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EUROPA PARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV
2004/39/EG

av den 21 april 2004

om marknader for finansiella instrument och om fndring av radets

direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och

riadets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av radets direktiv
93/22/EEG

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR AN-
TAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om uppréttandet av Europeiska gemenska-
pen, sarskilt artikel 47.2 1 detta,

med beaktande av kommissionens forslag (1),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs ytt-
rande (?),

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (%),

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget (*) och

av foljande skail:

(1)  Avsikten med radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om
investeringstjdnster inom véardepappersomradet (°) var att fast-
stdlla villkor for att auktoriserade virdepappersforetag och banker
skulle kunna tillhandahalla sérskilt angivna tjénster eller upprétta
filialer i andra medlemsstater pa grundval av auktorisation och
tillsyn i hemlandet. I detta syfte efterstravades genom direktivet
en samordning av de ursprungliga krav for auktorisation och pé
verksamheten som stélls pa virdepappersforetagen, inklusive upp-
forandereglerna. Genom direktivet harmoniserades dven vissa
villkor for driften av reglerade marknader.

(2)  Under senare tid har antalet aktiva investerare pa de finansiella
marknaderna okat, och dessa erbjuds ett allt mer méngfacetterat
och vittomfattande utbud av tjanster och instrument. Med hinsyn
till denna utveckling bor gemenskapens réttsliga ramar omfatta
hela skalan av verksamheter som riktar sig till investerarna. Det
kriavs darfor foreskrifter som skapar den grad av harmonisering
som krdvs for att sorja for en hog niva pa skyddet av investerarna
och for att pd grundval av hemlandstillsyn ge virdepappersfore-
tagen mdjlighet att erbjuda tjénster inom hela gemenskapen, som
utgdr en inre marknad. Mot denna bakgrund bor direk-
tiv 93/22/EEG ersittas med ett nytt direktiv.

() EUT C 71 E, 25.3.2003, s. 62.

(®» EUT C 220, 16.9.2003, s. 1.

(®) EUT C 144, 20.6.2003, s. 6.

(*) Europaparlamentets yttrande av den 25 september 2003 (dnnu ej offentliggjort
i EUT), rddets gemensamma standpunkt av den 8 december 2003 (EUT C
60E, 9.3.2004, s. 1) och Europaparlamentets stdndpunkt av den 30 mars 2004
(4nnu ej offentliggjord i EUT). Rédets beslut av den 7 april 2004.

(®) EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom Europaparla-
mentets och radets direktiv 2002/87/EG (EUT L 35, 11.2.2003, s. 1).
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3)

“4)

©)

6)

Eftersom investerarnas beroende av personliga rekommendationer
okar, ér det lampligt att tillhandahallandet av investeringsradgiv-
ning tas med bland de investeringstjédnster som kréver auktorisa-
tion.

Det ar lampligt att i forteckningen Over finansiella instrument
dven ta upp vissa rdvaruderivat och andra derivat som &r kon-
struerade och handlas pé ett sddant sitt att det skapar ett behov av
reglering jamforbart med traditionella finansiella instrument.

Det dr nodvéndigt att uppritta en omfattande ram av réttsliga
regler for genomforandet av transaktioner med finansiella instru-
ment, oberoende av vilka metoder som anvinds vid handeln med
sddana instrument, sd att en hog kvalitet kan sédkerstillas vid
genomforandet av investerarnas transaktioner och det finansiella
systemets integritet och samlade effektivitet uppratthallas. Ett
konsekvent och riskkdnsligt system bor foreskrivas for reglering
av de viktigaste slagen av arrangemang for utférande av order
som for nédrvarande tilldimpas pd de finansiella marknadsplatserna
i Europa. Det dr nodvindigt att den nya generation av organise-
rade handelssystem som har vixt fram vid sidan av de reglerade
marknaderna erkdnns, och dessa system bor omfattas av krav som
syftar till att bevara de finansiella marknadernas effektiva och
ordnade funktionssétt. For att fa till stdnd en proportionerlig rétts-
lig ram bor det foreskrivas att en ny investeringstjénst som avser
drift av en MTF-plattform inférlivas inom denna réttsliga ram.

