämnande och tillhandahållande av de uppgifter som anges i artiklarna 7.2 och 9.5.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …74F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. De behöriga myndigheter som beviljar auktorisation i enlighet med artikel 5 ska säkerställa att värdepappersföretag och deras ledningsorgan följer artiklarna 88 och 91 i direktiv 2013/36/EU.
	Esma och EBA ska gemensamt anta riktlinjer om de faktorer som förtecknas i artikel 91.12 i direktiv 2013/36/EU.
	2. Vid beviljande av auktorisation i enlighet med artikel 5 får de behöriga myndigheterna ge en medlem i ledningsorganet tillåtelse att inneha ytterligare ett uppdrag i ett ledningsorgan utan verkställande funktioner utöver vad som är tillåtet i enlig...
	EBA och Esma ska samordna insamlandet av de uppgifter som avses i första stycket i denna punkt och i artikel 91.6 i direktiv 2013/36/EU avseende värdepappersföretag.
	3. Medlemsstaterna ska se till att ett värdepappersföretags ledningsorgan fastställer, övervakar och ansvarar för genomförandet av de styrningssystem som ska säkerställa en effektiv och ansvarsfull ledning av värdepappersföretaget, inbegripet en åtski...
	Utan att det påverkar kraven i artikel 88.1 i direktiv 2013/36/EU ska dessa arrangemang också säkerställa att ledningsorganet fastställer, godkänner och har uppsikt över
	a) företagets organisation när det gäller tillhandahållandet av investeringstjänster och utövandet av investeringsverksamhet, inbegripet de färdigheter, de kunskaper och den expertis som personalen måste ha och resurserna, förfarandena och arrangemang...
	b) en policy avseende tjänster, verksamhet, produkter och transaktioner som företaget erbjuder eller tillhandahåller, i enlighet med företagets risktolerans och egenskaperna och behoven hos företagets kunder till vilka de kommer att erbjudas eller til...
	c) en policy för ersättning till personer som deltar i tillhandahållandet av tjänster till kunder, vilken ska syfta till att främja ansvarsfulla affärsmetoder, en rättvis behandling av kunder och till att undvika intressekonflikter i förbindelserna m...
	Ledningsorganet ska övervaka och regelbundet bedöma lämpligheten hos och genomförandet av företagets strategiska mål i tillhandahållandet av investeringstjänster och utförandet av investeringsverksamhet och sidotjänster, effektiviteten i värdepappersf...
	Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgång till information och dokument som behövs för att ha uppsikt över och övervaka ledningens beslutsfattande.
	4. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation, om den inte är övertygad om att medlemmarna i värdepappersföretagets ledningsorgan har den vandel som krävs, har tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter och avsätter tillräckligt med ti...
	5. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretaget underrättar den behöriga myndigheten om alla medlemmar av sitt ledningsorgan och om alla ändringar av medlemskapet i detta och samtidigt överlämnar all information som krävs för att bedöma om före...
	6. Medlemsstaterna ska kräva att det ansökande värdepappersföretagets verksamhet i praktiken leds av minst två personer som uppfyller kraven i punkt 1.
	Med avvikelse från första stycket får medlemsstaterna bevilja auktorisation för värdepappersföretag som är fysiska personer eller för värdepappersföretag som är juridiska personer ledda av en enda fysisk person i enlighet med företagens bolagsordning ...
	a) alternativa åtgärder har vidtagits för att sörja för att dessa värdepappersföretag leds på ett sunt och ansvarsfullt sätt, och för att kunders intressen samt marknadens integritet beaktas på ett adekvat sätt,
	b) de berörda fysiska personerna har tillräckligt god vandel, tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter och avsätter tillräckligt med tid för att kunna fullgöra sina plikter.
	1. De behöriga myndigheterna får inte auktorisera ett värdepappersföretag att tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamhet, förrän de har fått upplysningar om vilka aktieägare eller andra delägare, oavsett om de är fysiska e...
	De behöriga myndigheterna ska vägra auktorisation om de, med hänsyn till behovet av sund och ansvarsfull ledning av ett värdepappersföretag, inte bedömer aktieägare eller andra delägare med kvalificerade innehav som lämpliga.
	Om det finns nära förbindelser mellan värdepappersföretaget och andra fysiska eller juridiska personer, ska den behöriga myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa förbindelser inte hindrar den från att på ett effektivt sätt utöva sin tillsynsf...
	2. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation om en eller flera fysiska eller juridiska personer med vilka värdepappersföretaget har nära förbindelser omfattas av lagar och andra författningar i ett tredjeland och om dessa, eller svårigheter vid...
	3. Medlemsstaterna ska, i det fall de personer som avses i punkt 1 första stycket utövar sitt inflytande på ett sätt som kan vara till skada för en sund och ansvarsfull ledning av ett värdepappersföretag, föreskriva att den behöriga myndigheten är sky...
	Sådana åtgärder får omfatta ansökningar om domstolsförelägganden eller påförande av sanktioner mot medlemmar av företagsledningen eller upphävande av den rösträtt som är knuten till de ifrågavarande aktieägarnas eller delägarnas aktier eller andelar.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att alla fysiska eller juridiska personer (nedan kallade tilltänkta förvärvare), eller sådana personer i samråd, som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt förvärva ett kvalificerat innehav i ett värdepappersfö...
	Medlemsstaterna ska kräva att alla fysiska eller juridiska personer som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt avyttra ett kvalificerat innehav i ett värdepappersföretag först skriftligen underrättar de behöriga myndigheterna om storleken ...
	Medlemsstaterna behöver inte tillämpa tröskelvärdet 30 % om de tillämpar ett tröskelvärde på en tredjedel enligt artikel 9.3 a i direktiv 2004/109/EG.
	När medlemsstaterna bedömer om kriterierna för ett kvalificerat innehav enligt artikel 10 och den här artikeln är uppfyllda, ska de inte beakta de rösträtter eller andelar som värdepappersföretag och kreditinstitut kan inneha till följd av garantiver...
	2. Berörda behöriga myndigheter ska arbeta i fullständigt samråd med varandra vid bedömningen enligt artikel 13.1 (nedan kallad bedömningen), om den tilltänkte förvärvaren tillhör någon av följande kategorier:
	a) Ett kreditinstitut, försäkringsföretag, återförsäkringsföretag, värdepappersföretag eller förvaltningsbolag för fondföretag som är auktoriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan sektor än den som förvärvet gäller.
	b) Ett moderföretag till ett kreditinstitut, försäkringsföretag, återförsäkringsföretag, värdepappersföretag eller förvaltningsbolag för fondföretag som är auktoriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan sektor än den som förvärvet gäller.
	c) En fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut, försäkringsföretag, återförsäkringsföretag, värdepappersföretag eller förvaltningsbolag för fondföretag som är auktoriserat i annan medlemsstat eller inom en annan sektor än den s...
	De behöriga myndigheterna ska utan onödigt dröjsmål förse varandra med alla väsentliga uppgifter eller andra uppgifter som är relevanta för bedömningen. Härvid ska de behöriga myndigheterna inbördes på begäran överlämna alla relevanta uppgifter och p...
	3. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som får kännedom om sådana förvärv eller avyttringar av kapitalinnehav i företaget som får till följd att innehaven överstiger eller understiger något av de tröskelvärden som anges i punkt 1 första ...
	Varje värdepappersföretag ska också minst en gång om året underrätta behöriga myndigheter om namnen på aktieägare och andra delägare med kvalificerade innehav samt om storleken av dessa innehav, såsom dessa uppgifter framgår t.ex. av information om ak...
	4. Medlemsstaterna ska kräva att behöriga myndigheter vidtar åtgärder liknande dem som avses i artikel 10.3 i fråga om personer som underlåter att lämna förhandsinformation om förvärv eller ökning av kvalificerade innehav. Om ett innehav har förvärvat...
	1. Utan dröjsmål och under alla förhållanden senast två arbetsdagar efter mottagandet av den obligatoriska underrättelsen enligt artikel 11.1 första stycket samt efter ett eventuellt, därpå följande mottagande av den information som avses i punkt 2 i ...
	De behöriga myndigheterna ska göra bedömningen inom sextio arbetsdagar från och med den skriftliga bekräftelsen av mottagandet av underrättelsen och av alla de handlingar som medlemsstaten kräver ska bifogas underrättelsen i enlighet med förteckningen...
	De behöriga myndigheterna ska, vid tidpunkten för den skriftliga bekräftelsen, informera den tilltänkte förvärvaren om den dag då bedömningsperioden löper ut.
	2. De behöriga myndigheterna får under bedömningsperioden vid behov, och inte senare än den femtionde arbetsdagen i bedömningsperioden, begära ytterligare uppgifter som krävs för att slutföra bedömningen. Denna begäran ska vara skriftlig och det ska k...
	Bedömningsperioden ska avbrytas mellan det datum då de behöriga myndigheterna begär in uppgifter och det datum då svar tas emot från den tilltänkte förvärvaren. Avbrottet får inte överstiga 20 arbetsdagar. Om de behöriga myndigheterna därefter begär ...
	3. De behöriga myndigheterna får förlänga det avbrott som avses i punkt 2 andra stycket till högst trettio arbetsdagar om den tilltänkte förvärvaren är ett av följande:
	a) En fysisk eller juridisk person som är etablerad eller reglerad utanför unionen.
	b) En fysisk eller juridisk person och inte underställd tillsyn enligt det här direktivet eller direktiv 2009/65/EG, 2009/138/EG eller 2013/36/EU.
	4. Om de behöriga myndigheterna efter avslutad bedömning beslutar att motsätta sig det föreslagna förvärvet, ska de inom två arbetsdagar, och inom bedömningsperioden, underrätta den tilltänkte förvärvaren skriftligen och ange motiven för sitt beslut. ...
	5. Om de behöriga myndigheterna inom bedömningsperioden inte skriftligen motsätter sig det tilltänkta förvärvet, ska förslaget anses vara godkänt.
	6. De behöriga myndigheterna får fastställa en maximiperiod inom vilken det tilltänkta förvärvet ska vara genomfört och förlänga den när det är lämpligt.
	7. Medlemsstaterna får inte införa strängare krav på de berörda myndigheternas underrättelse och godkännande av ett direkt eller indirekt förvärv av rösträtter eller kapital än de som föreskrivs i detta direktiv.
	8. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att upprätta en uttömmande förteckning över uppgifter enligt artikel 13.4, som tilltänkta förvärvare ska foga till sin underrättelse, utan att det påverkar tillämpningen av punkt 2 ...
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den 1 januari 2014.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	9. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för det samråd mellan de relevanta behöriga myndigheterna som avses i artikel 11.2.
	Esma ska överlämna sina förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den 1 januari 2014.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Vid bedömningen av underrättelsen enligt artikel 11.1 och uppgifterna enligt artikel 12.2 ska de behöriga myndigheterna, för att säkerställa sund och ansvarsfull ledning av det värdepappersföretag som förvärvet gäller, och med beaktande av den till...
	a) Den tilltänkte förvärvarens anseende.
	b) Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att leda värdepappersföretagets verksamhet till följd av det tilltänkta förvärvet.
	c) Den tilltänkte förvärvarens finansiella sundhet, särskilt när det gäller den typ av verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas av det värdepappersföretag som förvärvet gäller.
	d) Om värdepappersföretaget kommer att kunna uppfylla och fortsätta att uppfylla verksamhetskraven enligt det här direktivet, och i tillämpliga fall, andra direktiv, särskilt direktiven 2002/87/EG och 2013/36/EU, särskilt om den koncern som det komme...
	e) Om det finns rimlig anledning att misstänka att det tilltänkta förvärvet har en koppling till pågående eller genomförd penningtvätt eller finansiering av terrorism eller försök till detta, enligt artikel 1 i direktiv 2005/60/EG, eller att det tillt...
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 som justerar kriterierna i första stycket i denna punkt.
	2. De behöriga myndigheterna får bara motsätta sig det tilltänkta förvärvet om det finns rimlig anledning för att göra detta enligt kriterierna i punkt 1 eller om de uppgifter som lämnats av den tilltänkte förvärvaren är ofullständiga.
	3. Medlemsstaterna får varken införa förhandsvillkor för storleken på det tilltänkta förvärvet av aktieinnehav eller tillåta de behöriga myndigheterna att bedöma förvärvet utifrån marknadens ekonomiska behov.
	4. Medlemsstaterna ska se till att en förteckning görs allmänt tillgänglig med de uppgifter som krävs för bedömningen och som måste lämnas till de behöriga myndigheterna vid den tid för underrättelsen som avses i artikel 11.1. Uppgiftskraven ska vara...
	5. Utan hinder av artikel 12.1, 12.2 och 12.3 ska en behörig myndighet, om den har fått underrättelser om två eller flera tilltänkta förvärv eller ökningar av kvalificerat innehav i ett och samma värdepappersföretag, behandla de tilltänkta förvärvarna...
	1. Hemmedlemsstaten ska kräva att värdepappersföretagen uppfyller de krav avseende organisering av verksamheten som föreskrivs i punkterna 2–10 i den här artikeln och i artikel 17.
	2. Varje värdepappersföretag ska fastställa såväl riktlinjer och förfaranden i den omfattning som erfordras för att sörja för att företaget, inklusive dess chefer, anställda och anknutna ombud, respekterar sina förpliktelser enligt detta direktiv som ...
	3. Varje värdepappersföretag ska fastställa och tillämpa effektiva organisatoriska och administrativa förfaranden så att alla rimliga mått och steg vidtas för att förhindra att deras kunders intressen påverkas negativt av intressekonflikter enligt def...
	Ett värdepappersföretag som producerar finansiella instrument för försäljning till kunder ska fastställa, tillämpa och se över en process för godkännande av varje finansiellt instrument och varje betydande förändring av existerande finansiella instru...
	Produktgodkännandeprocessen ska specificera en fastställd målgrupp av slutkunder inom den relevanta kundkategorin för varje finansiellt instrument och ska säkerställa att alla relevanta risker för en sådan fastställd målmarknad bedöms och att den avse...
	Ett värdepappersföretag ska också regelbundet se över de finansiella instrument som det erbjuder eller marknadsför, med beaktande av alla händelser som väsentligt skulle kunna påverka den potentiella risken för den fastställda målmarknaden, för att åt...
	Ett värdepappersföretag som producerar finansiella instrument ska också förse eventuella distributörer med all lämplig information om det finansiella instrumentet och processen för produktgodkännande, inbegripet den fastställda målmarknaden för det fi...
	Om ett värdepappersföretag erbjuder eller rekommenderar finansiella instrument som det inte producerar, ska det ha infört adekvata arrangemang för att erhålla den information som avses i femte stycket och för att förstå egenskaperna och de fastställda...
	Riktlinjerna, processerna och arrangemangen som avses i denna punkt ska inte påverka några andra krav enligt detta direktiv och förordning (EU) nr .../201477F*, inbegripet kraven avseende information, lämplighet eller ändamålsenlighet, identifiering ...
	4. Varje värdepappersföretag ska vidta rimliga åtgärder för att sörja för kontinuitet och regelbundenhet i tillhandahållandet av investeringstjänster och utförandet av investeringsverksamhet. Värdepappersföretaget ska i det syftet använda lämpliga och...
	5. Varje värdepappersföretag ska sörja för att det, om det anlitar tredjepart för fullgörandet av operativa funktioner som är av avgörande betydelse för att tjänsterna ska kunna tillhandahållas kunderna kontinuerligt och på ett tillfredsställande sätt...
	Varje värdepappersföretag ska tillämpa sunda förfaranden för förvaltning och redovisning samt ha mekanismer för internkontroll och effektiva riskbedömningsmetoder samt effektiva kontroll- och skyddssystem för sina informationsbehandlingssystem.
	Utan att det påverkar behöriga myndigheters möjlighet att kräva tillgång till kommunikation i enlighet med detta direktiv och förordning (EU) nr …/201478F* ska ett värdepappersföretag ha inrättat sunda skyddsmekanismer för att garantera skyddet och a...
	6. Varje värdepappersföretag ska se till att alla tjänster och transaktioner det genomför och all verksamhet det bedriver dokumenteras på ett sådant sätt att informationen är tillräcklig för att den behöriga myndigheten ska kunna utföra sina tillsynsu...
	7. Dokumentationen ska inbegripa inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation som åtminstone avser transaktioner som genomförts vid handel för egen räkning och tillhandahållande av kundordertjänster som rör mottagande, vida...
	Sådana telefonsamtal och sådan elektronisk kommunikation ska även omfatta dem som är avsedda att leda till transaktioner som genomförs vid handel för egen räkning eller vid tillhandahållande av kundordertjänster som rör mottagande, vidarebefordran oc...
	Ett värdepappersföretag ska i det syftet vidta alla rimliga åtgärder för att spela in relevanta telefonsamtal och bevara relevant elektronisk kommunikation som görs, sänds eller tas emot med utrustning som värdepappersföretaget tillhandahåller en anst...
	Ett värdepappersföretag ska informera nya och befintliga kunder om att telefonkommunikation eller telefonsamtal mellan värdepappersföretaget och dess kunder som leder eller kan leda till transaktioner kommer att spelas in.
	Sådan information får tillhandahållas en gång, innan nya och befintliga kunder tillhandahålls några investeringstjänster.
	Ett värdepappersföretag får inte per telefon tillhandahålla några investeringstjänster eller någon investeringsverksamhet till kunder som inte har informerats i förväg om att deras telefonkommunikation eller telefonsamtal spelas in, om sådana invester...
	Kunder får lägga order via andra kanaler, men detta måste dock göras på ett varaktigt medium som brev, fax, e-post eller dokumentation av order som läggs vid möten. Särskilt innehållet i relevanta samtal vid personliga möten med en kund får dokumente...
	Ett värdepappersföretag ska vidta alla rimliga åtgärder för att förhindra att en anställd eller underleverantör gör, sänder eller tar emot relevanta telefonsamtal eller relevant elektronisk kommunikation med privatägd utrustning som värdepappersföreta...
	Den dokumentation som bevaras i enlighet med denna punkt ska tillhandahållas berörda kunder på begäran och ska sparas i fem år, och när detta begärs av den behöriga myndigheten, upp till sju år.
	8. Varje värdepappersföretag som innehar finansiella instrument som tillhör dess kunder ska vidta lämpliga åtgärder för att sörja för att kundernas äganderätt till dessa skyddas, särskilt i händelse av värdepappersföretagets insolvens, samt för att fö...
	9. Varje värdepappersföretag som innehar penningmedel som tillhör dess kunder ska vidta lämpliga åtgärder för att sörja för kundernas rättigheter och, om det inte är ett kreditinstitut, förhindra att kundmedel används för företagets egen räkning.
	10. Ett värdepappersföretag får inte ingå avtal om finansiell äganderättsöverföring med icke-professionella kunder i syfte att säkra eller täcka kunders aktuella eller framtida, faktiska eller villkorade eller framtida förpliktelser.
	11. När det gäller filialer till värdepappersföretag ska den behöriga myndigheten i den medlemsstat där filialen är belägen se till att kravet i punkterna 6 och 7 efterlevs vid de transaktioner som filialen genomför, utan att detta ska påverka möjligh...
	Medlemsstaterna får i undantagsfall införa krav på värdepappersföretag avseende säkrandet av kunders tillgångar utöver bestämmelserna i punkt 8, 9 och 10 och respektive delegerade akter som avses i punkt 12. Sådana krav måste vara objektivt motiverade...
	Medlemsstaterna ska utan onödigt dröjsmål underrätta kommissionen om krav de avser att införa i enlighet med denna punkt, och senast två månader före den dag då kravet ska träda i kraft. Underrättelsen ska innehålla en motivering till kravet. Sådana y...
	Kommissionen ska inom två månader efter den underrättelse som avses i tredje stycket avge ett yttrande om proportionaliteten hos och motiveringen till detta ytterligare krav.
	Medlemsstaterna får behålla ytterligare krav förutsatt att de underrättats kommissionen i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den …81F* och att villkoren i den artikeln är uppfyllda.
	Kommissionen ska underrätta medlemsstaterna och på sin webbplats offentliggöra de ytterligare krav som har införts i enlighet med denna punkt.
	12. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att närmare ange de konkreta organisatoriska krav i punkterna 2–10 i den här artikeln som ska ställas på värdepappersföretag och på filialer till företag från tredjela...
	1. Ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel ska ha inrättat effektiva system och riskkontroller som är anpassade för den verksamhet som bedrivs för att säkerställa att dess handelssystem är motståndskraftiga och har tillräcklig kapacite...
	2. Ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel i en medlemsstat ska anmäla detta till de behöriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat och för den handelsplats där värdepappersföretaget bedriver algoritmisk handel i egenskap av medlem av ell...
	Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat får kräva att värdepappersföretaget regelbundet eller från fall till fall tillhandahåller en beskrivning av egenskaperna hos sina strategier för algoritmisk handel, närmare uppgifter om...
	Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat ska på begäran av en behörig myndighet för en handelsplats där värdepappersföretaget i egenskap av medlem eller deltagare på handelsplatsen bedriver algoritmisk handel och utan onödigt d...
	Värdepappersföretaget ska se till att dokumentation om uppgifter som avses i denna punkt sparas och att den dokumentationen är tillräcklig för att den behöriga myndigheten ska kunna övervaka efterlevnaden av kraven i detta direktiv.
	Ett värdepappersföretag som tillämpar en teknik för algoritmisk högfrekvenshandel ska i en godkänd form bevara korrekta och kronologiska uppgifter om alla sina lagda order, inbegripet annulleringar av order, utförda order och bud på handelsplatser och...
	3. Ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel som ett led i en marknadsgarantstrategi ska med beaktande av likviditeten, omfattningen och arten på den specifika marknaden och särdragen hos de instrument med vilka handel bedrivs
	a) utföra denna marknadsgarantstrategi kontinuerligt under en bestämd andel av handelsplatsens handelstider, utom under exceptionella omständigheter, så att handelsplatsen tillhandahålls likviditet på ett regelbundet och förutsägbart sätt,
	b) ingå ett bindande skriftligt avtal med den handelsplats som åtminstone specificerar värdepappersföretagets skyldigheter enligt led a, och
	c) ha infört effektiva system och kontroller som säkerställer att det alltid uppfyller sina skyldigheter enligt det avtal som avses i led b,
	4. Vid tillämpningen av den här artikeln och artikel 48 i detta direktiv ska ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel anses bedriva en marknadsgarantstrategi om det som medlem av eller deltagare på en eller flera handelsplatser, när det...