Definitioner av begreppen reglerad marknad och MTF-plattform
bor inforas och néra anpassas till varandra sa att det framgéar att
de bada dr former av samma slags organiserad handel. Definitio-
nerna bor utformas sa att de inte tdcker bilaterala system dir ett
virdepappersforetag genomfor varje transaktion for egen rakning
och inte som en motpart som inte stir ndgon egen risk mellan
koparen och séljaren. Begreppet “system” omfattar sévil alla
marknader som bestar av ett regelverk och en handelsplattform
som de marknader som endast fungerar pad grundval av ett regel-
verk. Reglerade marknader och MTF-plattformar &r inte skyldiga
att ha 1 drift ett tekniskt” system for matchning av order. En
marknad som endast bestar av ett regelverk som styr olika aspek-
ter av medlemskap, upptagande till handel av instrument, handel
mellan medlemmarna och rapportering samt, i forekommande
fall, krav pé insyn utgér en reglerad marknad eller MTF-plattform
i den mening som avses i detta direktiv, och de transaktioner som
genomfors enligt dessa regler anses vara genomforda i enlighet
med en reglerad marknads eller en MTF-plattforms system. Ut-
trycket “kop- och siljintressen” skall uppfattas i vid mening, si
att det omfattar order, pris och orderdjup. Kravet att dessa intres-
sen skall sammanfras inom systemet enligt icke skonsmaéssiga
regler som faststiéllts av systemoperatéren innebér att de samman-
fors enligt de regler som géller for systemet eller enligt systemets
protokoll eller interna sétt att arbeta (inbegripet arbetsmetoder
som integrerats i dataprogram). Begreppet “icke skonsmadssiga
regler” innebér att sddana regler inte ger ett viardepappersforetag
som driver en MTF-plattform nidgon mdjlighet att efter eget skon
avgora hur interaktionen mellan intressena sker. Enligt definitio-
nerna krivs det att intressena sammanfors pa ett sddant sétt att det
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leder till avslut, dvs. att utforandet sker enligt de regler som
géller for systemet eller enligt dess protokoll eller interna sétt
att arbeta.

(7)  Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelmissiga verk-
samhet eller rorelse bestdr i att yrkesméssigt tillhandahélla inve-
steringstjanster och/eller utfora investeringsverksamhet. Det bor
déarfor inte omfatta personer som bedriver annan yrkesmdissig
verksambhet.

(8)  Personer som forvaltar sina egna tillgdngar och foretag, som inte
tillhandahéller investeringstjédnster och/eller utfoér investerings-
verksamhet utom handel for egen rikning sivida de inte dr mark-
nadsgaranter eller handlar for egen rdkning utanfor en reglerad
marknad eller en MTF-plattform pa ett organiserat, frekvent och
systematiskt sdtt genom att tillhandahalla ett system som é&r till-
géngligt for tredje part i syfte att handla med vederbérande, bor
inte omfattas av detta direktivs rackvidd.

(9)  Varje gang som det i texten hinvisas till ”personer” &dr det bade
fysiska och juridiska personer som avses.

(10)  Fran direktivets rickvidd bor undantas forsdkrings- och livforsak-
ringsforetag som stdr under ldmplig kontroll fran de behoriga
tillsynsmyndigheternas sida och som omfattas av radets direk-
tiv 64/225/EEG av den 25 februari 1964 om avskaffande av
inskrdnkningar i etableringsfriheten och friheten att tillhandahélla
tjanster avseende aterforsikring och retrocession (1), radets forsta
direktiv 73/239/EEG av den 24 juli 1973 om samordning av lagar
och andra forfattningar angdende rétten att etablera och driva
verksamhet med annan direkt forsikring &n livforsékring (?) och
radets direktiv 2002/83/EG av den 5 november 2002 om livfor-
sakring (3).

(11)  Personer som inte tillhandahaller tjénster till tredje part utan vil-
kas verksamhet uteslutande bestér i att tillhandahalla investerings-
tjénster till sina moderforetag, sina dotterforetag eller till andra
dotterforetag till samma moderforetag bor inte omfattas av detta
direktiv.

(12)  Aven personer som endast pa tillfllig basis tillhandahaller inve-
steringstjdnster 1 samband med annan yrkesméssig verksamhet
bor inte omfattas av detta direktivs riackvidd, forutsatt att denna
verksamhet &r reglerad och att reglerna for verksamheten i fraga
inte utesluter att investeringstjanster tillhandahalls pa tillfallig ba-
sis.

(13)  Personer som tillhandahaller investeringstjénster som uteslutande
bestar i forvaltning av program for andelséigande i foretaget riktat
till de anstéllda, och som darfor inte tillhandahéller investerings-
tjénster till tredje part, bor inte omfattas av detta direktiv.

(") EGT 56, 4.4.1964, s. 878/64. Direktivet dndrat genom 1972 ars anslutnings-

fordrag.

(®» EGT L 228, 16.8.1973, s. 3. Direktivet senast #andrat genom direk-
tiv 2002/87/EG.

() EGT L 345, 19.12.2002, s. 1.
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(14)

(15)

(16)

amn

(18)

(19)

Det dr nodvéindigt att fran detta direktivs rackvidd utesluta cen-
tralbanker och andra organ som fyller likartade funktioner samt
offentliga organ som har i uppdrag att forvalta eller delta i for-
valtningen av statsskulden, inbegripet investering av denna, med
undantag av organ som é&r helt eller delvis offentligt d4gda och
som fyller en affarsméssig funktion eller en funktion som sam-
manhénger med forvdarv av virdepapper.

Det ar nodvéndigt att fran detta direktivs rdckvidd undanta fore-
tag for kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om de
dr samordnade pa gemenskapsniva eller ej, samt forvarings- eller
forvaltningsinstitut knutna till sddana foretag, eftersom dessa om-
fattas av sdrskilda regler som ar direkt anpassade till deras verk-
samhet.

For att komma i atnjutande av de undantag som anges i detta
direktiv bor personen i friga stadigvarande uppfylla villkoren for
sddana undantag. Sérskilt om en person tillhandahéller investe-
ringstjénster eller utfor investeringsverksamhet och &r befriad fran
att uppfylla bestimmelserna i detta direktiv eftersom sddana tjéns-
ter eller sddan verksamhet utgdr sidotjénster eller sidoverksamhet
i forhallande till den huvudsakliga verksamheten, om man ser pé
foretagsgruppen som helhet, bor den personen inte ldngre att
omfattas av undantaget for sidotjénster nér tillhandahllandet av
dessa tjanster eller denna verksamhet upphor att vara underordnad
i forhallande till hans huvudsakliga verksamhet.

Personer som tillhandahéller investeringstjanster och/eller utfor
investeringsverksamhet som omfattas av detta direktiv bor vara
auktoriserade i sina hemmedlemsstater s& att investerarna och
stabiliteten i det finansiella systemet skyddas.

Kreditinstitut som ar auktoriserade enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2000/12/EG av den 20 mars 2000 om rétten att
starta och driva verksamhet i kreditinstitut (') bor inte behova
nagon ytterligare auktorisation enligt detta direktiv for att tillhan-
dahalla investeringstjdnster eller utfora investeringsverksamhet.
Nir ett kreditinstitut beslutar att tillhandahdlla investeringstjanster
eller utféra investeringsverksamhet bor de behoriga myndighe-
terna innan de beviljar auktorisation kontrollera att det uppfyller
de relevanta bestdmmelserna i detta direktiv.

I de fall ett virdepappersforetag tillhandahaller en eller flera in-
vesteringstjdnster som inte omfattas av dess auktorisation, eller
utfor en eller flera investeringsverksamheter som inte omfattas av
dess auktorisation, pa icke regelbunden basis, bor det inte behova
ndgon ytterligare auktorisation enligt detta direktiv.