	5. Ett värdepappersföretag som tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde till en handelsplats ska ha inrättat effektiva system och kontroller som säkerställer att lämpligheten hos kunder som använder tjänsten bedöms och granskas på lämpligt sätt,...
	Ett värdepappersföretag som tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde ska ansvara för att se till att kunder som använder tjänsten uppfyller kraven i detta direktiv och följer handelsplatsens regler. Värdepappersföretaget ska övervaka transaktione...
	Ett värdepappersföretag som tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde till en handelsplats ska anmäla till de behöriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat och den handelsplats där värdepappersföretaget tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde.
	Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat får kräva att värdepappersföretaget regelbundet eller från fall till fall tillhandahåller en beskrivning av de system och kontroller som avses i första stycket och belägg för att de har...
	Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat ska på begäran av en behörig myndighet för en handelsplats i förhållande till vilken värdepappersföretaget tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde utan onödigt dröjsmål vidarebefor...
	Värdepappersföretaget ska se till att dokumentation om uppgifter som avses i denna punkt sparas och att den dokumentationen är tillräcklig för att den behöriga myndigheten ska kunna övervaka efterlevnaden av kraven i detta direktiv.
	6. Ett värdepappersföretag som agerar som en allmän clearingmedlem för andra personer ska ha inrättat effektiva system och kontroller för att säkerställa att avvecklingstjänster tillämpas enbart på personer som är lämpliga och uppfyller tydliga kriter...
	7. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte att specificera följande:
	a) Detaljerna i de organisatoriska krav som fastställs i punkterna 1–6 som ska föreskrivas för värdepappersföretag som tillhandahåller olika slags investeringstjänster och/eller investeringsverksamheter och sidotjänster eller kombinationer därav, vari...
	b) De omständigheter under vilka ett värdepappersföretag skulle vara skyldigt att ingå det marknadsgarantavtal som avses i punkt 3 b och innehållet i ett sådant avtal, inbegripet den andel av handelsplatsens handelstid som fastställs i punkt 3.
	c) De situationer som utgör exceptionella omständigheter enligt punkt 3, inbegripet omständigheter med extrem volatilitet, politiska och makroekonomiska problem, system- och driftsfrågor samt omständigheter som talar emot värdepappersföretagets förmåg...
	d) Innehållet och formatet för den godkända form som avses i punkt 2 femte stycket och längden på den tidsperiod då sådan dokumentation måste bevaras av värdepappersföretaget.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …84F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver MTF-plattformar eller OTF-plattformar förutom att de uppfyller de organisatoriska kraven i artikel 16 även upprättar transparenta regler och förfaranden för en välo...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upprättar transparenta regler för vilka kriterier som ska användas för att avgöra vilka finansiella instrument som får omsät...
	Medlemsstaterna ska i tillämpliga fall kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform, med beaktande både av vilken användarkategori det rör sig om och typerna av omsatta instrument, tillhandahå...
	3. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska upprätta, offentliggöra, upprätthålla och genomföra transparenta och icke-diskriminerande regler, grundade på objektiva...
	4. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har vidtagit åtgärder för att klart identifiera och hantera möjliga negativa följder för driften av MTF-plattformen eller OT...
	5. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform efterlever artiklarna 48 och 49 och har infört alla de effektiva system, förfaranden och arrangemang som krävs för att göra ...
	6. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform tydligt informerar sina medlemmar eller deltagare om deras respektive skyldigheter vid avveckling av transaktioner som utför...
	7. Medlemsstaterna ska kräva att MTF-plattformar eller OTF-plattformar har åtminstone tre väsentligen aktiva medlemmar eller användare som var och en har möjlighet att interagera med alla de andra när det gäller prisbildningen.
	8. Om ett överlåtbart värdepapper som har upptagits till handel på en reglerad marknad också omsätts på en MTF-plattform eller en OTF-plattform utan emittentens samtycke, ska emittenten inte omfattas av någon skyldighet att offentliggöra finansiell in...
	9. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag och marknadsoperatör som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform följer alla uppmaningar från den behöriga myndigheten enligt artikel 69.2 om att tillfälligt eller definitivt stoppa han...
	10. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahåller den behöriga myndigheten en detaljerad beskrivning av MTF-plattformens eller OTF-plattformens funktion, in...
	11. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa innehållet i och formatet för den beskrivning och den anmälan som avses i punkt 10.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …86F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform förutom att de uppfyller kraven som föreskrivs i artiklarna 16 och 18 även upprättar och tillämpar icke-skönsmässiga regler för utförande av order ...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att de regler som avses i artikel 18.3 och som reglerar tillträdet till en MTF-plattform uppfyller de villkor som fastställs i artikel 53.3.
	3. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform
	a) har tillräckliga förutsättningar för att kunna hantera de risker den är exponerad för, vidtar lämpliga åtgärder och inför system för att identifiera alla betydande risker för dess verksamhet och vidtar effektiva åtgärder för att reducera sådana ris...
	b) har vidtagit verksamma åtgärder för att underlätta effektivt avslut utan dröjsmål av de transaktioner som utförs i dess system,
	c) vid tidpunkten för auktorisationen och därefter fortlöpande har tillräckliga finansiella resurser för att goda förutsättningar ska föreligga för att den ska kunna fungera korrekt med hänsyn till arten och omfattningen av de transaktioner som genomf...
	4. Medlemsstaterna ska se till att artiklarna 24, 25, 27.1, 27.2 och 27.4-27.10 samt 28 inte är tillämpliga på transaktioner som genomförs enligt reglerna för en MTF-plattform mellan MTF-plattformens medlemmar eller deltagare eller mellan MTF-plattfor...
	5. Medlemsstaterna ska inte tillåta att värdepappersföretag eller marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform utför kundorder med utnyttjande av eget kapital eller bedriver handel genom matchad principalhandel.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att ett värdepappersföretag och en marknadsoperatör som driver en OTF-plattform inrättar arrangemang som förhindrar utförande av kundorder på en OTF-plattform med utnyttjande av eget kapital hos värdepappersföretaget eller...
	2. Medlemsstaterna ska tillåta värdepappersföretag eller marknadsoperatörer som driver en OTF-plattform att genom matchad principalhandel bedriva handel med obligationer, strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter och vissa derivat, endast dä...
	Ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF-plattform får inte bedriva handel genom matchad principalhandel för att utföra kundorder på en OTF-plattform i derivat av en derivatklass som har förklarats omfattas av clearingkravet...
	Ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF-plattform ska inrätta arrangemang som säkerställer att definitionen av handel genom matchad principalhandel i artikel 4.1.38 efterlevs.
	3. Medlemsstaterna ska tillåta värdepappersföretag eller marknadsoperatörer som driver en OTF-plattform att bedriva annan handel för egen räkning än genom matchad principalhandel endast i fråga om statspapper för vilka det saknas en likvid marknad.
	4. Medlemsstaterna ska inte tillåta både drift av en OTF-plattform och en systematisk internhandlare inom en och samma juridiska enhet. En OTF-plattform får inte anslutas till en systematisk internhandlare på att sådant sätt att order i en OTF-plattf...
	5. Medlemsstaterna ska inte hindra ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF-plattform från att anlita ett annat värdepappersföretag för att på oberoende grund bedriva verksamhet som marknadsgarant på den OTF-plattformen.
	Vid tillämpningen av denna artikel ska ett värdepappersföretag inte anses på oberoende grund bedriva verksamhet som marknadsgarant på en OTF-plattform om det har nära förbindelser med det värdepappersföretag eller den marknadsoperatör som driver OTF-p...
	6. Medlemsstaterna ska kräva att order på en OTF-plattform utförs på diskretionär grund.
	Ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF-plattform ska endast handla diskretionärt i ett eller båda följande fall:
	a) Vid beslut om att lägga eller dra tillbaka en order på OTF-plattformen de driver.
	b) Vid beslut om att inte matcha en specifik kundorder med de övriga order som finns tillgängliga i systemet vid en viss tidpunkt, under förutsättning att detta överensstämmer med de specifika instruktionerna från en kund och med dess skyldigheter i e...
	För det system som matchar kundorder får värdepappersföretaget eller marknadsoperatören som driver OTF-plattformen besluta huruvida, när och hur mycket av två eller flera order den vill matcha inom systemet. I enlighet med punkterna 1, 2, 4 och 5 och...
	Den skyldigheten ska inte påverka tillämpningen av artiklarna 18 och 27.
	7. Den behöriga myndigheten får antingen när ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör begär auktorisation för att driva en OTF-plattform eller från fall till fall begära en detaljerad beskrivning av varför systemet inte motsvarar och inte kan...
	8. Medlemsstaterna ska säkerställa att artiklarna 24, 25, 27 och 28 tillämpas på de transaktioner som genomförs på en OTF-plattform.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag som auktoriserats på dess territorium alltid uppfyller de villkor för ursprunglig auktorisation som föreskrivs i kapitel I.
	2. Medlemsstaterna ska kräva att de behöriga myndigheterna tar fram lämpliga metoder för övervakning av att värdepappersföretagen uppfyller sina förpliktelser enligt punkt 1. De ska kräva att värdepappersföretagen meddelar de behöriga myndigheterna al...
	Esma får utarbeta riktlinjer för de metoder för övervakning som avses i denna punkt.
	1. Medlemsstaterna ska kräva av värdepappersföretagen att de vidtar alla lämpliga åtgärder för att identifiera och förebygga eller hantera sådana intressekonflikter mellan å ena sidan dem själva, inbegripet ledning, personal och anknutna ombud eller v...
	2. Om de organisatoriska eller administrativa system som ett värdepappersföretag i överensstämmelse med artikel 16.3 har infört för att förhindra att intressekonflikter påverkar kundens intressen negativt inte räcker till för att rimligen säkerställa...
	3. Informationen som avses i punkt 2 ska
	a) lämnas på ett varaktigt medium, och
	b) innehålla tillräckligt detaljerade uppgifter, med beaktande av kundens art, för att kunden ska kunna fatta ett välgrundat beslut om den tjänst inom vars ram intressekonflikten uppstår.
	4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att
	a) ange vilka slag av åtgärder ett värdepappersföretag rimligen kan förväntas vidta för att identifiera, förhindra, hantera och informera om intressekonflikter i samband med att olika slag av investeringstjänster eller sidotjänster och kombinationer a...
	b) upprätta lämpliga kriterier för bestämning av vilka typer av intressekonflikter som kan vara till skada för värdepappersföretagets kunders eller presumtiva kunders intressen.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag när det tillhandahåller investeringstjänster, eller i förekommande fall sidotjänster, till kunder handlar hederligt, rättvist och professionellt i enlighet med sina kunders bästa intresse och ...
	2. Värdepappersföretag som producerar finansiella instrument för försäljning till sina kunder ska säkerställa att de finansiella instrumenten är utformade för att uppfylla behoven hos en fastställd målgrupp av slutkunder inom den relevanta kundkategor...
	Ett värdepappersföretag ska förstå de finansiella instrument som det erbjuder eller rekommenderar, bedöma hur förenligt de finansiella instrumenten är med behoven hos de kunder till vilka det tillhandahåller investeringstjänster, också med beaktande a...
	3. All information, inklusive marknadsföringsmaterial, som värdepappersföretaget riktar till kunder eller presumtiva kunder ska vara opartisk, tydlig och inte vilseledande. Marknadsföringsmaterial ska lätt kunna identifieras som sådant.
	4. Kunder och presumtiva kunder ska i god tid tillhandahållas lämplig information avseende värdepappersföretaget och dess tjänster, finansiella instrument och föreslagna investeringsstrategier, handelsplatser för utförande och alla kostnader och tillh...
	a) När investeringsrådgivning tillhandahålls ska värdepappersföretaget i god tid innan det tillhandahåller investeringsrådgivningen informera kunden om
	i) huruvida rådgivningen tillhandahålls på oberoende grund eller inte,
	ii) huruvida rådet är grundat på en allmän eller en mer begränsad analys av olika typer av finansiella instrument, och i synnerhet om urvalet är begränsat till finansiella instrument som emitteras eller tillhandahålls av enheter med nära anknytning ti...
	iii) huruvida värdepappersföretaget kommer att ge kunden en regelbunden bedömning av lämpligheten hos de finansiella instrument som det rekommenderar den kunden.

	b) Informationen om finansiella instrument och föreslagna placeringsstrategier ska innefatta lämplig vägledning om, och varningar för, de risker som är förknippade med investeringar i de instrumenten eller särskilda placeringsstrategier och huruvida ...
	c) Informationen om samtliga kostnader och tillhörande avgifter måste innehålla information avseende både investeringen och sidotjänsterna, inbegripet eventuell kostnad för rådgivning, kostnaden för det finansiella instrument som rekommenderas eller m...
	Informationen om alla kostnader och avgifter, inbegripet kostnader och avgifter som har samband med investeringstjänsten och det finansiella instrumentet, som inte orsakas av förekomsten av underliggande marknadsrisk, ska räknas samman så att kunden k...
	5. Den information som avses i punkterna 4 och 9 ska tillhandahållas i en begriplig form på ett sådant sätt att kunder eller presumtiva kunder har rimlig möjlighet att förstå arten av och den risk som är förknippad med den investeringstjänst och den s...
	6. När en investeringstjänst erbjuds som del av en finansiell produkt för vilken det redan finns andra regler i unionsrätten om kreditinstitut och konsumentkrediter avseende informationskrav, ska den tjänsten inte därutöver omfattas av förpliktelsern...
	7. När värdepappersföretaget informerar kunden om att investeringsrådgivningen tillhandahålls på oberoende grund, ska det värdepappersföretaget
	a) bedöma ett tillräckligt stort urval av finansiella instrument som är tillgängliga på marknaden vilka ska vara tillräckligt diversifierade med avseende på typ och emittenter eller produktleverantörer för att säkerställa att kundens investeringsmål p...
	i) värdepappersföretaget självt eller av enheter som har nära förbindelser med värdepappersföretaget, eller
	ii) andra enheter med vilka värdepappersföretaget har så nära rättsliga eller ekonomiska förbindelser, till exempel ett kontraktsförhållande, att det kan äventyra förutsättningarna för rådgivning på oberoende grund.

	b) inte motta och behålla avgifter, provisioner eller monetära eller icke-monetära förmåner som utbetalas eller tillhandahålls av någon tredjepart eller av en person som agerar för tredjeparts räkning i fråga om tillhandahållandet av tjänsten till kun...
	8. När värdepappersföretaget tillhandahåller portföljförvaltning, ska det inte motta och behålla avgifter, provisioner eller monetära eller icke-monetära förmåner som utbetalas eller tillhandahålls av någon tredjepart eller av en person som agerar fö...
	9. Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretag inte ska anses uppfylla skyldigheterna enligt artikel 23 eller enligt punkt 1 i den här artikeln när de betalar eller betalas någon avgift eller provision, eller erbjuder eller erbjuds icke-monetä...
	a) är utformad för att höja kvaliteten på den relevanta tjänsten till kunden, och
	b) inte försämrar värdepappersföretagets förutsättningar att uppfylla sina skyldigheter att agera hederligt, rättvist och professionellt i enlighet med kundens bästa intresse.
	Förekomsten, arten och beloppet av den betalning eller förmån som avses i första stycket, eller när beloppet inte kan bestämmas, metoden för att beräkna detta belopp, måste redovisas klart och tydligt för kunden, på ett sätt som är heltäckande, korre...
	Betalningen eller förmånen som möjliggör eller krävs för tillhandahållandet av investeringstjänster, såsom depåkostnader, avvecklingskostnader och börsavgifter, rättsliga avgifter eller rättsliga arvode, och som är så beskaffade att de inte kan stå i ...
	10. Ett värdepappersföretag som tillhandahåller investeringstjänster till kunder ska se till att det inte ersätter sina anställda eller bedömer deras prestationer på ett sätt som står i strid med dess skyldighet att agera i kundernas bästa intresse. I...
	11. När en investeringstjänst erbjuds tillsammans med en annan tjänst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor för samma överenskommelse eller paket, ska värdepappersföretaget informera kunden om huruvida det är möjligt att köpa de ...
	Om riskerna med en sådan överenskommelse eller ett sådant paket som erbjuds en icke-professionell kund sannolikt skiljer sig från de risker som uppstår i det fall komponenterna väljs separat, ska värdepappersföretaget tillhandahålla en adekvat beskri...
	Esma ska, i samarbete med EBA och Eiopa senast den …87F* utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer för bedömningen av och tillsynen över korsförsäljning och ska därvid ange, i synnerhet, situationer i vilka motköp inte är förenliga med skyldighe...
	12. Medlemsstaterna får i undantagsfall införa ytterligare krav för värdepappersföretag avseende de frågor som tas upp i denna artikel. Sådana krav måste vara objektivt motiverade och proportionella för att hanteraspecifika risker för investerarskydde...
	Medlemsstaterna ska underrätta kommissionen om krav de avser att införa i enlighet med denna punkt utan onödigt dröjsmål, och senast två månader före den dag då kravet ska träda i kraft. Underrättelsen ska innehålla en motivering till kravet. Sådana y...
	Kommissionen ska inom två månader efter den underrättelse som avses i andra stycket avge ett yttrande om proportionaliteten hos och motiveringen till dessa ytterligare krav.
	Kommissionen ska underrätta medlemsstaterna och på sin webbplats offentliggöra de ytterligare krav som har införts enligt denna punkt.
	Medlemsstaterna får behålla ytterligare krav som underrättats kommissionen i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den …88F*, under förutsättning att villkoren i den artikeln är uppfyllda.
	13. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att säkerställa att värdepappersföretag följer de principer som anges i denna artikel, när de tillhandahåller investeringstjänster eller sidotjänster till sina kunder,...
	a) de villkor som informationen ska uppfylla för att vara opartisk, tydlig och inte vilseledande,
	b) närmare uppgifter om innehållet och formatet för informationen till kunderna i förhållande till kategoriseringen av kunder, värdepappersföretag och deras tjänster, finansiella instrument, kostnader och avgifter,
	c) kriterier för bedömning av en rad finansiella instrument som är tillgängliga på marknaden,
	d) kriterier för bedömning av om företag som erhåller incitament uppfyller kravet att handla hederligt, rättvist och professionellt i enlighet med kundens bästa intresse.
	Vid utarbetandet av informationskraven för finansiella instrument enligt punkt 4 b ska information om produktens struktur tas med, i förekommande fall med beaktande av all relevant standardiserad information som krävs enligt unionsrätten.
	14. De delegerade akterna som avses i punkt 13 ska beakta:
	a) Arten av den eller de tjänster som erbjuds eller tillhandahålls kunden eller den presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, föremål, storlek och frekvens.
	b) Arten och urvalet av produkter som erbjuds eller tas under övervägande, inklusive olika typer av finansiella instrument.
	c) Kundens eller presumtiva kunders ställning som icke-professionell eller professionell kund eller, när det gäller punkterna 4 och 5, deras klassificering som godtagbara motparter.
	1. Medlemsstaterna ska ålägga värdepappersföretag att säkerställa och på begäran visa för de behöriga myndigheterna att de fysiska personer som ger investeringsrådgivning eller information om finansiella instrument, investeringstjänster eller sidotjän...
	2. När värdepappersföretaget tillhandahåller investeringsrådgivning eller portföljförvaltning, ska det inhämta nödvändiga upplysningar om kundens eller den presumtiva kundens kunskaper och erfarenhet på det för den specifika produkten eller tjänsten ...
	Medlemsstaterna ska säkerställa, när ett värdepappersföretag tillhandahåller investeringsrådgivning med rekommendation om ett paket av kombinerade tjänster eller produkter enligt artikel 24.11, att hela det kombinerade paketet är lämpligt.
	3. Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretag vid tillhandahållande av andra investeringstjänster än dem i punkt 2 begär att kunden eller den presumtiva kunden lämnar upplysningar om sin kunskap och erfarenhet på det för den erbjudna eller ef...
	Om värdepappersföretaget mot bakgrund av de upplysningar som erhållits i enlighet med första stycket anser att produkten eller tjänsten inte är passande för kunden eller den presumtive kunden, ska värdepappersföretaget varna kunden eller den presumtiv...
	Om kunder eller presumtiva kunder inte lämnar de upplysningar som anges i första stycket, eller lämnar otillräckliga upplysningar om sin kunskap och erfarenhet, ska värdepappersföretaget varna dem för att värdepappersföretaget inte kan avgöra om den ...
	4. Medlemsstaterna ska tillåta att värdepappersföretag, när de tillhandahåller investeringstjänster som endast omfattar utförande eller mottagande och vidarebefordran av kundorder med eller utan sidotjänster, med undantag för beviljande av krediter el...
	a) Tjänsterna avser något av följande finansiella instrument:
	i) Aktier som upptagits till handel på en reglerad marknad eller på en likvärdig marknad i tredjeland eller på en MTF-plattform, där de är aktier i företag, och med undantag för aktier i företag för kollektiva investeringar som inte är fondföretag och...
	ii) Obligationer eller andra former av skuldförbindelser i värdepappersform, vilka upptagits till handel på en reglerad marknad eller på en likvärdig marknad i tredjeland eller på en MTF-plattform, med undantag för sådana som omfattar derivat eller in...
	iii) Penningmarknadsinstrument, med undantag för sådana som omfattar derivat eller innehåller en struktur som gör det svårt för kunden att förstå den därmed förbundna risken.
	iv) Aktier eller andelar i fondföretag med undantag av de strukturerade fondföretag som avses i artikel 36.1 andra stycket i förordning (EU) nr 583/2010.
	v) Strukturerade insättningar, utom sådana som innehåller en struktur som gör det svårt för kunden att förstå risk avseende avkastning eller kostnaden för att avsluta en produkt i förtid.
	vi) Andra icke-komplexa finansiella instrument i enlighet med denna punkt.
	Vid tillämpning av denna punkt, om kraven och förfarandet i artikel 4.1 tredje och fjärde styckena i direktiv 2003/71/EG tillgodoses, ska en marknad i tredjeland anses vara likvärdig med en reglerad marknad.