() EGT L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktivet senast &ndrat genom direktiv

2002/87/EG.
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(20)

(2]

(22)

(23)

24

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

I samband med den kommande dversynen av bestimmelserna om
lagstadgat kapital i Basel II erkénner medlemsstaterna behovet av
att pd nytt undersoka huruvida vérdepappersforetag som utfor
kundorder genom matchning mellan auktoriserade uppdragsgivare
skall anses handla i egenskap av uppdragsgivare och diarmed
omfattas av ytterligare krav pd lagstadgat kapital.

Enligt principerna om Omsesidigt erkdnnande och om hemland-
stillsyn far medlemsstaternas behdriga myndigheter inte bevilja
auktorisationer, och skall i forekommande fall aterkalla auktori-
sationer, om sddana faktorer som verksamhetsplanernas innehall,
verksamhetens geografiska spridning eller den verksamhet som
faktiskt utfors tydligt visar att ett vdrdepappersforetag har valt
en viss medlemsstats réttssystem for att undkomma striktare reg-
ler i en annan medlemsstat, inom vars grinser foretaget avser att
bedriva eller bedriver huvuddelen av sin verksamhet. Om vér-
depappersforetaget ar en juridisk person, bor det vara auktoriserat
i den medlemsstat dér det har sitt sdte. Om virdepappersforetaget
inte dr en juridisk person, bor det vara auktoriserat i den med-
lemsstat dér det har sitt huvudkontor. Medlemsstaterna bor dven
kréva att viardepappersforetagen alltid har sina huvudkontor i sina
hemmedlemsstater och att de faktiskt bedriver verksamhet dér.

Ett vardepappersforetag som &r auktoriserat i sin hemmedlemsstat
bor ha ritt att tillhandahélla investeringstjadnster eller utfora inve-
steringsverksamhet inom hela gemenskapen utan att behdva soka
sarskilt tillstand av den behoriga myndigheten i den medlemsstat
déir det onskar tillhandahélla investeringstjénster eller utfoéra in-
vesteringsverksamhet.

Eftersom vissa vérdepappersforetag &r undantagna fran den skyl-
dighet som foreskrivs i radets direktiv 93/6/EEG av den 15 mars
1993 om Kkapitalkrav for virdepappersforetag och kreditinsti-
tut ('), bor dessa vara skyldiga antingen att inneha ett minimika-
pital eller att teckna en ansvarsforsdkring eller en kombination av
béda. Anpassningarna av beloppen for denna forsékring bor goras
med beaktande av de anpassningar som har gjorts inom ramen for
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/92/EG av den 9 de-
cember 2002 om forsdkringsformedling. () Denna sérskilda be-
handling med avseende pa kapitalkrav bor goras utan att det
péaverkar tillimpningen av de beslut som kommer att fattas nir
det giller lamplig behandling av dessa foretag i samband med
framtida fordndringar av gemenskapens lagstiftning om kapital-
krav.

(") EGT L 141, 11.6.1993, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direk-

tiv 2002/87/EG.
(®» EGT L 9, 15.1.2003, s. 3.
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(25)

(26)

@7

(2%

29

Eftersom tillsynslagstiftningens tilldimpningsomrdde bor begrinsas
till de foretag som utgdr en kélla till motpartsrisk for andra mark-
nadsaktorer genom yrkesméssig forvaltning av ett handelslager,
bor foretag som for egen rikning handlar med finansiella instru-
ment, inbegripet de rdvaruderivat som omfattas av detta direktiv,
samt foretag som tillhandahéller investeringstjanster rorande rava-
ruderivat till kunderna i sin huvudsakliga verksamhet som en
sidotjdnst i forhéllande till sin huvudsakliga verksamhet, om
man ser pa foretagsgruppen som helhet, och forutsatt att denna
huvudsakliga verksamhet inte dr tillhandahdllande av investe-
ringstjanster enligt definitionen i detta direktiv, undantas fran till-
lampningsomradet for detta direktiv.

For att skydda en investerares dganderitt och liknande rittigheter
i friga om aktier och investerarens réttigheter i friga om penning-
medel som anfortrotts ett foretag bor dessa rittigheter hallas at-
skilda frén foretagets egna. Denna princip bor dock inte hindra ett
foretag fran att driva verksamhet i eget namn men for investera-
rens rdkning nédr transaktionens beskaffenhet sd krdver och inve-
steraren samtycker, t.ex. vid aktielan.