	b) Tjänsten tillhandahålls på initiativ av kunden eller den presumtive kunden.
	c) Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt informerats om att värdepappersföretaget när det tillhandahåller den tjänsten inte behöver bedöma det tillhandahållna eller erbjudna finansiella instrumentets eller den tillhandahållna eller ...
	d) Värdepappersföretaget uppfyller kraven i artikel 23.
	5. Värdepappersföretaget ska upprätta en dokumentation som innehåller de mellan värdepappersföretaget och kunden överenskomna handlingarna i vilket eller vilka parternas rättigheter och skyldigheter anges, samt övriga villkor för värdepappersföretage...
	6. Värdepappersföretaget ska på ett varaktigt medium lämna tillfredsställande rapporter till kunden om de tjänster företaget tillhandahållit. De rapporterna ska inkludera regelbundna meddelanden till kunder, med beaktande av typen av och komplexiteten...
	När värdepappersföretaget tillhandahåller investeringsrådgivning, ska det innan transaktionen görs lämna en bedömning av lämpligheten till kunden på ett varaktigt medium som specificerar vilken rådgivning som getts och hur denna rådgivning motsvarar d...
	Om avtalet att köpa eller sälja ett finansiellt instrument ingås med hjälp av en teknik för distanskommunikation som hindrar att en lämplighetsförklaring tillhandahålls i förväg, får värdepappersföretaget lämna en skriftlig lämplighetsförklaring på et...
	a) Kunden har gett sitt samtycke till att erhålla lämplighetsförklaringen utan onödigt dröjsmål efter det att transaktionen genomförts.
	b) Värdepappersföretaget har erbjudit kunden möjligheten att senarelägga transaktionen så att lämplighetsförklaringen först kan erhållas.
	Om värdepappersföretag erbjuder portföljförvaltning eller har informerat kunden om att det kommer att utföra en regelbunden lämplighetsbedömning ska den regelbundna rapporten innehålla en uppdaterad förklaring om hur investeringen motsvarar den icke-p...
	7. Om ett bostadslåneavtal som omfattas av reglerna för kreditvärdighetsbedömning av kunder i Europaparlamentets och rådets direktiv 2014/17/EU89F  förutsätter tillhandahållande till samma kund av en investeringstjänst avseende hypoteksobligationer so...
	8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att säkerställa att värdepappersföretagen följer de principer som anges i punkterna 2–6 i den här artikeln när de tillhandahåller investeringstjänster eller sidotjänst...
	a) Arten av den eller de tjänster som erbjuds eller tillhandahålls kunden eller den presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas typ, föremål, storlek och frekvens.
	b) Arten av de produkter som erbjuds eller tas under övervägande, inklusive olika typer av finansiella instrument.
	c) Kundens eller presumtiva kunders ställning som icke-professionell eller professionell kund eller, när det gäller punkt 6, deras klassificering som godtagbara motparter.
	9. Esma ska senast den …90F* anta riktlinjer som specificerar kriterierna för bedömning av den kunskap och kompetens som krävs enligt punkt 1.
	10. Esma ska senast den …* utarbeta och regelbundet uppdatera riktlinjer för riktlinjer för bedömningen av:
	a) Finansiella instrument som innehåller en struktur som gör det svårt för kunden att förstå den därmed förbundna risken i enlighet med punkt 4 a ii och iii.
	b) Strukturerade insättningar som innehåller en struktur som gör det svårt för kunden att förstå avkastningsrisken eller kostnaden för att säga upp en produkt i förtid, i enlighet med punkt 4 a v.
	11. Esma får utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer för bedömningen av finansiella instrument som klassificeras som icke-komplexa för tillämpningen av punkt 4 a vi, med beaktande av de delegerade akter som antagits enligt punkt 8.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag när de utför order vidtar alla åtgärder som behövs för att uppnå bästa möjliga resultat för sina kunder med beaktande av pris, kostnad, skyndsamhet, sannolikhet för utförande och avveckling, storlek...
	Om ett värdepappersföretag utför en order för en icke-professionell kunds räkning ska bästa möjliga resultat fastställas med hänsyn till den totala ersättningen, som utgör priset för det finansiella instrumentet och kostnaderna i samband med utförande...
	I syfte att erbjuda bästa möjliga resultat i enlighet med första stycket när det finns mer än en konkurrerande handelsplats som kan utföra en order avseende ett finansiellt instrument, ska värdepappersföretaget för att bedöma och jämföra de resultat f...
	2. Ett värdepappersföretag får inte ta emot någon ersättning, rabatt eller icke-monetär förmån för att styra order till en viss handelsplats eller utförandeplats som skulle vara en överträdelse av de krav avseende intressekonflikter och incitament so...
	3. Medlemsstaterna ska kräva att varje handelsplats och systematiska internhandlare för finansiella instrument som omfattas av handelsskyldigheten i artiklarna 23 och 28 i förordning (EU) nr .../201491F* och varje utförandeplats för övriga finansiella...
	4. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen upprättar och genomför effektiva förfaranden för att följa punkt 1. Medlemsstaterna ska särskilt kräva att värdepappersföretagen upprättar och genomför riktlinjer för utförande av order som gör de...
	5. I riktlinjerna för utförande av order ska för varje klass av finansiella instrument anges uppgifter om de olika handelsplatser där värdepappersföretaget utför sina kundorder och de faktorer som påverkar valet av handelsplats för utförande. Riktlinj...
	Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen förser sina kunder med lämplig information om sina riktlinjer för utförande av order. Den informationen ska tydligt förklara, med tillräckligt detaljerade uppgifter och på ett sätt som är lätt att f...
	Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretaget, när det i riktlinjerna för utförande av order anges att kundorder kan verkställas utanför en handelsplats, särskilt informerar sina kunder eller presumtiva kunder om den möjligheten. Medlemsstaterna...
	6. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som utför kundorder för varje klass av finansiella instrument varje år gör en sammanfattning av och offentliggör de fem främsta handelsplatserna i fråga om handelsvolym där de utförde kundorder unde...
	7. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som utför kundorder övervakar hur deras system och riktlinjer för utförandet av order fungerar i praktiken, så att de kan identifiera och korrigera eventuella brister. De ska särskilt regelbundet b...
	8. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag på sina kunders begäran kan visa att de har verkställt deras order i enlighet med värdepappersföretagets riktlinjer för utförandet och på dess begäran belägga efterlevnaden av denna artikel för den ...
	9. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 i fråga om följande:
	a) Kriterierna för fastställande av den relativa betydelsen av de olika faktorer som enligt punkt 1 får beaktas vid fastställandet av bästa möjliga resultat med hänsyn till orderstorlek, ordertyp och kundens ställning som professionell eller icke-prof...
	b) Faktorer som får beaktas av ett värdepappersföretag när det ser över sitt system för utförandet och de omständigheter som kan föranleda att det är lämpligt att ändra systemet. Särskilt de faktorer som avgör vilka handelsplatser som gör det möjligt...
	c) Arten och omfattningen av den information om riktlinjerna för utförandet som ska lämnas till kunderna enligt punkt 5.
	10. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte att bestämma
	a) det specifika innehållet i, formatet för och periodiciteten i de data som avser kvaliteten på utförandet och som ska offentliggöras i enlighet med punkt 3, med beaktande av typen av handelsplats och typen av aktuellt finansiellt instrument,
	b) innehållet i och formatet för information som ska offentliggöras av värdepappersföretag i enlighet med punkt 6.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …92F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som är auktoriserade att utföra order för kunds räkning tillämpar förfaranden och använder system som gör det möjligt att snabbt, effektivt och rättvist utföra kundernas order, utan att dessa missgy...
	De förfarandena och systemen ska innebära att i övrigt jämförbara kundorder utförs i den tidsföljd de togs emot av värdepappersföretaget.
	2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen, då en kund lämnat en limitorder avseende aktier som är upptagna till handel på en reglerad marknad eller som omsätts på en handelsplats och som inte utförs omedelbart under rådande marknadsförhål...
	3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 som ska ange
	a) förutsättningarna för, och arten av, förfaranden och system som leder till att kundorder utförs snabbt, effektivt och rättvist, samt de situationer eller slag av transaktioner som ger värdepappersföretagen en möjlighet att i rimlig omfattning avvik...
	b) de olika metoder genom vilka ett värdepappersföretag kan anses ha fullgjort sin förpliktelse att offentliggöra ej omedelbart utförbara kundlimitorder på marknaden.
	1. Medlemsstaterna ska tillåta att värdepappersföretagen utser anknutna ombud för att marknadsföra företagets tjänster, genomföra affärer eller ta emot instruktioner eller order från kunder eller presumtiva kunder och vidarebefordra dem, placera finan...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som beslutar att utse anknutna ombud förblir fullt och villkorslöst ansvariga för varje handling eller underlåtenhet från det anknutna ombudets sida när detta handlar på värdepappersföretagets vägna...
	Medlemsstaterna får i enlighet med artikel 16.6, 16.8 och 16.9 tillåta att anknutna ombud som är registrerade på deras territorium innehar kunders pengar och/eller finansiella instrument på det värdepappersföretags vägnar och under det värdepappersfö...
	Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen övervakar sina anknutna ombuds verksamhet så att det säkerställs att värdepappersföretagen fortfarande följer detta direktiv när de är verksamma genom anknutna ombud.
	3. Anknutna ombud ska införas i det offentliga registret i den medlemsstat där de är etablerade. Esma ska på sin webbplats offentliggöra hänvisningar eller länkar till de offentliga register som upprättats enligt denna artikel av de medlemsstater som ...
	Medlemsstaterna ska se till att anknutna ombud endast införs i det offentliga registret om det har kunnat fastställas att deras vandel är tillräckligt god och att de har lämpliga allmänna, affärsmässiga och fackinriktade kunskaper och kvalifikationer ...
	Medlemsstaterna får besluta att värdepappersföretag under lämplig kontroll kan verifiera huruvida de anknutna ombud de har utsett har tillräckligt god vandel och besitter den kunskap och kompetens som anges i andra stycket.
	Registret ska uppdateras regelbundet. Det ska vara offentligt och kunna konsulteras av allmänheten.
	4. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som utser anknutna ombud vidtar lämpliga åtgärder för att undvika all negativ inverkan som det anknutna ombudets verksamhet som inte omfattas av detta direktiv kan ha på den verksamhet som det anknu...
	Medlemsstaterna får tillåta behöriga myndigheter att samarbeta med värdepappersföretag och kreditinstitut, deras branschsammanslutningar och andra enheter i fråga om att registrera anknutna ombud och övervaka att de uppfyller kraven i punkt 3. I synne...
	5. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen inte utser andra anknutna ombud än dem som är införda i de offentliga register som avses i punkt 3.
	6. Medlemsstaterna får anta eller bibehålla bestämmelser som är strängare än dem som fastställs i denna artikel eller lägga till ytterligare krav för anknutna ombud som är registrerade inom deras jurisdiktion.
	1. Medlemsstaterna ska sörja för att värdepappersföretag som är auktoriserade att utföra order för kunds räkning och/eller att handla för egen räkning och/eller att ta emot och vidarebefordra order kan medverka till eller inleda transaktioner med godt...
	Medlemsstaterna ska säkerställa att värdepappersföretag, i sina förbindelser med godtagbara motparter, agerar hederligt, rättvist och professionellt och kommunicerar på ett sätt som är rättvisande, tydligt och inte vilseledande, med beaktande av karak...
	2. Som godtagbara motparter ska medlemsstaterna vid tillämpningen av denna artikel erkänna värdepappersföretag, kreditinstitut, försäkringsföretag, fondföretag och deras förvaltningsbolag, pensionsfonder och deras förvaltningsbolag, övriga finansiella...
	En klassificering som godtagbar motpart enligt första stycket ska inte påverka rätten för enheten i fråga att antingen generellt eller per affär begära behandling som en kund vars affärer med värdepappersföretaget ska omfattas av artiklarna 24, 25, 2...
	3. Som godtagbara motparter får medlemsstaterna också erkänna andra företag som uppfyller i förväg bestämda proportionella krav, inklusive kvantitativa tröskelvärden. När det gäller transaktioner där de tilltänkta motparterna är belägna inom olika jur...
	Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretaget när det i enlighet med punkt 1 inleder transaktioner med sådana företag inhämtar en uttrycklig bekräftelse från den tilltänkta motparten att den godkänner behandling som godtagbar motpart. Medlemss...
	4. Medlemsstaterna får som godtagbara motparter erkänna enheter i tredjeland som motsvaras av de kategorier av enheter som avses i punkt 2.
	Medlemsstaterna får som godtagbara motparter även erkänna sådana företag i tredjeland som dem som avses i punkt 3 enligt de förutsättningar och på de villkor som anges i punkt 3.
	5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att ange
	a) förfarandena för att begära behandling som kunder enligt punkt 2,
	b) förfarandena för att inhämta den uttryckliga bekräftelsen från presumtiva motparter enligt punkt 3,
	c) de i förväg fastställda proportionella kraven, inklusive kvantitativa tröskelvärden, för att ett företag ska anses vara en godtagbar motpart enligt punkt 3.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upprättar och upprätthåller för MTF-plattformen eller OTF-plattformen relevanta och effektiva system och förfaranden för reg...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform underrättar den behöriga myndigheten omedelbart om betydande överträdelser av reglerna, otillbörliga marknadsförhållanden el...
	De behöriga myndigheterna för värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska underrätta Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater den information som avses i första stycket.
	Vad gäller uppförande som kan tyda på beteende som är förbjudet enligt förordning (EU) nr .../201495F* måste den behöriga myndigheten vara övertygad om att sådant beteende äger rum eller har ägt rum, innan den underrättar de behöriga myndigheterna i d...
	3. Medlemsstaterna ska också kräva att värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform utan onödigt dröjsmål även förser den myndighet som är behörig för utredning och lagföring av marknadsmissbruk med de ...
	4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att fastställa de omständigheter som utlöser informationskravet enligt punkt 2 i den här artikeln.
	1. Utan att det påverkar den behöriga myndighetens rätt enligt artikel 69.2 att begära att handeln med ett finansiellt instrument tillfälligt ska stoppas eller att det ska avföras från handel, får ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som ...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en MTF- eller en OTF-plattform och som tillfälligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avför ett finansiellt instrument från handel även til...
	Den behöriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instrument tillfälligt stoppades eller avfördes från handel ska kräva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av ...
	Den behöriga myndigheten ska omedelbart offentliggöra sitt beslut och meddela Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater om beslutet.
	De underrättade behöriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av deras jurisdiktion och bedriver handel med samma finansie...
	Varje underrättad behörig myndighet ska meddela Esma och andra behöriga myndigheter om sitt beslut, inklusive en förklaring, om beslutet innebär att inte tillfälligt stoppa handeln med eller från handel avföra det finansiella instrumentet eller de de...
	Denna punkt är också tillämplig när ett beslut om att tillfälligt stoppa handel med ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hänför sig till det finansiella instrumentet dras tillb...
	Det underrättelseförfarande som avses i denna punkt ska också tillämpas om ett beslut om att tillfälligt stoppa handel med eller från handel avföra ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C bilaga I vilka avser...
	För att säkerställa att skyldigheten att tillfälligt stoppa eller avföra sådana derivat från handeln tillämpas proportionerligt, ska Esma utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att ytterligare specificera de fall då kopplingen mella...
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …97F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa formatet och tidpunkten för de meddelanden och det offentliggörande som avses i punkt 2.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …98F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att förteckna de situationer som innebär allvarlig skada för investerarnas intressen och en korrekt fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2 i den här artikeln.
	1. Medlemsstaterna ska föreskriva att en operatör som driver en MTF-plattform får ansöka hos hemmedlemsstatens behöriga myndighet om att få MTF-plattformen registrerad som en tillväxtmarknad för små och medelstora företag.
	2. Medlemsstaterna ska föreskriva att hemmedlemsstatens behöriga myndighet får registrera MTF-plattformen som en tillväxtmarknad för små och medelstora företag om den behöriga myndigheten mottar en ansökan enligt punkt 1 och har förvissat sig om att ...
	3. Medlemsstaterna ska säkerställa att MTF-plattformer omfattas av effektiva regler, system och förfaranden som säkerställer att följande kriterier är uppfyllda:
	a) Minst 50 % av de emittenter vilkas finansiella instrument tas upp till handel på MTF-plattformen är små och medelstora företag ska vara små och medelstora företag vid den tidpunkt då MTF-plattformen registreras som tillväxtmarknad för små och medel...
	b) Lämpliga kriterier har fastställts för det första och fortlöpande upptagandet till handel med emittenters finansiella instrument på marknaden.
	c) Vid det första upptagandet till handel med finansiella instrument på marknaden finns det tillräckligt med information offentliggjord för att göra det möjligt för investerare att fatta ett välgrundat beslut om att investera eller inte investera i de...
	d) Det finns ändamålsenlig, fortlöpande och regelbunden finansiell rapportering, exempelvis reviderade årsrapporter, som ombesörjs av en emittent på marknaden eller för dennes räkning.
	e) Emittenter på marknaden enligt definitionen i artikel 3.1.21 i förordning (EU) nr …/201499F(,personer som har en ledande ställning hos emittenten enligt definitionen i artikel 3.1.25 i förordning (EU) nr …/2014* och dem närstående personer enligt ...
	f) Tillsynsinformation som rör emittenterna på marknaden lagras samt sprids till allmänheten.
	g) Det finns effektiva system och kontroller som syftar till att förhindra och upptäcka marknadsmissbruk på den marknaden, i enlighet med kraven i förordning (EU) nr .../2014*.
	4. Kriterierna i punkt 3 inverkar inte på om det värdepappersföretag eller den marknadsoperatör som driver en MTF-plattform efterlever andra skyldigheter som följer av detta direktiv och som är relevanta för driften av MTF-plattformar. De hindrar inte...
	5. Medlemsstaterna ska föreskriva att hemmedlemsstatens behöriga myndighet får avregistrera en MTF-plattform från registret över tillväxtmarknader för små och medelstora företag i något av följande fall:
	a) Det värdepappersföretag eller den marknadsoperatör som sköter marknaden ansöker om avregistrering av MTF-plattformen.
	b) Kraven i punkt 3 uppfylls inte längre för MTF-plattformen.
	6. Medlemsstaterna ska kräva att om en behörig myndighet i hemmedlemsstaten registrerar eller avregistrerar en MTF-plattform som en tillväxtmarknad för små eller medelstora företag enligt denna artikel ska den snarast möjligt meddela Esma registrerin...
	7. Om en emittents finansiella instrument tas upp till handel på en tillväxtmarknad för små och medelstora företag, ska medlemsstaterna kräva att handel med det finansiella instrumentet också får bedrivas på en annan tillväxtmarknad för små och medels...
	8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att närmare specificera de krav som föreskrivs i punkt 3 i den här artikeln. Åtgärderna ska beakta behovet av att kraven ska upprätthålla höga nivåer på investerarskydd...
	1. Medlemsstaterna ska se till att varje värdepappersföretag som i enlighet med det här direktivet, och när det gäller kreditinstitut, i enlighet med direktiv 2013/36/EU, är auktoriserat och står under tillsyn av de behöriga myndigheterna i en annan m...
	Medlemsstaterna får inte ställa några ytterligare krav på sådana värdepappersföretag eller kreditinstitut i de avseenden som omfattas av detta direktiv.
	2. Varje värdepappersföretag som för första gången önskar tillhandahålla tjänster eller utföra verksamhet inom en annan medlemsstats territorium, eller som önskar ändra omfattningen av de tjänster som tillhandahålls eller den verksamhet som redan utfö...
	a) I vilken medlemsstat det avser att bedriva sin verksamhet.
	b) En verksamhetsplan, i vilken särskilt ska anges vilka investeringstjänster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjänster företaget avser att tillhandahålla eller utföra inom medlemsstatens territorium samt huruvida det avser att ...
	Om ett värdepappersföretag avser att använda sig av anknutna ombud som är etablerade i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium där det avser att tillhandahålla tjänster, ska den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsst...
	3. Den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en månad från mottagandet av informationen vidarebefordra den till den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1. Värdepappersföretaget få...
	4. Värdepappersföretaget ska skriftligt underrätta den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten varje ändring av någon av de uppgifter som meddelats i enlighet med punkt 2 senast en månad innan ändringen genomförs. Den behöriga myndigheten i hemmedlem...
	5. Ett kreditinstitut som önskar tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamhet samt sidotjänster i enlighet med punkt 1 genom anknutna ombud ska underrätta den behöriga myndigheten i sin hemmedlemsstat vilka dessa anknutna om...
	Om kreditinstitutet avser att använda anknutna ombud som är etablerade i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium där det avser att tillhandahålla tjänster, ska den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten inom en månad från mottagandet a...
	6. Medlemsstaterna ska utan några ytterligare rättsliga eller administrativa krav tillåta värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver MTF-plattformar och OTF-plattformar från andra medlemsstater att vidta lämpliga åtgärder inom medlemsstaten...
	7. Värdepappersföretaget eller den marknadsoperatör som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska underrätta den behöriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om i vilken medlemsstat den avser att vidta sådana åtgärder. Den behöriga myndigheten ...
	Den behöriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat ska på begäran av den behöriga myndigheten i MTF-plattformens värdmedlemsstat och utan onödigt dröjsmål vidarebefordra identiteten för de av MTF-plattformens fjärrmedlemmar eller fjärrdeltagar...
	8. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att specificera vilka uppgifter som ska anmälas i enlighet med punkterna 2, 4, 5 och 7.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …100F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	9. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för överlämnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 3, 4, 5 och 7.
	Esma ska överlämna sina förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den 31 december 2016.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska se till att investeringstjänster och/eller investeringsverksamhet samt sidotjänster kan tillhandahållas eller bedrivas inom deras territorium i enlighet med det här direktivet och direktiv 2013/36/EU genom etableringsrätten, ant...
	Medlemsstaterna ska inte ställa några ytterligare krav på organisation och drift av filialen vad beträffar de frågor som omfattas av detta direktiv utöver vad som är tillåtet enligt punkt 8.