Nér en kund i linje med gemenskapslagstiftningen och sérskilt
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG  av
den 6 juni 2002 om stdllande av finansiell sdkerhet (') Gverfor
full dganderdtt av finansiella instrument eller medel till ett vér-
depappersforetag for att sékra eller pd annat sétt ticka aktuella
eller framtida, faktiska eller villkorade eller framtida forpliktelser,
bor sddana finansiella instrument eller medel pad samma sétt inte
langre anses tillhora kunden.

Forfarandena for auktorisation inom gemenskapen av filialer till
virdepappersforetag som &r auktoriserade i tredje land bor dven i
fortsdttningen vara tillimpliga pa sddana foretag. Dessa filialer
bor inte atnjuta frihet att tillhandahalla tjanster enligt artikel 49
andra stycket i fordraget eller etableringsritt i andra medlems-
stater d4n de dédr de redan har etablerat sig. I de fall d& gemen-
skapen inte dr bunden av bilaterala eller multilaterala skyldigheter
ar det lampligt att uppritta ett forfarande som syftar till att sorja
for att viardepappersforetag fran gemenskapens medlemsstater be-
handlas pé lika villkor i berdrda tredje lander.

Den allt storre médngden olika parallella verksamheter i manga
virdepappersforetag har Okat potentialen for intressekonflikter
mellan dessa verksamheter och kundernas intressen. Regler beho-
ver darfor uppréttas for att sorja for att sddana konflikter inte
paverkar kundernas intressen negativt.

(") EGT L 168, 27.6.2002, s. 43.
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(30)

(€2))

(32)

(33)

(34

(335)

(36)

Det bor anses att en tjanst tillhandahalls p& en kunds initiativ om
inte kunden begér den som svar pé ett personligt meddelande fran
foretaget eller pd foretagets védgnar som dr riktat till just den
kunden och som innehéller en inbjudan eller dr avsett att paverka
kunden avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en spe-
cifik transaktion. En tjanst kan anses ha tillhandahallits pd kun-
dens initiativ trots att kunden begir den pé grundval av varje
slags meddelande som innehéller ett reklamerbjudande eller er-
bjudande om finansiella instrument och som har en allmén ut-
formning och é&r riktat till allminheten eller en storre grupp eller
kategori av kunder eller potentiella kunder.

Detta direktiv syftar bl.a. till att skydda investerarna. Atgirder for
att skydda investerare bor anpassas till de sdrskilda férhéllanden
som rader for varje kategori av investerare (icke-professionella,
professionella och motparter).

Med avvikelse fran principen att det &r hemmedlemsstaten som
skall ansvara for auktorisation, tillsyn och kontroll av att skyldig-
heter i samband med driften av filialer uppfylls, ar det ldmpligt
att virdmedlemsstatens behoriga myndighet patar sig ansvaret att
kontrollera fullgdrandet av vissa av de skyldigheter som faststélls
i detta direktiv vid affirer som genomfors genom en filial inom
det territorium dér filialen ligger, eftersom den myndigheten be-
finner sig nirmast filialen och ddrmed ar battre 1ampad att upp-
tiacka och i féorekommande fall ingripa mot eventuella dvertradel-
ser av de regler som rader for filialens verksambhet.

Det dr nddvindigt att infora ett effektivt krav pd “’bdsta mdjliga
utférande” ("best execution”) som innebdr att virdepappersfore-
tagen &r skyldiga att utfora kundorder pa de villkor som &r mest
formanliga for kunden. Denna skyldighet bor gélla for foretag
som har avtalsmassiga skyldigheter gentemot kunden eller skyl-
digheter som ombud.

Sund konkurrens kriver att marknadsdeltagare och investerare har
mojlighet att jamfora de priser som handelsplatserna (dvs. regle-
rade marknader, MTF-plattformar och mellanhinder) &r skyldiga
att offentliggora. I detta syfte reckommenderas medlemsstaterna att
avldgsna alla hinder for sammanstéllning av relevant information
pa europeisk niva och for dess offentliggdrande.