	2. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag som önskar etablera en filial inom en annan medlemsstats territorium eller använda anknutna ombud som är etablerade i en annan medlemsstat i vilken det inte har etablerat en filial först unde...
	a) Inom vilken eller vilka medlemsstaters territorium företaget avser att etablera en filial eller inom vilken eller vilka det inte har etablerat någon filial men avser att använda anknutna ombud som är etablerade där.
	b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat ska anges vilka investeringstjänster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjänster som ska tillhandahållas eller utförs.
	c) Om företaget är etablerat, filialens organisationsstruktur samt uppgift om huruvida filialen avser att använda anknutna ombud och uppgift om vilka dessa anknutna ombud är.
	d) Om anknutna ombud ska användas i en medlemsstat där värdepappersföretaget inte har etablerat någon filial, en beskrivning av den avsedda användningen av de anknutna ombuden tillsammans med en organisationsstruktur, inklusive rapporteringsrutiner, s...
	e) Den adress i värdmedlemsstaten där handlingar kan erhållas.
	f) Namnen på de som leder filialens eller det anknutna ombudets verksamhet.
	Om ett värdepappersföretag använder sig av ett anknutet ombud som är etablerat i en medlemsstat utanför dess hemmedlemsstat, ska detta anknutna ombud vara införlivat med filialen, om en sådan har etablerats, och i alla händelser vara underkastat bestä...
	3. Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten med beaktande av den avsedda verksamheten inte har anledning att ifrågasätta värdepappersföretagets administrativa struktur eller finansiella situation, ska den inom tre månader efter att ha mottagit ...
	4. Utöver de uppgifter som avses i punkt 2 ska den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten översända upplysningar om det auktoriserade system för ersättning till investerare som värdepappersföretaget är medlem i enlighet med direktiv 97/9/EG till den ...
	5. Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten vägrar att översända uppgifterna till värdmedlemsstatens behöriga myndighet ska den underrätta värdepappersföretaget i fråga om skälen för detta inom tre månader från det att den mottagit alla uppgifter.
	6. Filialen får etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande från den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, eller, om denna inte har lämnat något sådant meddelande, senast inom två månader från den dag då den behöriga myndigheten i hemmedl...
	7. Ett kreditinstitut som önskar använda ett anknutet ombud som är etablerat i en medlemsstat utanför dess hemmedlemsstat för att tillhandahålla investeringstjänster och/eller utföra investeringsverksamhet samt sidotjänster i enlighet med detta direk...
	Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte har anledning att ifrågasätta kreditinstitutets administrativa struktur eller finansiella situation, ska den inom tre månader efter att ha mottagit fullständiga uppgifter vidarebefordra dessa till de...
	Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten vägrar att översända uppgifterna till värdmedlemsstatens behöriga myndighet ska den underrätta kreditinstitutet i fråga om skälen för detta inom tre månader från det att den mottagit alla uppgifter.
	Det anknutna ombudet får inleda sin verksamhet efter meddelande från den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, eller, om denna inte har lämnat något sådant meddelande, senast inom två månader från den dag då den behöriga myndigheten i hemmedlemsst...
	8. Den behöriga myndigheten i den medlemsstat där filialen är belägen ska ha ansvaret för att sörja för att de tjänster som filialen tillhandahåller eller utövar på dess territorium uppfyller kraven i artiklarna 24, 25, 27, 28 i detta direktiv och ar...
	Den behöriga myndigheten i den medlemsstat där filialen är belägen ska ha rätt att granska verksamhetsformerna vid filialen och begära att de ändringar görs som är oundgängligen nödvändiga för att myndigheten ska kunna sörja för efterlevnaden av krave...
	9. Varje medlemsstat ska föreskriva att då ett värdepappersföretag som är auktoriserat i en annan medlemsstat har etablerat en filial inom dess territorium får den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat, under utövandet av sina u...
	10. Vid ändring av förhållanden om vilka uppgifter lämnats i enlighet med punkt 2 ska värdepappersföretaget skriftligen meddela ändringen till den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten senast en månad innan det genomför ändringen. Den behöriga myndi...
	11. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att specificera vilka uppgifter som ska anmälas i enlighet med punkterna 2, 4, 7 och 10.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …102F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	12. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för överlämnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 3, 4, 7 och 10.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …103F**.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag från andra medlemsstater som är auktoriserade att utföra order för kunds räkning eller handla för egen räkning har rätt att bli medlemmar av, eller få tillträde till, reglerade marknader som är etab...
	a) Direkt genom att etablera filialer i värdmedlemsstaterna.
	b) Genom att bli fjärrmedlem, eller få tillträde på distans, till den reglerade marknaden utan något krav på etablering i den reglerade marknadens hemmedlemsstat, om de förfaranden och system för handeln som används på marknaden i fråga inte kräver fy...
	2. Medlemsstaterna får inte införa några ytterligare bestämmelser eller administrativa krav inom det område som omfattas av detta direktiv avseende värdepappersföretag som utövar den rättighet som tillkommer dem enligt punkt 1.
	1. Utan att det påverkar tillämpningen av avdelningarna III, IV eller V i förordning (EU) nr 648/2012 ska medlemsstaterna kräva att värdepappersföretag från andra medlemsstater har rätt till direkt och indirekt tillträde till central motpart och andra...
	Medlemsstaterna ska kräva att sådana värdepappersföretag ges direkt eller indirekt tillträde till dessa system enligt samma icke-diskriminerande, transparenta och objektiva kriterier som dem som gäller för lokala medlemmar eller deltagare. Medlemsstat...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att de reglerade marknaderna inom deras territorier ger alla sina medlemmar eller aktörer rätt att välja system för avveckling av de transaktioner med finansiella instrument som utförts på den reglerade marknaden i fråga, ...
	a) Förbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet och varje annat system eller funktion är sådana att en effektiv och ekonomisk avveckling av transaktionen i fråga säkerställs.
	b) Den behöriga myndighet som ansvarar för tillsynen över den reglerade marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system för avveckling av transaktioner som genomförts på den reglerade marknaden än det som valts av marknaden i fråga ger t...
	Den bedömningen av den reglerade marknaden från den behöriga myndighetens sida föregriper inte behörigheten hos de nationella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter för avvecklingssystem eller hos andra tillsynsmyndigheter med befogenheter ...
	1. Medlemsstaterna ska inte hindra värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform från att träffa lämpliga överenskommelser med en central motpart eller andra system för clearing och avveckling i en annan medlemsstat i syfte at...
	2. Den behöriga myndigheten för värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform får inte motsätta sig att en central motpart eller ett annat system för clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas, förutom i de fall ...
	För att undvika onödig överlappning av kontrollen ska den behöriga myndigheten beakta den övervakning och tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utförs av centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter för clearing- och avvecklingssy...
	1. En medlemsstat får kräva att ett tredjelandsföretag som avser att tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamheter med eller utan eventuella sidotjänster till icke-professionella kunder eller professionella kunder i den men...
	2. När en medlemsstat kräver att ett tredjelandsföretag som avser att tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamhet med eller utan eventuella sidotjänster på dess territorium etablerar en filial, ska filialen först erhålla e...
	a) Tillhandahållandet av tjänster för vilka tredjelandsföretaget ansöker om auktorisation omfattas av auktorisation och tillsyn i det tredjeland där företaget är etablerat och det ansökande företaget är vederbörligen auktoriserat, varigenom den behöri...
	b) Det har inrättats samarbetsarrangemang, som inbegriper bestämmelser som reglerar informationsutbytet i syfte att bevara marknadens integritet och skydda investerare, mellan de behöriga myndigheterna i den medlemsstat där filialen ska etableras och ...
	c) Filialen ska fritt förfoga över ett tillräckligt startkapital.
	d) Det utses en eller flera personer som ska ha ansvaret för ledningen av filialen, och alla dessa uppfyller kravet som fastställs i artikel 9.1.
	e) Det tredjeland där tredjelandsföretaget är etablerat har undertecknat en överenskommelse med den medlemsstat där filialen ska etableras, som till fullo uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modellavtal för skatter på inkomst och förmögenhet och...
	f) Företaget är medlem i ett system för ersättning till investerare som godkänts eller erkänts i enlighet med direktiv 97/9/EG.
	3. Det tredjelandsföretag som avses i punkt 1 ska lämna sin ansökan till den behöriga myndigheten i den medlemsstat där det avser att etablera en filial.
	1. Den behöriga myndigheten i den medlemsstat där tredjelandsföretaget har etablerat eller avser att etablera sin filial ska bevilja auktorisation endast när den behöriga myndigheten har förvissat sig om att
	a) villkoren enligt artikel 39 är uppfyllda, och
	b) tredjelandsföretagets filial kommer att kunna följa bestämmelserna som avses i punkt 2.
	Den behöriga myndigheten ska informera tredjelandsföretaget inom sex månader efter det att en fullständig ansökan har lämnats in om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.
	2. Den filial till tredjelandsföretaget som auktoriserats i enlighet med punkt 1 ska fullgöra de skyldigheter som fastställs i artiklarna 16–20, 23, 24, 25 och 27, 28.1 och 30, 31 och 32 i detta direktiv och i artiklarna 3–26 i förordning (EU) nr …/2...
	Medlemsstaterna ska inte ställa några ytterligare krav på organisation och drift av filialen vad beträffar de aspekter som omfattas av detta direktiv och ska inte ge någon filial till ett tredjelandsföretag en mer gynnsam behandling än unionens företag.
	1. Medlemsstaterna ska bevilja auktorisation som reglerad marknad endast för sådana system som uppfyller kraven i denna avdelning.
	Auktorisation som reglerad marknad ska beviljas endast om den behöriga myndigheten har förvissat sig om att såväl marknadsoperatören som den reglerade marknadens system i vart fall uppfyller de krav som fastställs i denna avdelning.
	Om den reglerade marknaden är en juridisk person och förvaltas eller drivs av en annan marknadsoperatör än själva den reglerade marknaden, ska medlemsstaterna fastställa hur de olika förpliktelser som åligger marknadsoperatören enligt detta direktiv s...
	Marknadsoperatören ska tillhandahålla all information – inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhetsslag som planeras och organisationsstrukturen för dessa – som krävs för att den behöriga myndigheten ska kunna fö...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att marknadsoperatören utför de uppgifter som har samband med den reglerade marknadens organisation och verksamhet under den behöriga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna ska sörja för att de behöriga myndigheterna regel...
	3. Medlemsstaterna ska sörja för att marknadsoperatören är ansvarig för att se till att den reglerade marknad han förvaltar uppfyller kraven som fastställs i denna avdelning.
	Medlemsstaterna ska också se till att marknadsoperatören har befogenhet att utöva de rättigheter som enligt detta direktiv tillkommer den reglerade marknad han förvaltar.
	4. Tillämplig offentlig rätt för handel som genomförs enligt den reglerade marknadens system ska vara rätten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat, utan att detta påverkar tillämpningen av berörda bestämmelser i förordning (EU) nr …/2014105F( elle...
	5. Den behöriga myndigheten får återkalla den auktorisation som beviljats en reglerad marknad om den
	a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv månader, uttryckligen avstår från auktorisationen eller inte har varit i drift under de föregående sex månaderna, såvida inte den berörda medlemsstaten har bestämmelser om att auktorisationen i sådana fall f...
	b) har erhållit auktorisationen genom att lämna falska uppgifter eller på något annat otillbörligt sätt,
	c) inte längre uppfyller de villkor på vilka auktorisationen beviljades,
	d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestämmelser som har antagits enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr …/2014107F(,
	e) omfattas av något fall som enligt nationell rätt föreskriver återkallelse.
	6. Varje återkallad auktorisation ska anmälas till Esma.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att alla medlemmar i marknadsoperatörens ledningsorgan alltid ska ha tillräckligt god vandel och tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter för att kunna fullgöra sina plikter. Sammansättningen av ledningsorganet...
	2. Medlemmar i ledningsorganet ska särskilt uppfylla följande krav:
	a) Alla medlemmar i ledningsorganet ska avsätta tillräckligt med tid för att kunna utföra sina uppgifter i marknadsoperatören. Det antal uppdrag i ledningsorgan som en medlem i ett ledningsorgan samtidigt får inneha i någon rättslig enhet ska vara avh...
	En medlem i ledningsorganet för en marknadsoperatör som är betydande vad gäller storlek, intern organisation och verksamhetens art, omfattning och komplexitetsgrad får inte med undantag för om medlemmen företräder medlemsstaten, samtidigt inneha posi...
	i) Ett uppdrag i ett ledningsorgan med verkställande uppgifter i kombination med två uppdrag i ledningsorgan utan verkställande uppgifter.
	ii) Fyra uppdrag i ledningsorgan utan verkställande uppgifter.
	Uppdrag i ledningsorgan med eller utan verkställande uppgifter inom samma koncern eller i företag där marknadsoperatören äger ett kvalificerat innehav ska betraktas som ett enda uppdrag i ledningsorgan.
	Behöriga myndigheter får bemyndiga en medlem av ledningsorganet att inneha ytterligare ett uppdrag i ledningsorgan utan verkställande funktioner. Behöriga myndigheter ska regelbundet informera Esma om sådana tillstånd.
	Uppdrag i ledningsorgan i organisationer som huvudsakligen har andra än affärsmässiga mål ska undantas från begränsningen av det antal uppdrag i ledningsorgan som en medlem i ett ledningsorgan kan inneha.

	b) Ledningsorganet ska ha tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter för att kunna förstå marknadsoperatörens verksamhet, inbegripet de främsta riskerna.
	c) Varje medlem av ledningsorganet ska agera med hederlighet, integritet och oberoende för att vid behov på ett effektivt sätt kunna ifrågasätta beslut som fattas av personer i ledande befattning och effektivt kontrollera och övervaka ledningens besl...
	3. Marknadsoperatörna ska avsätta tillräckliga personalresurser och finansiella resurser för installation och utbildning av medlemmar i ledningsorganet.
	4. Medlemsstaterna ska se till att marknadsoperatörer som är betydande i fråga om storlek, intern organisation och verksamhetens art, omfattning och komplexitetsgrad inrättar en nomineringskommitté, bestående av medlemmar i ledningsorganet vilka inte ...
	Nomineringskommittén ska ha följande uppdrag:
	a) Hitta och rekommendera kandidater för lediga platser i ledningsorganet, vilka ledningsorganet eller bolagsstämman ska godkänna. Nomineringskommittén ska samtidigt bedöma den samlade kunskap, färdighet, mångfald och erfarenhet som finns i ledningsor...
	b) Regelbundet, och åtminstone en gång per år, utvärdera ledningsorganets uppbyggnad, storlek, sammansättning och resultat och ge ledningsorganet rekommendationer till ändringar.
	c) Regelbundet, och åtminstone en gång per år, utvärdera kunskaper, färdigheter och erfarenheter hos enskilda medlemmar i ledningsorganet och hos ledningsorganet som helhet och rapportera till ledningsorganet om den utvärderingen.
	d) Regelbundet granska ledningsorganets policy för val och utnämning av personer i ledande befattning och lämna rekommendationer till ledningsorganet.
	I sitt arbete ska nomineringskommittén i största möjliga mån och på kontinuerlig basis beakta behovet av att se till att ledningsorganets beslutsfattande inte domineras av en enskild person eller en liten grupp av personer på ett sätt som är skadligt ...
	I sitt arbete ska nomineringskommittén ha rätt att använda alla slag av resurser den bedömer vara lämpliga, inklusive extern rådgivning.
	När ledningsorganet enligt nationell rätt inte har någon behörighet i förfarandet för urval och utnämning av någon av sina medlemmar, ska denna punkt inte vara tillämplig.
	5. Medlemsstaterna eller de behöriga myndigheterna ska kräva att marknadsoperatörer och deras respektive nomineringskommittéer beaktar en bred uppsättning egenskaper och kunskaper vid rekrytering av medlemmar till ledningsorganet och därför inför en p...
	6. Medlemsstaterna ska se till att en marknadsoperatörs ledningsorgan fastställer och övervakar genomförandet av de styrningssystem som ska säkerställa effektiv och ansvarsfull ledning av en organisation, i vilket ingår åtskillnad mellan funktioner i...
	Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet övervakar och regelbundet utvärderar effektiviteten hos marknadsoperatörens styrningsarrangemang och vidtar lämpliga åtgärder för att rätta till eventuella brister.
	Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgång till information och dokument som behövs för att ha uppsikt över och övervaka ledningens beslutfattande.
	7. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation, om den inte är övertygad om att medlemmarna i marknadsoperatörens ledningsorgan har den vandel som krävs, har tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter och avsätter tillräcklig med tid fö...
	Medlemsstaterna ska vid auktoriseringsförfarandet se till att den eller de personer som leder verksamheten inom och driften av en redan auktoriserad reglerad marknad i enlighet med detta direktiv anses uppfylla de krav som föreskrivs i punkt 1.
	8. Medlemsstaterna ska kräva att marknadsoperatören informerar den behöriga myndigheten om vilka alla medlemmar i dess ledningsorgan är och om alla ändringar av sammansättningen, tillsammans med all information som behövs för att bedöma huruvida mark...
	9. Esma ska utfärda riktlinjer om följande:
	a) Begreppet tillräcklig med tid när det gäller den tid en medlem av ledningsorganet behöver avsätta för att utföra sina uppgifter, i förhållande till omständigheterna i det enskilda fallet och karaktären, omfattningen och komplexiteten hos marknadsop...
	b) Begreppet tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter hos ledningsorganet som helhet i enlighet med punkt 2 b.
	c) Begreppen hederlighet, integritet och oberoende hos en medlem av ledningsorganet i enlighet med punkt 2 c.
	d) Begreppet tillräckliga personalresurser och finansiella resurser för installation och utbildning av medlemmar i ledningsorganet i enlighet med punkt 3.
	e) Begreppet mångfald som ska beaktas vid urvalet av medlemmar av ledningsorganet i enlighet med punkt 5.
	Esma ska utfärda dessa riktlinjer senast den …108F*.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att var och en som har möjlighet att direkt eller indirekt utöva ett betydande inflytande på förvaltningen av den reglerade marknaden är lämplig i detta sammanhang.
	2. Medlemsstaterna ska kräva att den reglerade marknadens marknadsoperatör
	a) tillhandahåller den behöriga myndigheten, och offentliggör, upplysningar om den reglerade marknadens och/eller marknadsoperatörens ägarstruktur, särskilt om vilka parter som har möjlighet att utöva ett betydande inflytande på den reglerade marknade...
	b) underrättar den behöriga myndigheten om, och offentliggör, varje ändring av ägarförhållandena som leder till att sammansättningen av de personer som utövar ett avsevärt inflytande på den reglerade marknaden ändras.
	3. Den behöriga myndigheten ska vägra att tillstyrka föreslagna förändringar av de intressen som kontrollerar den reglerade marknaden och/eller marknadsoperatören om den har objektiva och påvisbara skäl att anta att dessa skulle äventyra en sund och a...
	1. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad
	a) har vidtagit åtgärder för att kunna klart identifiera och hantera möjliga negativa följder för driften av den reglerade marknaden, eller för dess medlemmar eller deltagare, av konflikter mellan den reglerade marknadens, dess ägares eller marknadsop...
	b) har tillräckliga förutsättningar för att kunna hantera de risker den är exponerad för, vidtar lämpliga åtgärder och inför system för att identifiera alla betydande risker för dess verksamhet och vidtar effektiva åtgärder för att reducera sådana ris...
	c) är utrustad så att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och har vidtagit effektiva kompletterande åtgärder för att hantera riskerna för systemavbrott,
	d) har transparenta, icke-skönsmässiga regler och förfaranden för rättvis och välordnad handel och upprättar objektiva kriterier för effektivt utförande av order,
	e) har vidtagit verksamma åtgärder för att underlätta effektivt avslut utan dröjsmål av de transaktioner som utförs i dess system,
	f) vid tidpunkten för auktorisationen och därefter fortlöpande har tillräckliga finansiella resurser för att goda förutsättningar ska föreligga för att den ska kunna fungera korrekt med hänsyn till arten och omfattningen av de transaktioner som genom...
	2. Medlemsstater får inte tillåta att marknadsoperatörer utför kundorder med utnyttjande av eget kapital eller bedriver handel genom matchad principalhandel på någon av de reglerade marknader där de driver verksamhet.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har inrättat effektiva system, förfaranden och arrangemang för att säkerställa att dess handelssystem är motståndskraftiga, har tillräcklig kapacitet för att kunna hantera toppbelastning i fråga om ...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har infört följande:
	a) Skriftliga avtal med alla värdepappersföretag som bedriver en marknadsgarantstrategi på den reglerade marknaden.
	b) System för att säkerställa att ett tillräckligt antal värdepappersföretag ingår sådana avtal vilka kräver att de ställer fasta bud till konkurrenskraftiga priser så att marknaden tillförs likviditet på regelbunden och förutsägbar basis, om ett såd...
	3. Det skriftliga avtal som avses i punkt 2 ska åtminstone specificera följande:
	a) Värdepappersföretagets skyldigheter när det gäller tillhandahållandet av likviditet och i förekommande fall andra skyldigheter till följd av deltagandet i det system som avses i punkt 2 b.
	b) Alla incitament i form av rabatter eller annat som den reglerade marknaden erbjuder ett värdepappersföretag för att tillföra likviditet till marknaden på regelbunden och förutsägbar basis och i förekommande fall alla andra rättigheter som tillkomme...
	Den reglerade marknaden ska övervaka och se till att värdepappersföretaget uppfyller kraven i sådana bindande skriftliga avtal. Den reglerade marknaden ska informera den behöriga myndigheten om innehållet i det bindande skriftliga avtalet och ska på b...
	4. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har inrättat effektiva system, förfaranden och arrangemang för att kunna avvisa order som överskrider förutbestämda volym- och priströsklar eller är uppenbart felaktiga.
	5. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad är i stånd att tillfälligt stoppa eller begränsa handeln om det finns en betydande prisrörelse för ett finansiellt instrument på den marknaden eller en närliggande marknad under en kort period och, ...
	Medlemsstaterna ska se till att en reglerad marknad rapporterar parametrarna för att stoppa handel och alla betydande ändringar av de parametrarna till den behöriga myndigheten på ett konsekvent och jämförbart sätt, och att den behöriga myndigheten i ...
	6. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har inrättat effektiva system, förfaranden och arrangemang, bland annat krav på medlemmar eller deltagare att utföra lämpliga tester av algoritmer och att tillhandahålla miljöer för att underlätta ...
	7. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad som tillåter direkt elektroniskt tillträde har inrättat effektiva system, förfaranden och arrangemang för att säkerställa att medlemmar eller deltagare endast får tillhandahålla sådana tjänster om d...
	Medlemsstaterna ska också kräva att den reglerade marknaden fastställer lämpliga standarder beträffande riskkontroll och trösklar för handel via sådant tillträde och att den kan särskilja och vid behov stoppa order eller handel som utförs av en person...
	Den reglerade marknaden ska ha infört arrangemang för att tillfälligt stoppa eller avsluta en medlems eller en deltagares direkta elektroniska tillträde om denna punkt inte efterlevs.
	8. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad säkerställer att dess regler om samlokaliseringstjänster är transparenta, rättvisa och icke-diskriminerande.
	9. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad säkerställer att dess avgiftsstrukturer, inklusive avgifter för utförande och sidotjänster samt alla rabatter, är transparenta, rättvisa och icke-diskriminerande och att de inte skapar incitament fö...
	Medlemsstaterna ska tillåta en reglerad marknad att justera sina avgifter för annullerade order efter den tid som ordern upprätthölls och att kalibrera avgifterna för varje finansiellt instrument för vilka de tillämpas.
	Medlemsstaterna får tillåta att en reglerad marknad inför en högre avgift för att lägga en order som senare annulleras än för en order som utförs och att den inför en högre avgift för deltagare som lägger en hög andel annullerade order i förhållande t...
	10. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad med hjälp av flaggning från medlemmar eller deltagare kan identifiera vilka order som har genererats genom algoritmisk handel, vilka algoritmer som har använts för att skapa olika order och vilka ...
	11. Medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader, på begäran av den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten för denna reglerade marknad, förser den behöriga myndigheten med data om orderboken eller ger den behöriga myndigheten tillträde till orde...
	12. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att ytterligare specificera
	a) kraven för att säkerställa att handelssystem på reglerade marknader är motståndskraftiga och har tillräcklig kapacitet,
	b) den andel som avses i punkt 6, med beaktande av faktorer såsom värdet av inte utförda order i förhållande till värdet av utförda transaktioner,
	c) kontrollerna avseende direkt elektroniskt tillträde på ett sätt som säkerställer att kontrollerna som tillämpas på sponsrat tillträde åtminstone motsvarar dem som tillämpas på direkt marknadstillträde.
	d) kraven för att säkerställa att samlokaliseringstjänster och avgiftsstrukturer är rättvisa och icke-diskriminerande och att avgiftsstrukturerna inte skapar incitament för otillbörliga handelsförhållanden eller marknadsmissbruk,
	e) fastställandet av när en reglerad marknad är avgörande för likviditeten för det finansiella instrumentet,
	f) kraven för att se till att marknadsgarantsystemen är rättvisa och icke-diskriminerande och fastställa minimikrav på marknadsgarantverksamhet som reglerade marknader måste uppfylla när de utformar ett marknadsgarantprogram och villkor för när kravet...
	g) kraven för att säkerställa lämplig testning av algoritmer så att det kan säkerställas att algoritmiska handelssystem inbegripet system för algoritmisk högfrekvenshandel inte kan skapa eller bidra till otillbörliga marknadsförhållanden på marknaden.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …109F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	13. Esma ska senast den …110F** utarbeta riktlinjer för en lämplig kalibrering av handelsstopp enligt punkt 5 med beaktande av de faktorer som avses i den punkten.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader antar regler för tick-size för aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument och i alla andra finansiella instrument för vilka tekniska standarder för ...
	2. De regler för tick-size som avses i punkt 1 ska
	a) kalibreras så att de återspeglar det finansiella instrumentets likviditetsprofil och den genomsnittliga spreaden mellan köp- och säljkurs, med beaktande av önskan att möjliggöra rimligt stabila priser utan att i onödan hindra ännu snävare spreadar,
	b) på lämpligt sätt justera tick-size för varje finansiellt instrument.
	3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att specificera minsta tick-size eller regler för tick-size för specifika aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella instrument då detta krävs...
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …111F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	4. Esma får utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att specificera minsta tick-size eller regler för tick-size för andra specifika finansiella instrument än de som förtecknas i punkt 3, då detta krävs för att säkerställa att marknad...
	Esma ska överlämna sådana förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …112F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att alla handelsplatser och deras medlemmar eller deltagare synkroniserar de klockor som används för att registrera datum och tid för varje händelse som ska rapporteras.
	2. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att precisera den noggrannhetsnivå med vilken klockor ska synkroniseras i enlighet med internationella standarder.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …113F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att de reglerade marknaderna har tydliga och transparenta regler för upptagande av finansiella instrument till handel.
	Dessa regler ska sörja för att handeln med varje finansiellt instrument som tas upp till handel på en reglerad marknad kan ske på ett rättvist, välordnat och effektivt sätt och att de, när det rör sig om överlåtbara värdepapper, är fritt överlåtbara.
	2. I fråga om derivat ska de regler som avses i punkt 1 särskilt sörja för att utformningen av derivatkontraktet möjliggör en korrekt prissättning och garanterar effektiva avvecklingsvillkor.
	3. Utöver förpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 ska medlemsstaterna kräva att varje reglerad marknad upprättar och vidmakthåller effektiva funktioner för att kontrollera att emittenter av överlåtbara värdepapper som upptas till handel på en reglera...
	Medlemsstaterna ska se till att den reglerade marknaden vidtar åtgärder som underlättar för dess medlemmar eller aktörer att inhämta uppgifter som offentliggjorts enligt unionsrätten.
	4. Medlemsstaterna ska sörja för att de reglerade marknaderna har vidtagit de åtgärder som krävs för att regelbundet kunna kontrollera att kraven för upptagande till handel uppfylls när det gäller finansiella instrument som de har tagit upp till handel.
	5. Ett överlåtbart värdepapper som har tagits upp till handel på en reglerad marknad får därefter tas upp till handel på andra reglerade marknader även utan emittentens samtycke och i enlighet med berörda bestämmelser i direktiv 2003/71/EG. Den regler...
	6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn, i vilka det ska
	a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden ska beakta för varje klass av finansiella instrument när den bedömer om ett finansiellt instrument emitteras på ett sätt som uppfyller kraven i punkt 1 andra stycket för att det ska få tas upp till hande...
	b) förtydligas vilka funktioner den reglerade marknaden är ålagd att införa för att kunna anses ha uppfyllt sin skyldighet att kontrollera att emittenter av överlåtbara värdepapper uppfyller sina skyldigheter enligt unionsrätten i fråga om offentligg...
	c) förtydligas vilka åtgärder den reglerade marknaden måste vidta enligt punkt 3 för att underlätta för dess medlemmar eller aktörer att inhämta uppgifter som offentliggjorts enligt unionsrätten.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …114F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Utan att det påverkar den behöriga myndighetens rätt enligt artikel 69.2 att begära att handeln med ett finansiellt instrument tillfälligt ska stoppas eller att det ska avföras från handel, får en marknadsoperatör tillfälligt stoppa handeln med ett...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att en marknadsoperatör som tillfälligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avför ett finansiellt instrument från handel även tillfälligt stoppar eller från handeln avför de derivat som avses i punkterna ...
	Den behöriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instrument tillfälligt stoppades eller avfördes från handel ska kräva att andra reglerade marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av dess ju...
	Varje underrättad behörig myndighet ska meddela Esma och andra behöriga myndigheter om sitt beslut, inklusive en förklaring, om beslutet var att inte tillfälligt stoppa handeln med eller från handel avföra det finansiella instrumentet eller de derivat...
	Den behöriga myndigheten ska omedelbart offentliggöra sitt beslut och meddela Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater om beslutet.
	De underrättade behöriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av deras jurisdiktion och bedriver handel med samma finansie...
	Denna punkt är också tillämplig när ett beslut om att tillfälligt stoppa handel med ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hänför sig till det finansiella instrumentet dras tillb...
	Det underrättelseförfarande som avses i denna punkt ska också tillämpas om ett beslut om att tillfälligt stoppa handel med eller från handel avföra ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C bilaga I vilka avser...
	För att säkerställa att skyldigheten att tillfälligt stoppa eller avföra sådana derivat från handeln tillämpas proportionerligt ska Esma utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att ytterligare specificera de fall då kopplingen mella...
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …117F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa formatet och tidpunkten för de meddelanden och de offentliggöranden som avses i punkt 2.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …118F**.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	4. Kommissionen ska ha behörighet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att specificera den förteckning över omständigheter som innebär allvarlig skada för investerarnas intressen och en korrekt fungerande marknad enligt punkterna 1 och 2.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad upprättar, inför och upprätthåller transparenta, icke-diskriminerande regler som bygger på objektiva kriterier för tillträde till, eller medlemskap av den reglerade marknaden.
	2. I de bestämmelser som avses i punkt 1 ska det anges vilka förpliktelser medlemmarna eller aktörerna har till följd av
	a) den reglerade marknadens uppbyggnad och förvaltning,
	b) de regler som gäller transaktioner på marknaden,
	c) de yrkesregler som gäller för personalen vid de värdepappersföretag eller kreditinstitut som är verksamma på marknaden,
	d) de villkor som enligt punkt 3 gäller för andra medlemmar eller aktörer än värdepappersföretag och kreditinstitut,
	e) de regler och förfaranden för clearing och avveckling av transaktioner som genomförs på den reglerade marknaden.
	3. Reglerade marknader får som medlemmar eller aktörer uppta värdepappersföretag och kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv 2013/36/EU samt andra personer som
	a) har tillräckligt god vandel,
	b) besitter tillräcklig handelsförmåga, handelskompetens och handelserfarenhet,
	c) i tillämpliga fall har lämplig organisation,
	d) har tillräckliga resurser för sin uppgift med beaktande av de olika finansiella arrangemang som den reglerade marknaden har upprättat för att garantera korrekt avveckling av transaktioner.
	4. Medlemsstaterna ska säkerställa att medlemmar och aktörer inte är skyldiga att iaktta skyldigheterna enligt artiklarna 24, 25, 27 och 28 i förhållande till varandra när det gäller transaktioner som genomförs på en reglerad marknad. Den reglerade ma...
	5. Medlemsstaterna ska sörja för att det i reglerna om tillträde till eller medlemskap eller deltagande i en reglerad marknad finns föreskrifter om värdepappersföretags och kreditinstituts deltagande, direkt eller på distans.
	6. Medlemsstaterna ska utan ytterligare rättsliga eller administrativa krav tillåta att reglerade marknader från andra medlemsstater vidtar lämpliga åtgärder inom deras territorium i syfte att underlätta tillträdet till, och handeln på, de reglerade ...
	Den reglerade marknaden ska delge den behöriga myndigheten i sin hemmedlemsstat i vilken medlemsstat den avser att vidta sådana åtgärder. Den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en månad vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemss...
	Den behöriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat ska på begäran av den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten och utan onödigt dröjsmål vidarebefordra identiteten för de av den reglerade marknadens medlemmar eller deltagare som är ...
	7. Medlemsstaterna ska kräva att marknadsoperatören regelbundet överlämnar en förteckning över sina medlemmar och deltagare från den reglerade marknaden till den reglerade marknadens behöriga myndighet.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader upprättar och upprätthåller effektiva system och förfaranden inbegripet de nödvändiga resurserna för regelbunden övervakning av att dess medlemmar eller deltagare följer dess regler. Reglerade markn...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att de reglerade marknadernas marknadsoperatörer omedelbart underrättar sina behöriga myndigheter om betydande överträdelser av reglerna, otillbörliga marknadsförhållanden eller uppförande som kan innebära beteende som är ...
	De behöriga myndigheterna inom de reglerade marknaderna ska underrätta Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater den information som avses i första stycket.
	Vad gäller uppförande som kan tyda på beteende som är förbjudet enligt förordning (EU) nr .../2014* ska den behöriga myndigheten vara övertygad om att sådant beteende äger rum eller har ägt rum, innan den underrättar de behöriga myndigheterna i de and...
	3. Medlemsstaterna ska kräva att en marknadsoperatör utan onödigt dröjsmål förser den myndighet som är behörig för utredning och lagföring av marknadsmissbruk på den reglerade marknaden med relevanta upplysningar och fullt ut stöder denna vid utredni...
	4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att fastställa de omständigheter som utlöser informationskravet enligt punkt 2 i den här artikeln.
	1. Utan att det påverkar tillämpningen av avdelningarna III, IV eller V i förordning (EU) nr 648/2012 ska medlemsstaterna inte hindra reglerade marknader från att träffa lämpliga överenskommelser med en central motpart eller andra system för clearing ...
	2. Utan att det påverkar tillämpningen av avdelningarna III, IV eller V i förordning (EU) nr 648/2012 får den behöriga myndigheten för en reglerad marknad inte motsätta sig att en central motpart eller ett annat system för clearing och/eller avvecklin...
	För att undvika onödig överlappning av kontrollen ska den behöriga myndigheten beakta den övervakning/tillsyn av clearing- och avvecklingssystem som redan utförs av centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter för clearing- och avvecklingssystem...
	1. Medlemsstaterna ska se till att behöriga myndigheter, i enlighet med den beräkningsmetod som fastställts av Esma, fastställer och tillämpar positionslimiter avseende storleken på den nettoposition som en person kan inneha vid alla tidpunkter i råva...
	a) förhindra marknadsmissbruk,
	b) stödja ordnade prissättnings- och avvecklingsvillkor, däribland att förebygga positioner som snedvrider marknaden och i synnerhet att säkerställa konvergens mellan derivatpriserna under leveransmånaden och spotpriserna för den underliggande råvaran...
	Positionslimiterna ska inte vara tillämpliga på positioner som innehas för en icke-finansiell enhets räkning och som på ett objektivt mätbart sätt minskar risker som står i direkt samband med affärsverksamheten hos denna icke-finansiella enhet.
	2. Positionslimiterna ska ange tydliga kvantitativa tröskelvärden för den maximala storleken på den position i ett råvaruderivat som en person kan inneha.
	3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att fastställa de beräkningsmetoder som de behöriga myndigheterna ska tillämpa för att fastställa spotmånadens positionslimiter och andra månaders positionslimiter för fysiskt avvec...
	a) Råvaruderivatkontraktens löptid.
	b) Levererbara tillgångar av den underliggande råvaran.
	c) Det totala antalet utestående kontrakt och det totala antalet utestående kontrakt i andra finansiella instrument med samma underliggande råvara.
	d) Volatiliteten på de relevanta marknaderna, inklusive utbytbara derivat och underliggande råvaruderivat.
	e) Antalet marknadsdeltagare och deras storlek.
	f) Egenskaperna hos den underliggande råvarumarknaden, inklusive mönster för produktion, förbrukning och transport till marknaden.
	g) Utvecklandet av nya kontrakt.
	Esma ska beakta erfarenheter som rör positionslimiter från värdepappersföretag och marknadsoperatörer som driver en handelsplats och andra jurisdiktioner.
	Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket till kommissionen senast den ...121F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	4. En behörig myndighet ska fastställa limiter för varje råvaruderivatkontrakt som handlas på handelsplatser med hjälp av de beräkningsmetoder som Esma fastställt i enlighet med punkt 3. Den positionslimiten ska inbegripa ekonomiskt likvärdiga OTC-kon...
	En behörig myndighet ska se över positionslimiterna när det sker en betydande förändring av levererbara tillgångar eller öppna kontrakt eller någon annan betydande förändring på marknaden, med grundval i dess fastställande av levererbara tillgångar oc...
	5. De behöriga myndigheterna ska till Esma anmäla den exakta positionslimit som de avser att fastställa i enlighet med Esmas beräkningsmetoder enligt punkt 3. Esma ska, inom två månader efter det att anmälan mottagits, avge ett yttrande till den berö...
	Om Esma fastslår att en positionslimit inte överensstämmer med beräkningsmetoden enligt punkt 3 ska Esma vidta åtgärder i enlighet med sina befogenheter enligt artikel 17 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	6. När samma råvaruderivat handlas i betydande volymer på handelsplatser i mer än en jurisdiktion ska den behöriga myndigheten för den handelsplats där den största handelsvolymen sker (den centrala behöriga myndigheten) fastställa den gemensamma posi...
	De behöriga myndigheterna för de handelsplatser där samma råvaruderivat handlas och de behöriga myndigheterna för positionsinnehavare i det råvaruderivatet ska inrätta samarbetsarrangemang, inbegripet utbyte av relevanta uppgifter med varandra för att...
	7. Esma ska åtminstone en gång per år kontrollera hur de behöriga myndigheterna har genomfört den positionslimit som fastställts i enlighet med Esmas beräkningsmetod enligt punkt 3. Vid denna kontroll ska Esma säkerställa att den gemensamma positionsl...
	8. Medlemsstaterna ska säkerställa att värdepappersföretag eller marknadsoperatörer som driver en handelsplats där det bedrivs handel med råvaruderivat tillämpar positionshanteringskontroller. De kontrollerna ska åtminstone ge handelsplatsen befogenh...
	a) övervaka personers öppna kontraktspositioner,
	b) få tillträde till information, inklusive all relevant dokumentation, från personer beträffande storleken på eller syftet med en position eller en exponering som innehas och information om förmånstagare eller underliggande ägare, om alla överenskomn...
	c) kräva att en person, utifrån vad som är nödvändigt i varje enskilt fall, tillfälligt eller permanent avslutar eller minskar en position och ensidigt vidta lämpliga åtgärder för att se till att avslutningen eller minskningen äger rum, om personen in...
	d) när detta är lämpligt, kräva att en person tillfälligt återställer likviditet till marknaden till ett överenskommet pris och i en överenskommen omfattning med uttrycklig avsikt att mildra effekterna av en stor eller dominerande position.
	9. Positionslimiterna och positionshanteringskontrollerna ska vara transparenta och icke-diskriminerande, med uppgifter om hur de tillämpas på personer och med beaktande av marknadsdeltagarnas art och sammansättning och av deras användning av de kontr...
	10. Det värdepappersföretag eller den marknadsoperatör som driver handelsplatsen ska tillhandahålla den behöriga myndigheten detaljerade uppgifter om positionshanteringskontrollerna.
	Den behöriga myndigheten ska lämna samma information samt detaljerade uppgifter om de positionslimiter som den har fastställt till Esma, som på sin webbplats ska offentliggöra och förvalta en databas med sammanfattningar av positionslimiter och posit...
	11. Positionslimiterna enligt punkt 1 ska föreskrivas av de behöriga myndigheterna enligt artikel 69.2 p.
	12. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte att fastställa
	a) kriterierna och metoderna för att avgöra huruvida en position verkligen minskar risker som står i direkt samband med affärsverksamheten,
	b) metoderna för att avgöra när en persons positioner ska aggregeras inom en grupp,
	c) kriterierna för att avgöra huruvida ett kontrakt är ett OTC-kontrakt som ekonomiskt motsvarar det som handlas på en handelsplats, som avses i punkt 1, på ett sätt som underlättar rapporteringen av positioner som innehas i likvärdiga OTC-kontrakt ti...
	d) definitionen av vad som utgör samma råvaruderivat och betydande volymer enligt punkt 6 i den här artikeln,
	e) metoderna för att aggregera och nettoberäkna råvaruderivatpositioner OTC och på handelsplatser för att fastställa nettopositionen i syfte att bedöma efterlevnaden av limiterna. Sådana metoder ska fastställa kriterier för att avgöra vilka positione...
	f) förfarandet för att bestämma hur personer får ansöka om undantaget enligt första stycket i punkt 1 i denna artikel och hur den behöriga myndigheten i fråga ska godkänna sådana ansökningar,
	g) beräkningsmetoden för att avgöra vilken handelsplats som har den största handelsvolymen i ett råvaruderivat och vad som utgör betydande volymer enligt punkt 6 i denna artikel.
	Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket till kommissionen senast den ...122F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	13. Behöriga myndigheter ska inte föreskriva begränsningar som är mer restriktiva än de som antagits i enlighet med punkt 1, utom i undantagsfall om de är objektivt motiverade och proportionella med beaktande av likviditeten på den specifika marknade...
	Om de behöriga myndigheterna beslutar att föreskriva mer restriktiva positionslimiter, ska de meddela Esma. Meddelandet ska innehålla en motivering för de mer restriktiva positionslimiterna. Esma ska inom 24 timmar utfärda ett yttrande om huruvida Esm...
	Om en behörig myndighet inför limiter som strider mot Esmas yttrande ska den omedelbart på sin webbplats offentliggöra ett meddelande med en utförlig förklaring av dess skäl för att göra detta.
	14. Medlemsstaterna ska föreskriva att de behöriga myndigheterna kan utöva sina befogenheter att påföra sanktioner enligt detta direktiv för överträdelser av positionslimiter som satts i enlighet med denna artikel avseende
	a) positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar inom dess territorium och som överstiger de limiter för råvaruderivatkontrakt som den behöriga myndigheten satt för kontrakt på handelsplatser som befinner sig och verkar på dess terr...
	b) positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar på dess territorium och som överstiger den limit för råvaruderivatkontrakt som de behöriga myndigheterna i andra medlemsstater satt.
	1. Medlemsstaterna ska se till att ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en handelsplats där det bedrivs handel med råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa
	a) varje vecka offentliggör en rapport med uppgifter om de totala positioner som innehas av de olika kategorierna personer för de olika råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa som handlas på deras handelsplatser, med uppgift om antal...
	b) åtminstone varje dag ger den behöriga myndigheten en fullständig uppdelad redovisning av positionerna som innehas av alla personer på handelsplatsen, inklusive marknadsmedlemmar eller marknadsdeltagare och deras kunder.
	Den skyldighet som fastställs i led a ska gälla endast när både antalet personer och deras öppna positioner överskrider minimitröskelvärden.
	2. Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretag som handlar med råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa utanför en handelsplats till den behöriga myndigheten för handelsplatsen där råvaruderivat eller utsläppsrätter eller der...
	3. För att göra det möjligt att övervaka efterlevnaden av artikel 57.1 ska medlemsstaterna kräva att medlemmar av eller deltagare på reglerade marknader och MTF-plattformar och kunder till OTF-plattformar åtminstone dagligen rapporterar till värdepapp...
	4. Personer som innehar positioner i ett råvaruderivat eller en utsläppsrätt eller ett tillhörande derivat, ska av värdepappersföretaget eller den marknadsoperatör som driver handelsplatsen klassificeras i enlighet med arten av deras huvudsakliga verk...
	a) Värdepappersföretag eller kreditinstitut.
	b) Investeringsfonder, antingen ett företag för kollektiva investeringar i överlåtbara värdepapper fondföretag enligt definitionen i direktiv 2009/65/EG, eller en förvaltare av alternativa investeringsfonder enligt definitionen i direktiv 2011/61/EG.
	c) Andra finansiella institut, inklusive försäkringsföretag och återförsäkringsföretag enligt definitionerna i direktiv 2009/138/EG, och tjänstepensionsinstitut enligt definitionen i direktiv 2003/41/EG.
	d) Kommersiella företag.
	e) För utsläppsrätter eller derivat av dessa, operatörer med skyldighet till regelefterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG.
	De rapporter som avses i punkt 1 a ska ange antalet långa och korta positioner per kategori av person, eventuella förändringar av dessa sedan föregående rapport, procentandel öppna kontrakt totalt för varje kategori, och antalet personer i varje kateg...
	De rapporter som avses i punkt 1 a och de uppdelningar som avses i punkt 2 ska dessutom skilja mellan
	a) positioner som identifierats som positioner som på ett objektivt mätbart sätt minskar de risker som direkt hör samman med affärsverksamhet, och
	b) andra positioner.
	5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa formatet för de rapporter som avses i punkt 1 a och de uppdelningar som avses i punkt 2.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …124F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	För utsläppsrätter och derivat av dessa ska rapporteringen inte påverka skyldigheten till regelefterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG.
	6. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 för att bestämma de tröskelvärden som avses i punkt 1 andra stycket i den här artikeln, med beaktande av det totala antalet öppna positioner och deras storlek och det total...
	7. Esma ska utveckla förslag till tekniska standarder för genomförande i fråga om åtgärder för att kräva att alla rapporter som avses i punkt 1 a ska skickas till Esma vid en angiven tidpunkt varje vecka, för centraliserat offentliggörande av dessa ra...
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att tillhandahållandet av datarapporteringstjänster som beskrivs i bilaga I avsnitt D som en regelmässig verksamhet eller rörelse ska auktoriseras i förväg i enlighet med detta avsnitt. Denna auktorisation ska beviljas av ...
	2. Med avvikelse från punkt 1 ska medlemsstaterna tillåta att ett värdepappersföretag eller marknadsoperatör som driver en handelsplats driver datarapporteringstjänsterna för ett APA, en CTP och en ARM, förutsatt att det först kontrolleras att de uppf...
	3. Medlemsstaterna ska registrera alla leverantörer av datarapporteringstjänster. Registret ska vara tillgängligt för allmänheten och ska innehålla information om de tjänster för vilka leverantören av datarapporteringstjänster är auktoriserad. Den sk...
	Esma ska upprätta en förteckning över alla leverantörer av datarapporteringstjänster i unionen. Förteckningen ska innehålla information om de tjänster för vilka leverantören av datarapporteringstjänster har auktoriserats och den ska uppdateras regelbu...
	När en behörig myndighet har återkallat en auktorisation i enlighet med artikel 62 ska denna återkallelse synas i förteckningen i fem år.
	4. Medlemsstaterna ska kräva att leverantörer av datarapporteringstjänster tillhandahåller sina tjänster under den behöriga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna ska sörja för att de behöriga myndigheterna regelbundet kontrollerar att leverantörer av ...
	1. Hemmedlemsstaten ska säkerställa att det i auktorisationen anges vilken datarapporteringstjänst som leverantören av datarapporteringstjänster har auktoriserats att tillhandahålla. En leverantör av datarapporteringstjänster som vill utvidga sin verk...
	2. Auktorisationen ska gälla för hela unionen och ska göra det möjligt för en leverantör av datarapporteringstjänster att tillhandahålla de tjänster för vilka den har auktoriserats inom hela unionen.
	1. Den behöriga myndigheten får inte bevilja auktorisation innan den har förvissat sig om att sökanden uppfyller samtliga krav i de bestämmelser som antagits enligt detta direktiv.
	2. Leverantören av datarapporteringstjänster ska överlämna all information – inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka typer av tjänster som planeras och organisationsstrukturen för dessa – som krävs för att den behöriga m...
	3. En sökande ska inom sex månader efter det att en fullständig ansökan har lämnats in underrättas om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.
	4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte att bestämma
	a) vilken information som ska lämnas till de behöriga myndigheterna enligt punkt 2, inbegripet verksamhetsplanen,
	b) vilken information som ska ingå i underrättelserna enligt artikel 63.3.
	Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket till kommissionen senast den ...125F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för underrättelsen om eller tillhandahållandet av information enligt punkt 2 i den här artikeln och artikel 63.4.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …126F**.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Medlemsstaterna ska kräva att alla medlemmar i ledningsorganet hos en leverantör av datarapporteringstjänster alltid ska ha tillräckligt god vandel och ha tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter och avsätta tillräckligt med tid för att...
	Ledningsorganet som helhet ska ha tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter för att kunna förstå den verksamhet som bedrivs av leverantören av datarapporteringstjänster. Varje medlem i ledningsorganet ska agera med hederlighet, integritet ...
	Om en marknadsoperatör ansöker om auktorisation för att driva ett APA, en CTP eller en ARM och medlemmarna i ledningsorganet hos detta APA; CTP eller ARM är desamma som medlemmarna i den reglerade marknadens ledningsorgan, ska dessa personer anses upp...
	2. Esma ska senast den ...128F* utarbeta riktlinjer för bedömningen av lämpligheten hos medlemmarna av det ledningsorgan som beskrivs i punkt 1, med beaktande av de olika roller och funktioner som utförs av dem och behovet av att undvika intressekonfl...
	3. Medlemsstaterna ska kräva att leverantören av datarapporteringstjänster underrättar den behöriga myndigheten om alla medlemmar i sitt ledningsorgan och om alla ändringar av medlemskapet i ledningsorganet, tillsammans med all information som behövs ...
	4. Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet för en leverantör av datarapporteringstjänster fastställer och övervakar genomförandet av de styrningssystem som ska säkerställa en effektiv och ansvarsfull ledning av en organisation, inbegripet en å...
	5. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation om den inte är övertygad om att den eller de personer som ska leda verksamheten hos leverantören av datarapporteringstjänster har tillräckligt god vandel, eller om det finns objektiva och påvisbara ...
	1. Hemmedlemsstaten ska kräva att ett APA har inrättat adekvata strategier och arrangemang för att offentliggöra den information som krävs enligt artiklarna 20 och 21 i förordning (EU) nr …/2014129F* så nära realtid som det är tekniskt möjligt, på rim...
	2. Den information som offentliggörs av ett APA i enlighet med punkt 1 ska minst inkludera följande:
	a) Identifieringskod för det finansiella instrumentet.
	b) Det pris till vilket transaktionen genomfördes.
	c) Transaktionsvolym.
	d) Tidpunkt för transaktionen.
	e) Tidpunkt då transaktionen rapporterades.
	f) Prisnotering för transaktionen.
	g) Koden för den handelsplats där transaktionen utfördes, eller om transaktionen utfördes genom en systematisk internhandlare koden "SI", alternativt koden "OTC".
	h) I tillämpliga fall, en indikator som visar att särskilda villkor gällde för transaktionen.
	3. Hemmedlemsstaten ska kräva att APA:t driver och upprätthåller effektiva administrativa arrangemang som är utformade för att förhindra intressekonflikter i förhållande till dess kunder. I synnerhet ska ett APA som även är en marknadsoperatör eller e...
	4. Hemmedlemsstaten ska kräva att APA:t har inrättat sunda skyddsmekanismer som är utformade för att garantera skyddet vid informationsöverföringen, för att minimera risken för dataförvanskning och för obehörigt tillträde och för att förhindra inform...
	5. Hemmedlemsstaten ska kräva att APA:t har inrättat system som på ett effektivt sätt kan kontrollera handelsrapporters fullständighet, hitta fall av utelämnad information och uppenbara fel och begära omsändning av alla sådana felaktiga rapporter.
	6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att bestämma gemensamma format, datastandarder och tekniska arrangemang som underlättar den konsolidering av information som avses i punkt 1.
	Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket till kommissionen senast den ...130F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	7. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 89 för att klargöra vad som utgör rimliga affärsmässiga villkor för offentliggörandet av information som avses i punkt 1 i den här artikeln.
	8. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn med närmare uppgifter om
	a) det sätt på vilket ett APA får fullgöra den informationsskyldighet som avses i punkt 1,
	b) innehållet i den information som ska offentliggöras enligt punkt 1, inbegripet åtminstone den information som avses i punkt 2 på ett sådant sätt att offentliggörandet av den information som krävs enligt artikel 64 möjliggörs,
	(c) de konkreta organisatoriska krav som fastställs i punkterna 3, 4 och 5.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …131F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Hemmedlemsstaten ska kräva att en CTP har inrättat adekvata strategier och arrangemang för att samla in den information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 6 och 20 i förordning (EU) nr …/2014132F*, slå samman den till en kontinuerlig ele...
	Den informationen ska innehålla åtminstone följande uppgifter:
	a) Identifieringskod för det finansiella instrumentet.
	b) Det pris till vilket transaktionen genomfördes.
	c) Transaktionsvolym.
	d) Tidpunkt för transaktionen.
	e) Tidpunkt då transaktionen rapporterades.
	f) Prisnotering för transaktionen.
	g) Koden för den handelsplats där transaktionen utfördes, eller om transaktionen utfördes genom en systematisk internhandlare koden "SI", alternativt koden "OTC".
	h) I tillämpliga fall, det faktum att en datoralgoritm inom värdepappersföretaget låg bakom investeringsbeslutet och utförandet av transaktionen.
	i) I tillämpliga fall, en indikator som visar att särskilda villkor gällde för transaktionen.
	j) Om undantag i enlighet med artikel 4.1 a eller 4.1 b förordning (EU) nr .../2014133F* gjorts från kravet att offentliggöra den information som avses i artikel 3.1 i den förordningen, en markering som visar vilket av de undantagen som gällde för tra...
	Informationen ska göras tillgänglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att CTP:n har offentliggjort den. Hemmedlemsstaten ska kräva att CTP:n på ett effektivt och konsekvent sätt ska kunna sprida sådan information på ett sätt som säkerställer snabb ti...
	2. Hemmedlemsstaten ska kräva att en CTP har inrättat adekvata strategier och arrangemang för att samla in den information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 10 och 21 i förordning (EU) nr …/2014*, slå samman den till en kontinuerlig elektr...
	a) Identifieringskod eller identifierbara kännetecken för det finansiella instrumentet.
	b) Det pris till vilket transaktionen genomfördes.
	c) Transaktionsvolym.
	d) Tidpunkt för transaktionen.
	e) Tidpunkt då transaktionen rapporterades.
	f) Prisnotering för transaktionen.
	g) Koden för den handelsplats där transaktionen utfördes, eller om transaktionen utfördes genom en systematisk internhandlare koden "SI", alternativt koden "OTC".
	h) I tillämpliga fall, en indikator som visar att särskilda villkor gällde för transaktionen.
	Informationen ska göras tillgänglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att CTP:n har offentliggjort den. Hemmedlemsstaten ska kräva att tillhandahållaren av konsoliderad handelsinformation på ett effektivt och konsekvent sätt ska kunna sprida sådan in...
	3. Hemmedlemsstaten ska kräva att CTP:n ska säkerställa att de data som tillhandahålls har sammanställts från alla reglerade marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA och för de finansiella instrument som specificeras genom tekniska standard...
	4. Hemmedlemsstaten ska kräva att CTP:n driver och upprätthåller effektiva administrativa arrangemang som är utformade för att förhindra intressekonflikter. I synnerhet ska en marknadsoperatör eller ett APA, som också tillhandahåller konsoliderad han...
	5. Hemmedlemsstaten ska kräva att CTP:n har inrättat sunda skyddsmekanismer som är utformade för att garantera skyddet vid informationsöverföringen och för att minimera risken för dataförvanskning och för obehörigt tillträde. Hemmedlemsstaten ska kräv...
	6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att bestämma datastandarder och format för den information som ska offentliggöras i enlighet med artiklarna 6, 10, 20 och 21 i förordning (EU) nr …/2014134F*, inklusive identifierin...
	Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket till kommissionen senast den …135F** vad gäller information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 6 och 20 i förordning (EU) nr …/2014* och senast de...
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	7. Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 för att klargöra vad som utgör rimliga affärsmässiga villkor för tillhandahållandet av tillträde till dataströmmar i enlighet med punkterna 1 och 2 i den här artikeln.
	8. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn med närmare uppgifter om
	a) det sätt på vilket CTP får fullgöra den informationsskyldighet som avses i punkterna 1 och 2,
	b) innehållet i den information som ska offentliggöras enligt punkterna 1 och 2.
	c) de finansiella instrument för vilka data måste tillhandahållas i dataströmmen och för andra instrument än aktier de handlingsplatser och APA:n som behöver inkluderas,
	d) andra sätt att säkerställa att de data som offentliggörs av olika CTP är sinsemellan överensstämmande och möjliggör uttömmande kartläggning och korshänvisning i förhållande till liknande data från andra källor samt redovisning i aggregerad form på ...
	e) de konkreta organisatoriska krav som fastställs i punkterna 4 och 5.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …136F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Hemmedlemsstaten ska kräva att en ARM har inrättat adekvata strategier och arrangemang för rapportering av den information som krävs enligt artikel 26 i förordning (EU) nr .../2014137F* så snabbt som möjligt, och senast vid slutet av arbetsdagen da...
	2. Hemmedlemsstaten ska kräva att ARM:n driver och upprätthåller effektiva administrativa arrangemang som är utformade för att förhindra intressekonflikter i förhållande till dess kunder. I synnerhet ska en ARM som även är en marknadsoperatör eller et...
	3. Hemmedlemsstaten ska kräva att ARM:n har inrättat sunda skyddsmekanismer som är utformade för att garantera skyddet och autentiseringen vid informationsöverföringen, för att minimera risken för dataförvanskning och för obehörigt tillträde och för a...
	4. Hemmedlemsstaten ska kräva att ARM:n har inrättat system som på ett effektivt sätt kan kontrollera transaktionsrapporters fullständighet, hitta fall av utelämnad information och uppenbara fel som orsakats av värdepappersföretaget och då sådana fel...
	Hemmedlemsstaten ska också kräva att ARM:n har inrättat system som gör det möjligt för ARM:n att upptäcka fel eller utelämnanden som den själv har orsakat och kunna åtgärda dessa och översända korrekta och fullständiga transaktionsrapporter (eller, i ...
	5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn med närmare uppgifter om
	a) det sätt på vilket en ARM får fullgöra den informationsskyldighet som avses i punkt 1 och
	b) de konkreta organisatoriska krav som fastställs i punkterna 2, 3 och 4.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …138F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Varje medlemsstat ska utse de behöriga myndigheter som ska fullgöra var och en av de uppgifter som föreskrivs i de olika bestämmelserna i förordning (EU) nr .../2014139F* och i detta direktiv. Medlemsstaterna ska underrätta kommissionen, Esma och ö...
	2. De behöriga myndigheter som avses i punkt 1 ska vara offentliga myndigheter, dock utan att detta föregriper möjligheten att delegera uppgifter till andra organ, när en sådan möjlighet uttryckligen föreskrivs i artikel 29.4.
	Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter än de myndigheter som avses i punkt 1 får inte innefatta offentlig myndighetsutövning eller befogenhet att göra diskretionära bedömningar. Medlemsstaterna ska kräva dels att de behöriga myndigheter...
	Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behöriga myndigheterna i de övriga medlemsstaterna alla beslut som fattas i fråga om delegering av uppgifter, inbegripet de exakta villkor som reglerar sådan delegering.
	3. Esma ska offentliggöra och uppdatera en förteckning över de behöriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 på sin webbplats.
	1. De behöriga myndigheterna ska få alla tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att införa korrigerande åtgärder som den behöver för att fullgöra sina uppgifter enligt detta direktiv och förordning (EU) nr .../2014*.
	2. De befogenheter som avses i punkt 1 ska omfatta åtminstone följande befogenheter att
	a) få tillgång till alla dokument eller andra uppgifter i vilken form som helst som enligt den behöriga myndigheten skulle kunna vara relevanta för fullgörandet av dess uppgifter och få eller ta en kopia av dem,
	b) kräva eller begära tillhandahållande av upplysningar från vilken person som helst och att vid behov kalla in och fråga ut en person för att inhämta upplysningar,
	c) utföra kontroller eller undersökningar på plats,
	d) begära befintliga inspelningar av telefonsamtal eller bevarad elektronisk kommunikation eller andra uppgifter om tele- och datatrafik vilka innehas av ett värdepappersföretag, ett kreditinstitut eller alla andra enheter som regleras av detta direkt...
	e) kräva att tillgångar fryses eller beläggs med kvarstad eller båda,
	f) kräva ett tillfälligt förbud mot yrkesverksamhet,
	g) begära uppgifter från revisorer för auktoriserade värdepappersföretag, reglerade marknader och leverantörer av datarapporteringstjänster,
	h) överlämna ärenden till åtal,
	i) ge revisorer eller sakkunniga tillstånd att utföra kontroller eller undersökningar,
	j) kräva eller begära tillhandahållande av information som inbegriper all relevant dokumentation från alla personer beträffande storleken på eller syftet med en position eller en exponering som innehas via råvaruderivat, och alla tillgångar eller sku...
	k) kräva att varje praxis eller uppträdande som den behöriga myndigheten anser strider mot bestämmelserna i förordning (EU) nr .../2014142F* och de bestämmelser som har antagits vid genomförandet av detta direktiv tillfälligt eller permanent upphör oc...
	l) vidta varje slag av åtgärd för att se till att värdepappersföretag, reglerade marknader och andra personer som omfattas av detta direktiv eller förordning (EU) .../2014* fortsätter att följa rättsliga krav,
	m) kräva att handeln med ett finansiellt instrument tillfälligt stoppas,
	n) kräva att ett finansiellt instrument ska avföras från handel, oberoende av om det omsätts på en reglerad marknad eller enligt andra handelsarrangemang,
	o) begära att en person vidtar åtgärder för att minska storleken på en position eller exponering,
	p) begränsa möjligheten för en person att ingå ett råvaruderivat, inbegripet genom att införa gränser för storleken på en position som en person kan inneha vid alla tidpunkter i enlighet med artikel 57 i detta direktiv,
	q) utfärda offentliga underrättelser,
	r) i den mån det är tillåtet enligt nationell rätt, kräva in befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperatör, om det finns rimliga misstankar om överträdelse och om dessa uppgifter kan vara relevanta för en utredning av öv...
	s) stoppa marknadsföringen eller försäljningen av investeringsprodukter eller strukturerade insättningar då villkoren i artiklarna 40, 41 eller 42 i förordning (EU) nr .../2014* är uppfyllda,
	t) stoppa marknadsföringen eller försäljningen av finansiella instrument eller strukturerade insättningar då värdepappersföretaget inte har utvecklat eller tillämpat en effektiv produktgodkännandeprocess eller på annat sätt underlåtit att uppfylla art...
	u) kräva att en fysisk person avsätts från styrelsen i ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör.
	Medlemsstaterna ska senast den ...144F** underrätta kommissionen och Esma om de lagar och andra författningar som införlivar punkterna 1 och 2. De ska utan onödigt dröjsmål underrätta kommissionen och Esma om eventuella ändringar av reglerna.
	Medlemsstaterna ska se till att det finns mekanismer på plats som säkerställer att ersättning kan betalas ut eller annan avhjälpande åtgärd kan vidtas i enlighet med nationell rätt för en finansiell förlust eller annan skada till följd av en överträde...
	1. Utan att det påverkar behöriga myndigheters tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att införa korrigerande åtgärder i enlighet med artikel 69 och medlemsstaternas rätt att föreskriva och förelägga straffrättsliga p...
	Medlemsstaterna får besluta att inte fastställa några regler om administrativa sanktioner för överträdelser som är föremål för straffrättsliga påföljder enligt nationell rätt. När medlemsstaterna så beslutar ska de underrätta informera kommissionen om...
	Medlemsstaterna ska senast den ...146F** underrätta kommissionen och Esma om de lagar och andra författningar som införlivar denna artikel, inbegripet alla relevanta straffrättsliga bestämmelser. Medlemsstaterna ska utan onödigt dröjsmål underrätta ko...
	2. Medlemsstaterna ska säkerställa att – om värdepappersföretag, marknadsoperatörer, leverantörer av datarapporteringstjänster, kreditinstitut när det gäller investeringstjänster eller investeringsverksamhet samt sidotjänster och tredjelandsföretags ...
	3. Medlemsstaterna ska se till att åtminstone en överträdelse av följande bestämmelser i detta direktiv eller i förordning (EU) nr …/2014147F* betraktas som en överträdelse av detta direktiv eller förordning (EU) nr .../2014*.
	a) med avseende på detta direktiv:
	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 18.1–18.9 och artikel 18.10 första meningen,
	vii) artiklarna 19 och 20,
	viii) artikel 21.1,
	ix) artikel 23.1, 23.2 och 23.3,
	x) artikel 24.1–24.5 och 24.7–24.10 och artikel 24.11 första och andra stycket,
	xi) artikel 25.1–25.6,
	xii) artikel 26.1 andra meningen och artikel 26.2 och 26.3,
	xiii) artikel 27.1-27.8,
	xiv) artikel 28.1 och 28.2,
	xv) artikel 29.2 första stycket, artikel 29.2 tredje stycket, artikel 29.3 första meningen, artikel 29.4 första stycket och artikel 29.5,
	xvi) artikel 30.1 andra stycket och artikel 30.3 andra stycket första meningen,
	xvii) artikel 31.1, artikel 31.2 första stycket och artikel 31.3
	xviii) artikel 32.1, artikel 32.2 första, andra och fjärde stycket,
	xix) artikel 33.3,
	xx) artikel 34.2, artikel 34.4 första meningen, artikel 34.5 första meningen, artikel 34.7 första meningen,
	xxi) artikel 35.2, artikel 35.7 första stycket, artikel 35.10 första meningen,
	xxii) artikel 36.1,
	xxiii) artikel 37.1 första stycket och andra stycket första meningen och artikel 37.2 första stycket,
	xxiv) artikel 44.1 fjärde stycket, artikel 44.2 första meningen, artikel 44.3 första stycket och artikel 44.5 b,
	xxv) artikel 45.1–45.6 och 45.8,
	xxvi) artikel 46.1, artikel 46.2 a och b,
	xxvii) artikel 47,
	xxviii) artikel 48.1–48.11,
	xxix) artikel 49.1,
	xxx) artikel 50.1
	xxxi) artikel 51.1-51.4 och artikel 51.5 andra meningen,
	xxxii) artikel 52.1, artikel 52.2 första, andra och femte stycket,
	xxxiii) artikel 53.1. 53.2 och 53.3, och artikel 53.6 andra stycket första meningen, artikel 53.7,
	xxxiv) artikel 54.1, artikel 54.2 första stycket och artikel 54.3,
	xxxv) artikel 57.1 och 57.2, artikel 57.8 och artikel 57.10 första stycket,
	xxxvi) artikel 58.1–58.4,
	xxxvii) artikel 63.1, 63.3 och 63.4,
	xxxviii) artikel 64.1–64.5,
	xxxix) artikel 65.1–65.5,
	xxxx) artikel 66.1–66.4 och

	b) med avseende på förordning (EU) nr …/2014148F(:
	i) artikel 3.1 och 3.3,
	ii) artikel 4.3 första stycket,
	iii) artikel 6,
	iv) artikel 7.1 tredje stycket första meningen,
	v) artikel 8.1, 8.3 och 8.4,
	vi) artikel 10,
	vii) artikel 11.1 tredje stycket första meningen och artikel 11.3 tredje stycket,
	viii) artikel 12.1,
	ix) artikel 13.1,
	x) artikel 14.1 och 14.2 första meningen och artikel 14.3 andra, tredje och fjärde meningen,
	xi) artikel 15.1 första stycket och andra stycket första och tredje meningen, artikel 15.2 och artikel 15.4 andra meningen,
	xii) artikel 17.1 andra meningen,
	xiii) artikel 18.1 och 18.2, artikel 18.4 första meningen, artikel 18.5 första meningen, artikel 18.6 första stycket, artikel 18.8 och 18.9,
	xiv) artikel 20.1 och artikel 20.2 första meningen,
	xv) artikel 21.1, 21.2 och 21.3,
	xvi) artikel 22.2,
	xvii) artikel 23.1 och 23.2,
	xviii) artikel 25.1 och 25.2,
	xix) artikel 26.1 första stycket, artikel 26.2-26.5, artikel 26.6 första stycket, artikel 26.7 första till femte och åttonde stycket,
	xx) artikel 27.1
	xxi) artikel 28.1 och artikel 28.2 första stycket,
	xxii) artikel 29.1 och 29.2,
	xxiii) artikel 30.1,
	xxiv) artikel 31.2 och 31.3,
	xxv) artikel 35.1, 35.2 och 35.3,
	xxvi) artikel 36.1, 36.2 och 36.3,
	xxvii) artikel 37.1 och 37.3,
	xxviii) artiklarna 40, 41 och 42.

	4. Att tillhandahålla investeringstjänster eller att utföra investeringsverksamhet utan den auktorisation eller det godkännande som krävs i enlighet med följande bestämmelser i detta direktiv eller i förordning (EU) nr .../2014149F* ska också betrakta...
	a) Artiklarna 5 eller 6.2 eller 34, 35, 39, 44 eller 59 i detta direktiv eller .
	b) Artikel 7.1 tredje meningen eller artikel 11.1 i förordning (EU) nr .../2014*.
	5. Underlåtenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i samband med en utredning, inspektion eller begäran som omfattas av artikel 69 ska också betraktas som en överträdelse av detta direktiv.
	6. I fall av överträdelser som avses i punkterna 3, 4 och 5 ska medlemsstaterna i enlighet med nationell rätt se till att de behöriga myndigheterna har befogenhet att vidta och besluta åtminstone följande administrativa sanktioner och åtgärder:
	a) En offentlig förklaring som anger den berörda fysiska eller juridiska personen och typen av överträdelse i enlighet med artikel 71.
	b) Ett föreläggande enligt vilken det krävs att den fysiska eller juridiska personen upphör med sitt agerande och inte upprepar detta agerande.
	c) I fråga om ett värdepappersföretag, en marknadsoperatör som auktoriserats att driva en MTF-plattform eller OTF-plattform, en reglerad marknad, ett APA, en CTP och en ARM, tillfällig indragning eller återkallelse av företagets auktorisation enligt a...
	d) Ett tillfälligt eller, vid upprepade allvarliga överträdelser, ett permanent förbud för en medlem av värdepappersföretagets ledningsorgan eller någon annan fysisk person som hålls ansvarig att utöva uppdrag i ledningsorganet i värdepappersföretag.
	e) Ett tillfälligt förbud för ett värdepappersföretag att vara medlem av eller deltagare på reglerade marknader eller MTF-plattformar eller kund hos OTF-plattformar.
	f) I fråga om en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter på minst 5 000 000 EUR eller i medlemsstater vars valuta inte är euro, det motsvarande beloppet i den nationella valutan den …150F*, eller upp till 10 % av den juridiska pers...
	g) I fråga om en fysisk person, maximala administrativa avgifter på minst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater vars valuta inte är euro, motsvarande värde i nationell valuta den …*.
	h) Maximala administrativa avgifter på åtminstone två gånger beloppet för den fördel som erhållits genom överträdelsen, om denna fördel kan fastställas, även om detta belopp överstiger maxbeloppen i leden f och g.
	7. Medlemsstaterna får ge behöriga myndigheter befogenhet att påföra andra typer av sanktioner utöver dem som avses i punkt 6, eller att förelägga sanktioner som överskrider de belopp som avses i punkt 6 f, g och h.
	1. Medlemsstaterna ska föreskriva att de behöriga myndigheterna ska offentliggöra varje beslut om administrativa sanktioner eller åtgärder för överträdelser av förordning (EU) nr .../2014151F* eller av de nationella bestämmelser som har antagits vid g...
	Om den behöriga myndigheten anser att offentliggörandet av identiteten av de juridiska personer som är föremål för beslutet eller av en fysisk persons personuppgifter, skulle vara oproportionerligt efter en bedömning från fall till fall av proportiona...
	a) skjuter upp offentliggörandet av beslutet om påförande av sanktionen eller åtgärden tills anledningen till att inte offentliggöra den upphör att gälla,
	b) offentliggör beslutet om att påföra sanktionen eller åtgärden på anonym grund i enlighet med nationell rätt, om sådant anonymt offentliggörande säkerställer ett effektivt skydd av de berörda personuppgifterna,
	c) inte alls offentliggör beslutet att påföra en sanktion eller åtgärd om de alternativ som anges i leden a och b inte anses tillräckliga för att säkerställa
	i) att finansiella marknaders stabilitet inte skulle äventyras,
	ii) att offentliggörandet av dessa beslut är oproportionerligt med hänsyn till åtgärder som bedöms vara av mindre betydelse.

	Vid ett beslut om att offentliggöra en sanktion eller åtgärd på anonym grund får offentliggörandet av de relevanta uppgifterna skjutas upp under en rimlig tidsperiod, om det antas att anledningen till det anonyma offentliggörandet kommer att upphöra a...
	2. Vid överklagande av beslutet om att påföra en sanktion eller åtgärd inför relevanta rättsliga eller andra myndigheter, ska de behöriga myndigheterna på sin officiella webbplats omedelbart även offentliggöra information om detta och all senare infor...
	3. De behöriga myndigheterna ska säkerställa att alla offentliggöranden som görs i enlighet med denna artikel ska finnas kvar på deras officiella webbplats i minst fem år efter offentliggörandet. Personuppgifter i detta offentliggörande ska endast fin...
	Behöriga myndigheter ska informera Esma om alla administrativa sanktioner som men som inte offentliggjorts i enlighet med punkt 1 c, inbegripet överklaganden av dessa och utgången av de överklagandena. Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga ...
	4. Medlemsstaterna ska årligen ge Esma uppgifter i aggregerad form om alla sanktioner och åtgärder som påförts i enlighet med punkterna 1 och 2. Den skyldigheten gäller inte för åtgärder av utredningskaraktär. Esma ska offentliggöra den informationen ...
	Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att föreskriva straffrättsliga påföljder för överträdelser av de bestämmelser som avses i den artikeln, ska deras behöriga myndigheter årligen tillhandahålla Esma anonyma uppgifter i aggregerad for...
	5. Om den behöriga myndigheten har offentliggjort en administrativ åtgärd, sanktion eller straffrättslig påföljd ska den samtidigt informera Esma om detta.
	6. Om den offentliggjorda straffrättsliga påföljden eller administrativa sanktionen gäller ett värdepappersföretag, en marknadsoperatör, en leverantör av datarapporteringstjänster, ett kreditinstitut i samband med investeringstjänster och investering...
	7. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i fråga om förfarandena och formerna för överlämnande av information enligt denna artikel.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …152F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. De behöriga myndigheterna ska utöva alla tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att besluta om åtgärder, som avses i artikel 69, och de befogenheter att påföra sanktioner som avses i artikel 70, i enlighet med dera...
	a) direkt,
	b) i samarbete med andra myndigheter,
	c) på eget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har delegerats enligt artikel 67.2, eller
	d) genom ansökan hos de behöriga rättsliga myndigheterna.
	2. Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna, när de fastställer typ och nivå på en administrativ sanktion eller åtgärd som har påförts vid utövande av de befogenheter att påföra sanktioner som avses i artikel 70, beaktar alla rele...
	a) Överträdelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.
	b) Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort sig skyldig till överträdelsen.
	c) Den fysiska eller juridiska personens finansiella ställning, som den indikeras i synnerhet genom den ansvariga juridiska personens totala omsättning eller den ansvariga fysiska personens årsinkomst och nettotillgångar.
	d) Omfattningen av erhållna vinster eller förluster som undvikits av den ansvariga fysiska eller juridiska personen, i den mån de kan bestämmas.
	e) Förluster för tredjeparter orsakade av överträdelsen, i den mån de kan fastställas.
	f) Viljan hos den ansvariga fysiska eller juridiska person att samarbeta med den behöriga myndigheten, utan att det påverkar behovet av att säkerställa återbetalning av den vinst som personen gjort eller de förluster som denne undvikit.
	g) Tidigare överträdelser av den ansvariga fysiska eller juridiska personen.
	De behöriga myndigheterna får beakta fler faktorer än dem som avses i första stycket när de fastställer typ och nivå på administrativa sanktioner och åtgärder.
	1. Medlemsstaterna ska säkerställa att behöriga myndigheter etablerar effektiva mekanismer för att möjliggöra rapportering av potentiella eller faktiska överträdelser av bestämmelserna i förordning (EU) nr .../2014153F* och nationella bestämmelser som...
	Bland de mekanismer som avses i första stycket ska åtminstone omfatta följande:
	a) Särskilda förfaranden för mottagande av rapporter om potentiella eller faktiska överträdelser och uppföljning av dem, inbegripet inrättande av säkra kommunikationskanaler för sådana rapporter.
	b) Lämpligt skydd av anställda vid finansiella institut som rapporterar överträdelser som begåtts inom finansinstitutet mot åtminstone repressalier, diskriminering och andra former av missgynnande behandling.
	c) Identitetsskydd för både den person som anmäler överträdelser och den fysiska person som anklagas för att vara ansvarig för en överträdelse i alla skeden av förfarandet, såvida det enligt nationella rätt inte krävs att informationen röjs i samband ...
	2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag, marknadsoperatörer, leverantörer av datarapporteringstjänster, kreditinstitut i samband med investeringstjänster eller investeringsverksamhet och sidotjänster samt tredjelandsföretags filialer har...
	1. Medlemsstaterna ska se till att alla beslut som fattats i enlighet med bestämmelserna i förordning (EU) nr …/2014154F* eller med stöd av lagar och andra författningar som har antagits i enlighet med detta direktiv är väl underbyggda och kan överkla...
	2. Medlemsstaterna ska föreskriva att ett eller flera av följande organ, enligt vad som fastställs i nationell rätt, i konsumenternas intresse och enligt nationell rätt, också ska kunna vidta åtgärder vid domstol eller behörig administrativ myndighet ...
	a) Offentliga organ eller deras företrädare.
	b) Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att skydda konsumenterna.
	c) Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera för att skydda sina medlemmar.
	1. Medlemsstaterna ska, där så är lämpligt genom att använda befintliga organ, säkerställa upprättandet av effektiva och ändamålsenliga klagomåls- och tvistlösningsförfaranden utanför domstol för konsumenttvister rörande värdepappersföretags tillhanda...
	2. Medlemsstaterna ska se till att dessa organ samarbetar aktivt med sina motparter i andra medlemsstater för att lösa gränsöverskridande tvister.
	3. De behöriga myndigheterna ska underrätta Esma om de klagomåls- och tvistlösningsförfaranden enligt punkt 1 som finns tillgängliga inom deras jurisdiktion.
	Esma ska offentliggöra och uppdatera en förteckning över samtliga system utanför domstol på sin webbplats.
	1. Medlemsstaterna ska föreskriva att de behöriga myndigheterna, alla personer som arbetar, eller har arbetat, för de behöriga myndigheter eller organ som tilldelats uppgifter enligt artikel 67.2 samt de revisorer och sakkunniga som har anlitats av de...
	2. Om ett värdepappersföretag, marknadsoperatör eller reglerad marknad har försatts i konkurs eller tvångslikviderats, får konfidentiell information, om uppgifterna inte rör tredjepart, röjas i tvistemål eller handelsmål om det är nödvändigt för att k...
	3. De behöriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska personer utom behöriga myndigheter som mottar konfidentiell information enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr …/2014156F* får, utan att det påverkar krav i nationella stra...
	4. Bestämmelserna om tystnadsplikt i denna artikel ska gälla för allt mottagande, utbyte eller förmedling av konfidentiell information i enlighet med detta direktiv eller förordning (EU) nr …/2014*. Den här artikeln ska emellertid inte hindra att de b...
	5. Denna artikel ska inte hindra de behöriga myndigheterna från att i enlighet med nationell rätt utbyta eller förmedla konfidentiell information som inte har mottagits från en annan medlemsstats behöriga myndighet.
	1. Medlemsstaterna ska åtminstone föreskriva att varje person som är auktoriserad i den mening som avses i Europaparlamentets och rådets direktiv 2006/43/EG157F  och som i ett värdepappersföretag, en reglerad marknad eller en leverantör av datarapport...
	a) utgöra en påtaglig överträdelse av lagar och andra författningar som reglerar villkoren för auktorisation eller som särskilt reglerar värdepappersföretagens verksamhet,
	b) påverka värdepappersföretagets fortsatta verksamhet,
	c) leda till att räkenskaperna inte godkänns eller till att reservationer framställs.
	Denna person ska också vara skyldig att rapportera alla uppgifter och beslut som rör ett företag som har nära förbindelser med det värdepappersföretag inom vilket vederbörande utför sitt uppdrag, vilka han eller hon har fått kännedom om under fullgör...
	2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i direktiv 2006/43/EG, och som i god tro rapporterar sådana uppgifter eller beslut som avses i punkt 1 till de behöriga myndigheterna, ska inte ställas till något som helst ansvar och avslöjandet sk...
	Behandlingen av personuppgifter som har samlats in vid eller för utövandet av tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter, i enlighet med det här direktivet ska ske i enlighet med nationell rätt för genomförande av direktiv 95/46/EG och i ...
	1. Behöriga myndigheter från skilda medlemsstater ska samarbeta med varandra när det är nödvändigt för att de under utövandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr …/2014158F* eller nationell rätt ska kunna utföra sina up...
	Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att föreskriva straffrättsliga påföljder för överträdelser av de bestämmelser som aves i den artikeln, ska de se till att lämpliga åtgärder vidtagits så att de behöriga myndigheterna har alla nödvä...
	De behöriga myndigheterna ska bistå behöriga myndigheter i de andra medlemsstaterna. De ska särskilt utbyta information och samarbeta i utrednings- eller tillsynsverksamhet.
	De behöriga myndigheterna får även samarbeta med behöriga myndigheter i andra medlemsstater för att underlätta indrivning av sanktionsavgifter.
	För att underlätta och påskynda samarbetet, särskilt utbytet av information, ska medlemsstaterna utse en enda behörig myndighet som kontaktpunkt vad gäller detta direktiv och förordning (EU) nr …/2014159F*. Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Es...
	2. När en handelsplats som har etablerat sig i en värdmedlemsstat, med beaktande av situationen på värdmedlemsstatens värdepappersmarknad, har kommit att få väsentlig betydelse för värdepappersmarknadernas sätt att fungera och skyddet av investerarna ...
	3. Medlemsstaterna ska vidta nödvändiga administrativa och organisatoriska åtgärder för att underlätta det bistånd som föreskrivs i punkt 1.
	De behöriga myndigheterna får i samarbetet använda sina befogenheter även då det uppförande som utreds inte utgör en överträdelse av gällande bestämmelser i medlemsstaten i fråga.
	4. Om en behörig myndighet har goda skäl att misstänka att enheter som inte står under dess överinseende har utfört handlingar i en annan medlemsstat som strider mot detta direktiv eller förordning (EU) nr …/2014160F* ska den anmäla detta på ett så t...
	5. Utan att det påverkar tillämpningen av punkterna 1 och 4 ska behöriga myndigheter meddela Esma och andra behöriga myndigheter detaljerade uppgifter om
	a) varje begäran om att reducera storleken på en position eller en exponering i enlighet med artikel 69.2 o,
	b) eventuella begränsningar av personers möjligheter att investera i ett råvaruderivat enligt artikel 69.2 p.
	Meddelandet ska innehålla, där det är relevant, detaljerade uppgifter om ett krav eller en begäran i enlighet med artikel 69.2 j, inbegripet identitetsuppgifter om den eller de personer till vilka begäran riktades och skälen till detta, samt omfattnin...
	Meddelandena ska lämnas senast 24 timmar innan åtgärderna eller bestämmelserna är avsedda att träda i kraft. Under exceptionella omständigheter får en behörig myndighet lämna meddelandet mindre än 24 timmar innan åtgärden ska träda i kraft om det int...
	En behörig myndighet i en medlemsstat som mottar ett meddelande enligt denna punkt får vidta åtgärder enligt artikel 69.2 o eller p om den anser att åtgärden är nödvändig för att uppnå den andra behöriga myndighetens mål. Den behöriga myndigheten ska ...
	Om en åtgärd som beskrivs i led a eller b i första stycket i denna punkt avser energiprodukter som handlas på grossistmarknaden ska den behöriga myndigheten också meddela byrån för samarbete mellan energitillsynsmyndigheter (Acer), vilken inrättades i...
	6. När det gäller utsläppsrätter ska behöriga myndigheter samarbeta med offentliga organ som har behörighet för tillsyn över spotmarknader och auktionsmarknader och med behöriga myndigheter, registerförvaltare och andra offentliga organ som har som up...
	7. När det gäller jordbruksråvaruderivat, ska de behöriga myndigheterna rapportera till och samarbeta med de offentliga organ som är ansvariga för tillsyn, förvaltning och reglering av fysiska jordbruksmarknader enligt förordning (EU) nr 1308/2013.
	8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 som fastställer de kriterier enligt vilka en handelsplats verksamhet i en värdmedlemsstat kan anses vara av väsentlig betydelse för värdepappersmarknadernas sätt att funge...
	9. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för de samarbetsformer som avses i punkt 2.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …161F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Den behöriga myndigheten i en medlemsstat får begära att den behöriga myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar beträffande tillsynsverksamhet, eller i samband med en kontroll på plats eller en utredning. När det rör sig om värdepappersföretag ...
	I det fall en behörig myndighet får en begäran om en kontroll på plats eller en utredning ska den, inom ramen för sina befogenheter
	a) själva utföra kontrollerna eller utredningarna,
	b) ge de myndigheter som har begärt kontrollerna eller utredningarna tillstånd att utföra dem,
	c) ge revisorer eller sakkunniga tillstånd att utföra kontrollerna eller utredningarna.
	2. I syfte att uppnå samstämmighet i tillsynspraxis får Esma delta i tillsynskollegiernas verksamhet, inbegripet kontroller eller utredningar på plats som genomförs gemensamt av två eller fler behöriga myndigheter i enlighet med artikel 21 i förordnin...
	3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte att specificera de uppgifter som ska utbytas mellan behöriga myndigheter när de deltar i samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroller på plats och vid utredningar.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till kommissionen senast den …162F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för behöriga myndigheter när de ska samarbeta avseende tillsynsverksamhet, kontroller på plats och vid utredningar.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …163F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. De behöriga myndigheter som i överensstämmelse med artikel 79.1 i detta direktiv har utsetts till kontaktpunkter vad gäller detta direktiv och förordning (EU) nr …/2014164F** ska omedelbart förse varandra med de upplysningar som erfordras för att d...
	De behöriga myndigheter som utbyter information med andra behöriga myndigheter enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr …/2014** får samtidigt med meddelandet ange att sådan information inte får röjas utan deras uttryckliga samtycke, och då enda...
	2. De behöriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter i enlighet med artikel 79.1 får vidarebefordra sådan information som mottagits i enlighet med punkt 1 i den här artikeln och artiklarna 77 och 88 till sådana myndigheter som avses i artik...
	3. De myndigheter som avses i artikel 71 och andra organ eller fysiska eller juridiska personer som mottar konfidentiell information enligt punkt 1 i den här artikeln, eller i enlighet med artiklarna 77 och 88, får endast använda dem för att genomföra...
	a) För att kontrollera att villkoren för att värdepappersföretag ska få starta verksamhet är uppfyllda och för att underlätta koncernbaserad eller icke koncernbaserad övervakning av sådan verksamhet, särskilt med avseende på kapitalkrav enligt direkti...
	b) För att övervaka att handelsplatserna fungerar väl.
	c) För att besluta om sanktioner.
	d) Vid administrativa överklaganden av beslut som fattats av de behöriga myndigheterna.
	e) Vid domstolsförfaranden som har inletts enligt artikel 74.
	f) Inom ramen för det system för investerares klagomål utanför domstol som föreskrivs i artikel 75.
	4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för utbyte av information.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …165F(.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	5. Varken den här artikeln, artikel 76 eller 88 ska hindra en behörig myndighet från att till Esma, Europeiska systemrisknämnden, centralbankerna, ECBS och ECB i deras egenskap av monetära myndigheter och, där så är lämpligt, till andra offentliga myn...
	1. De behöriga myndigheterna får till Esma hänskjuta situationer där en begäran enligt ett av följande led har avslagits eller inte lett till åtgärder inom rimlig tid, nämligen
	a) en begäran om att utföra tillsynsverksamhet, en kontroll på plats eller en utredning enligt artikel 80, eller
	b) en begäran om att utbyta uppgifter enligt artikel 81,
	2. I de situationer som avses i punkt 1 får Esma agera i enlighet med artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010, utan att det påverkar vare sig de möjligheter att vägra att tillmötesgå en begäran om uppgifter som anges i artikel 83 i detta direktiv el...
	1. Samråd ska ske med de behöriga myndigheterna i den andra berörda medlemsstaten före beviljande av auktorisation till ett värdepappersföretag som är något av följande:
	a) Ett dotterföretag till ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör eller ett kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.
	b) Ett dotterföretag till moderföretaget till ett värdepappersföretag eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.
	c) Kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrollerar ett värdepappersföretag eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.
	2. Samråd ska ske med de behöriga myndigheterna i den medlemsstat som är ansvarig för tillsynen av kreditinstitut eller försäkringsföretag före beviljande av auktorisation till ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som är något av följande:
	a) Ett dotterföretag till ett kreditinstitut eller försäkringsföretag som auktoriserats i unionen.
	b) Ett dotterföretag till moderföretaget till ett kreditinstitut eller försäkringsföretag som auktoriserats i unionen.
	c) Ett företag som är kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrollerar ett kreditinstitut eller försäkringsföretag som auktoriserats i unionen.
	3. De behöriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 ska särskilt samråda med varandra vid bedömningen av aktieägarnas eller medlemmarnas lämplighet, samt anseende och erfarenhet vad gäller personer som leder förvaltningen av ett annat företag in...
	4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden för samråd med andra behöriga myndigheter före beviljande av auktorisation.
	Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genomförande till kommissionen senast den …167F*.
	Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	1. Värdmedlemsstaten ska föreskriva att den behöriga myndigheten för statistiska ändamål får kräva att värdepappersföretag med filialer inom landets territorium lämnar regelbundna rapporter om filialernas verksamhet.
	2. Vid fullgörandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv ska värdmedlemsstaterna föreskriva att den behöriga myndigheten får kräva att filialer till värdepappersföretag tillhandahåller den information som behövs för övervakningen av att de följe...
	1. Om den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten har tydliga och påvisbara grunder för att anta att ett värdepappersföretag som är verksamt inom dess territorium enligt friheten att tillhandahålla tjänster inte uppfyller sina förpliktelser enligt de...
	Om ett värdepappersföretag fortsätter att handla på ett sätt som tydligt skadar värdmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fungerar korrekt, trots de åtgärder som vidtagits av den behöriga myndigheten i hemmedlems...
	a) Den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten ska efter att ha underrättat den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta lämpliga åtgärder för att skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar väl; detta ska inbegripa möjligheten att ...
	b) Den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten får hänskjuta ärendet till Esma, som får agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	2. Om en värdmedlemsstats behöriga myndigheter påvisar att ett värdepappersföretag som har en filial inom landets territorium överträder de lagar eller andra författningar som har antagits i den medlemsstaten i enlighet med de bestämmelserna i detta d...
	Om det berörda värdepappersföretaget inte vidtar erforderliga åtgärder ska de behöriga myndigheterna i värdmedlemsstaten vidta alla lämpliga åtgärder för att sörja för att det berörda värdepappersföretaget upphör att bryta mot bestämmelserna. Hemmedl...
	Om värdepappersföretaget trots att värdmedlemsstaten vidtagit åtgärder fortsätter att bryta mot de bestämmelser i lagar och andra författningar som avses i första stycket och som gäller i värdmedlemsstaten, ska den behöriga myndigheten i värdmedlemsst...
	Dessutom får den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten hänskjuta ärendet till Esma, som får agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	3. Om den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten för en reglerad marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform har tydliga och påvisbara grunder för att anta att denna reglerade marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform inte uppfyller sina förpliktels...
	Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen eller OTF-plattformen fortsätter att handla på ett sätt som tydligt skadar värdmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fungerar korrekt, trots de åtgärder som har vi...
	Dessutom får den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten hänskjuta ärendet till Esma, som får agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010.
	4. Varje åtgärd enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner för eller begränsningar av ett värdepappersföretags eller en reglerad marknads verksamhet ska vederbörligen motiveras och meddelas det berörda värdepappersföretaget eller den regler...
	1. De behöriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tillämpning av detta direktiv, i enlighet med förordning (EU) nr 1095/2010.
	2. De behöriga myndigheterna ska utan onödigt dröjsmål förse Esma med alla uppgifter den behöver för att utföra sina verksamhetsuppgifter enligt detta direktiv och förordning (EU) nr …/2014168F* samt i enlighet med artiklarna 35 och 36 i förordning (...
	1. Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 i förordning (EU) nr 1095/2010, Esma, får ingå samarbetsavtal om utbyte av information med de behöriga myndigheterna i tredjeländer endast om de utlämnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsp...
	En medlemsstats överföring av personuppgifter till ett tredjeland ska göras i enlighet med kapitel IV i direktiv 95/46/EG.
	Esmas överföringar av personuppgifter till ett tredjeland ska göras i enlighet med artikel 9 i förordning (EU) nr 45/2001.
	Medlemsstaterna och Esma får också ingå samarbetsavtal om utbyte av information med tredjeländers behöriga myndigheter, organ och fysiska eller juridiska personer som ansvarar för en eller flera av följande verksamheter:
	a) Tillsynen över kreditinstitut, andra finansiella institut, försäkringsföretag och finansiella marknader.
	b) Värdepappersföretags likvidation och konkurs eller liknande förfaranden.
	c) Lagstadgad revision av värdepappersföretags och andra finansiella instituts, kreditinstituts och försäkringsföretags räkenskaper vid fullgörandet av sina tillsynsuppgifter, eller som förvaltar ersättningssystem vid fullgörandet av sina verksamhetsu...
	d) Tillsyn över organ som är inblandade i värdepappersföretags likvidation och konkurs eller liknande förfaranden.
	e) Tillsyn över personer med uppdrag att utföra lagstadgad revision av räkenskaperna hos försäkringsföretag, kreditinstitut, värdepappersföretag och andra finansinstitut.
	(f) Tillsyn över personer som är aktiva på marknader för utsläppsrätter i syfte att säkerställa en samlad överblick över finans- och spotmarknader.
	(g) Tillsyn över personer som är aktiva på marknader för jordbruksråvaruderivat i syfte att säkerställa en samlad överblick över finans- och spotmarknader.
	De samarbetsavtal som avses i tredje stycket får endast ingås om de utlämnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som krävs i artikel 76. Detta utbyte av information ska vara avsett för fullgörande av dessa mynd...
	2. Om informationen härrör från en annan medlemsstat får de inte röjas utan uttryckligt samtycke från de behöriga myndigheter som har lämnat ut den och endast i de syften till vilka dessa myndigheter lämnat sitt samtycke. Samma bestämmelse gäller för ...
	1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med förbehåll för de villkor som anges i denna artikel.
	2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 2.3, andra stycket i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 ska ges till kommissionen ti...
	3. Den delegering av befogenhet som avses i artikel 2.3, andra stycket i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 får när som helst återkallas av Europapar...
	4. Så snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet och rådet denna.
	5. En delegerad akt som antas enligt artikel 2.3, andra stycket i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 ska träda i kraft endast om varken Europaparlame...
	1. Före den ...170F* ska kommissionen, efter samråd med Esma, lägga fram en rapport för Europaparlamentet och rådet om
	a) OTF-plattformars funktion, även deras specifika användande av handel genom matchad principalhandel, med beaktande av den tillsynserfarenhet som behöriga myndigheter skaffat sig, antalet OTF-plattformar som auktoriserats i unionen och deras marknads...
	b) funktionen hos ordningen för tillväxtmarknader för små och medelstora företag, med beaktande av antalet MTF-plattformar som registrerats som tillväxtmarknader för små och medelstora företag, antal emittenter som är närvarande där samt relevanta han...
	rapporten ska i synnerhet innehålla en bedömning av om tröskelvärdet i artikel 33.3 a förblir ett lämpligt minimum för att förverkliga målen för tillväxtmarknader för små och medelstora företag enligt detta direktiv,

	c) verkan av krav avseende algoritmisk handel, bland annat algoritmisk högfrekvenshandel,
	d) erfarenheterna från mekanismen för förbud mot vissa produkter eller metoder, med beaktande av antalet gånger mekanismerna har utlösts samt av deras effekter,
	e) tillämpningen av administrativa sanktioner och straffrättsliga påföljder, framför allt behovet av att ytterligare harmonisera de administrativa sanktioner som fastställs för överträdelser av kraven i detta direktiv och förordning (EU) nr .../201417...
	f) verkan av tillämpningen av positionslimiter och positionsförvaltning för likviditet, marknadsmissbruk och ordnade prissättnings- och avvecklingsvillkor på marknader för råvaruderivat,
	g) prisutvecklingen för uppgifter före och efter handel från reglerade marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA,
	h) konsekvenserna av kravet på att offentliggöra avgifter, provisioner eller monetära eller icke-monetära förmåner i förbindelse med tillhandahållandet av en investeringstjänst eller en sidotjänst till en kund i enlighet med artikel 24.9, inbegripet d...
	2. Kommissionen ska, efter samråd med Esma, lägga fram rapporter för Europaparlamentet och rådet om hur den konsoliderade handelsinformation som har inrättats i enlighet med avdelning V har fungerat. Den rapport som gäller artikel 65.1 ska läggas fram...
	Den rapport som avses i första stycket ska innehålla en bedömning av hur den konsoliderade handelsinformationen har presterat i fråga om följande kriterier:
	a) Tillgången till och punktligheten för information efter handel i ett konsoliderat format som omfattar samtliga transaktioner, oavsett om de genomförs på handelsplatser eller inte.
	b) Tillgången till och punktligheten för fullständig och partiell högkvalitativ information efter handel i format som är lätta att komma åt och använda för marknadsdeltagare och som är tillgängliga enligt rimliga affärsvillkor.
	Om kommissionen konstaterar att CTP inte har tillhandahållit information på ett sätt som uppfyller de kriterier som anges i andra stycket, ska kommissionen till sin rapport foga en begäran till Esma om att inleda ett förhandlat förfarande för att geno...
	3. Om det förfarande som beskrivs i punkt 2 inleds, ska kommissionen ha befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 om ändring av artiklarna 59–65 och bilaga I avsnitt D till detta direktiv samt artikel 2.1.19 i förordning (EU) nr .../2014...
	a) Fastställa kontraktets varaktighet för den enhet som ska tillhandahålla konsoliderad handelsinformation och förfarandet och villkoren för förlängning av kontraktet och inledandet av ny offentlig upphandling.
	b) Fastställa att den enhet som ska tillhandahålla konsoliderad handelsinformation ska göra det på exklusiv grund och att ingen annan enhet ska auktoriseras som CTP i enlighet med artikel 59.
	c) Ge Esma befogenhet att se till att den enhet som ska tillhandahålla konsoliderad handelsinformation och som har utsetts genom offentlig upphandling följer anbudsvillkoren.
	d) Se till att den information efter handel som tillhandahålls av den enhet som ska tillhandahålla konsoliderad handelsinformation håller hög kvalitet och föreligger i format som är lätta att komma åt och att använda för marknadsdeltagare och i ett ko...
	e) Se till att informationen efter handel tillhandahålls enligt rimliga affärsvillkor, på såväl konsoliderad som icke-konsoliderad grund, och tillgodoser informationsanvändarnas behov av den informationen i hela unionen.
	f) Se till att handelsplatserna och APA till rimlig kostnad gör sina uppgifter om handel tillgängliga för den enhet som ska tillhandahålla konsoliderad handelsinformation och som har utsetts genom offentlig upphandling, genomförd av Esma.
	g) Fastställa vilka åtgärder som ska vidtas om den enhet som ska tillhandahålla konsoliderad handelsinformation och som har utsetts genom offentlig upphandling inte följer anbudsvillkoren.
	h) Fastställa vilka åtgärder som ska vidtas så att CTP som är auktoriserade enligt artikel 59, om den befogenhet som avses i led b i denna punkt inte utnyttjas eller om ingen enhet utses genom offentlig upphandling, får fortsätta att tillhandahålla ko...
	4. Senast den 1 januari 2018 ska kommissionen utarbeta en rapport, efter samråd med Esma och Acer, om de potentiella effekterna på energipriserna och på energimarknadernas funktionssätt och om genomförbarheten och fördelarna i form av minskade motpart...
	Om kommissionen anser att det inte skulle vara genomförbart och fördelaktigt att inkludera de kontrakten, ska den i förekommande fall lägga fram ett lagstiftningsförslag för Europaparlamentet och rådet. Kommissionen ska ges befogenhet att anta deleger...
	a) I punkt 3 ska andra stycket ersättas med följande:
	"Med undantag för kapitel III A i detta direktiv, ska sådan verksamhet när den bedrivs av ett försäkringsföretag eller av en anställd vid ett försäkringsföretag som handlar på företagets ansvar inte anses vara försäkringsförmedling eller distribution ...

	b) Följande led ska läggas till:
	"13. I kapitel III A försäkringsbaserad investeringsprodukt: en försäkringsprodukt som erbjuder ett förfallo- eller återköpsvärde, där detta värde helt eller delvis är direkt eller indirekt exponerat mot marknadsvolatilitet och ska inte omfatta följande:
	a) Skadeförsäkringsprodukter som förtecknas i direktiv 2009/138/EG bilaga I (skadeförsäkringsklasser).
	b) Livförsäkringskontrakt där ersättning enligt avtalet endast betalas ut vid dödsfall eller vid invaliditet till följd av skada, sjukdom eller funktionsnedsättning.
	c) Pensionsprodukter som enligt nationell rätt har som främsta syfte att ge investerarna en inkomst vid pensionering och som berättigar investeraren till vissa förmåner.
	d) Officiellt erkända tjänstepensionssystem som omfattas av tillämpningsområdet för direktiv 2003/41/EG eller direktiv 2009/138/EG.
	e) Individuella pensionsprodukter för vilka ett finansiellt bidrag från arbetsgivaren krävs enligt nationell rätt och där arbetsgivaren eller arbetstagaren inte kan välja pensionsprodukt eller vem som tillhandahåller pensionsprodukten."


	"KAPITEL III A YTTERLIGARE KONSUMENTSKYDDSKRAV FÖR FÖRSÄKRINGSBASERADE INVESTERINGSPRODUKTER
	Artikel 13a Tillämpningsområde
	Med förbehåll för undantaget i artikel 2.3 andra stycket, inför detta kapitel ytterligare krav för försäkringsförmedlingsverksamhet och för direktförsäljning som bedrivs av ett försäkringsföretag, när sådan verksamhet och försäljning utförs i förbinde...
	Artikel 13b Förebyggande av intressekonflikter
	En försäkringsförmedlare eller ett försäkringsföretag ska upprätthålla och använda effektiva organisatoriska och administrativa arrangemang för att vidta alla rimliga åtgärder för att förhindra att intressekonflikter enligt artikel 13c påverkar dess k...
	Artikel 13c  Intressekonflikter
	1. Medlemsstaterna ska kräva att försäkringsförmedlare och försäkringsföretag vidtar alla lämpliga åtgärder för att identifiera intressekonflikter mellan å ena sidan dem själva, inbegripet deras chefer, anställda och anknutna försäkringsförmedlare ell...
	2. Om de organisatoriska och administrativa arrangemang som en försäkringsförmedlare eller ett försäkringsföretag i överensstämmelse med artikel 13b infört för att hantera intressekonflikter inte räcker till för att ge rimliga garantier för att effekt...
	3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 13e för att:
	a) Ange vilken typ av åtgärder försäkringsförmedlare eller försäkringsföretag rimligen kan förväntas vidta för att identifiera, förhindra, hantera och informera om intressekonflikter i samband med distribution av försäkringsprodukter.
	b) Införa lämpliga kriterier för fastställande av de typer av intressekonflikter som kan skada intresset hos kunder eller presumtiva kunder till försäkringsförmedlaren eller försäkringsföretaget.

	Artikel 13d  Allmänna principer och information till kunder
	1. Medlemsstaterna ska säkerställa att försäkringsförmedlare eller försäkringsföretag när de utför försäkringsdistribueringsaktiviteter agerar hederligt, rättvist och professionellt i enlighet med sina kunders bästa intresse.
	2. All information, däribland marknadsföring, som försäkringsförmedlare eller försäkringsföretag riktar till kunder eller presumtiva kunder ska vara rättvisande, tydlig och inte vilseledande. Marknadsföringsmaterial ska lätt kunna identifieras som såd...
	3. Medlemsstaterna får förbjuda försäkringsförmedlare och försäkringsföretag att acceptera eller motta avgifter, provisioner eller andra ekonomiska ersättningar från tredjepart eller en person som agerar för tredjeparts räkning i samband med distribut...
	Artikel 13e Utövande av delegeringen
	1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med förbehåll för de villkor som anges i denna artikel.
	2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 13c ska ges till kommissionen tills vidare från och med den …176F(.
	3. Den delegering av befogenheter som avses i artikel 13c får när som helst återkallas av Europaparlamentet eller rådet. Ett beslut om återkallelse innebär att delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphör att gälla. Beslutet får verkan d...
	4. Så snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet och rådet denna.
	5. En delegerad akt som antas enligt artikel 13c ska träda i kraft endast om varken Europaparlamentet eller rådet har gjort invändningar mot den delegerade akten inom en period av tre månader från den dag då akten delgavs Europaparlamentet och rådet, ...
	"vii) En medlemsstat, annan än hemmedlemsstaten, där en EU-baserad AIF-förvaltare tillhandahåller de tjänster som avses i artikel 6.4."
	a) Rubriken ska ersättas med följande:
	"Villkor för förvaltning av EU-baserade AIF-fonder etablerade i andra medlemsstater och för tillhandahållande av tjänster i andra medlemsstater"

	b) Punkterna 1 och 2 ska ersättas med följande:
	"1. Medlemsstaterna ska säkerställa att en auktoriserad EU-baserad AIF-förvaltare, direkt eller genom etablering av en filial, får
	a) förvalta EU-baserade AIF-fonder som är etablerade i en annan medlemsstat, förutsatt att AIF-förvaltarnas auktorisation avser den kategorin av AIF-fonder,
	b) tillhandahålla i en annan medlemsstat de tjänster som avses i artikel 6.4 för vilka den har auktoriserats.

	2. En AIF-förvaltare som avser att för första gången tillhandahålla de verksamheter och tjänster som avses i punkt 1 ska lämna följande information till de behöriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat:
	a) Den medlemsstat där den avser att förvalta AIF-fonder direkt eller etablera en filial och/eller tillhandahålla de tjänster som avses i artikel 6.4.
	b) En verksamhetsplan som bland annat innehåller uppgift om de tjänster den avser att utföra och/eller om vilka AIF-fonder som den avser att förvalta."


	1. Medlemsstaterna ska senast den ...177F* anta och offentliggöra de lagar och andra författningar som är nödvändiga för att följa detta direktiv. De ska till kommissionen genast överlämna texten till dessa bestämmelser.
	Medlemsstaterna ska tillämpa dessa bestämmelser från och med den …178F**, med undantag för de bestämmelser som införlivar artikel 65.2 vilka ska tillämpas från och med den ….179F***.
	När en medlemsstat antar dessa bestämmelser, ska de innehålla en hänvisning till detta direktiv eller åtföljas av en sådan hänvisning när de offentliggörs. Närmare föreskrifter om hur hänvisningen ska göras ska varje medlemsstat själv utfärda. De ska...
	2. Medlemsstaterna ska tillämpa de åtgärder som avses i artikel 92 från och med den ...180F*.
	3. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma överlämna texten till de centrala bestämmelser i nationell lagstiftning som de antar inom det område som omfattas av detta direktiv.
	1. Till och med den …183F( ska
	a) clearingkravet enligt artikel 4 i förordning (EU) nr 648/2012 och riskhanteringsförfarandena enligt artikel 11.3 i den förordningen inte tillämpas på C6-energiderivatkontrakt som ingåtts av en icke-finansiell motpart som uppfyller villkoren i artik...
	b) sådana C6-energiderivatkontrakt inte betraktas som OTC-derivatkontrakt när det gäller det tröskelvärde för clearing som fastställs i artikel 10 i förordning (EU) nr 648/2012.
	C6-energiderivatkontrakt som omfattas av de övergångsbestämmelser som fastställs i första stycket ska omfattas av alla andra krav i förordning (EU) nr 648/2012.
	2. Det undantag som avses i punkt 1 ska beviljas av relevanta behöriga myndigheter. De behöriga myndigheterna ska underrätta Esma om de C6-energiderivatkontrakt som har beviljats undantag i enlighet med punkt 1 och Esma ska på sin webbplats offentlig...
	1. Drift av ett APA.
	2. Drift av en CTP.
	3. Drift av en ARM.
	a) Kreditinstitut.
	b) Värdepappersföretag.
	c) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.
	d) Försäkringsföretag.
	e) System för kollektiva investeringar och deras förvaltningsbolag.
	f) Pensionsfonder och deras förvaltningsbolag.
	g) Råvaruhandlare och råvaruderivathandlare.
	h) Lokala företag.
	i) Andra institutionella placerare.
	– Total balansomslutning: 20 000 000 EUR
	– Nettoomsättning: 40 000 000 EUR
	– Kapitalbas: 2 000 000 EUR
	Ovannämnda enheter betraktas som professionella. De måste dock tillåtas att begära behandling som icke-professionella kunder och värdepappersföretagen får samtycka till att erbjuda en högre skyddsnivå. När ett företag enligt ovan är kund i ett värdep...
	Den kund som betraktas som professionell har ansvar för att begära en högre skyddsnivå om denne anser sig ur stånd att bedöma eller hantera ifrågavarande risker på rätt sätt.
	Denna högre skyddsnivå ska tillhandahållas när en kund som betraktas som professionell inför bestämmelser i ett skriftligt avtal med värdepappersföretaget om att denne med avseende på de tillämpliga uppförandereglerna inte ska betraktas som en profess...