Nér affarsforhallandet till kunden upprittas, kan vérdepappers-
foretaget begira att kunden eller den presumtive kunden samtidigt
samtycker till riktlinjerna for utforande av order och till att ordern
kan komma att verkstéllas utanfor en reglerad marknad eller en
MTF-plattform.

Personer som tillhandahaller investeringstjdnster pd mer &n ett
virdepappersforetags vignar bor inte betraktas som anknutna om-
bud utan som vardepappersforetag ndr de omfattas av definitionen
i detta direktiv, med undantag for vissa personer som kan undan-
tas.
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37

(3%)

(39

(40)

(41)

(42)

(43)

(44

Detta direktiv bor inte paverka de anknutna ombudens ritt att
driva verksamhet som omfattas av andra direktiv och ndrbesldk-
tad verksamhet med finansiella tjénster eller produkter som inte
omfattas av detta direktiv, &ven om detta sker pd uppdrag av
delar av samma finansiella grupp.

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

Medlemsstaternas behdriga myndigheter bor inte registrera eller
bor aterkalla registreringen, om den verksamhet som faktiskt be-
drivs tydligt visar att ett anknutet ombud har valt en medlemsstats
rttssystem for att undgd stringare regler som géller i en annan
medlemsstat inom vars territorium ombudet avser att bedriva eller
i praktiken bedriver storre delen av sin verksamhet.

I detta direktiv bor godtagbara motparter anses agera som kunder.

For att se till att uppforandereglerna (inklusive regler om bésta
mojliga utférande och hantering av kundorder) efterlevs i friga
om de investerare som har det storsta behovet av detta skydd, och
med beaktande av i hela gemenskapen viletablerad marknads-
praxis, dr det lampligt att klargora att nér det géller transaktioner
som ingés eller uppnds mellan godtagbara motparter kan undan-
tag goras fran uppforandereglerna.

Nér det giller transaktioner mellan godtagbara motparter bor
skyldigheten att offentliggdra limiterade kundorder vara tillimplig
endast om motparten uttryckligen lamnar en limiterad order till ett
véirdepappersforetag for verkstillighet.

Medlemsstaterna skall skydda fysiska personers ritt till privatliv
ndr det géller bearbetning av personuppgifter i enlighet med Eu-
ropaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 okto-
ber 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa be-
handling av personuppgifter och om det fria flodet av sadana

uppgifter. (1)

I det dubbla syftet att skydda investerarna och sorja for att vir-
depappersmarknaderna fungerar pé ett smidigt sétt dr det nodvéan-
digt att sdkerstélla att transaktionerna sker med full insyn och att
de regler som faststills for dndamalet ar tillimpliga pa vérdepap-
persforetag nir de agerar pd marknaderna. For att ge investerare
eller marknadsaktorer mdjlighet att nir som helst bedoma vill-
koren for en transaktion med aktier som de Overviger att lata
utféra och mojlighet att i efterhand ta reda pa under vilka villkor

() EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.
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(45)

(46)

(47

(48)

(49)

transaktionen har utforts, » C1 bor gemensamma regler upprittas
for offentliggérande av information om avslutade aktietransaktio-
ner och om aktuella mojligheter att handla med aktier. <« Dessa
regler behdvs for att sdrja for en effektiv integration av medlems-
staternas aktiemarknader, for att frimja den Gvergripande prisbild-
ningseffektiviteten for aktierelaterade instrument och for att hjélpa
foretagen att uppfylla sina skyldigheter att garantera biasta mojliga
utforande. »C1 Dessa Overviganden kriver att ett omfattande
system for insyn tillimpas pa alla aktietransaktioner <, oavsett
om de utfors bilateralt av ett vérdepappersforetag eller genom
reglerade marknader eller MTF-plattformar. »C1 Vérdepappers-
foretagens skyldigheter enligt detta direktiv att ange ett kop- och
sdljpris samt att utfora order till budpriset befriar inte ett vir-
depappersforetag fran skyldigheten att vidarebefordra en order
till en annan handelsplats for utforandet, om en sddan internhan-
del skulle kunna hindra <« foretaget fran att uppfylla skyldighe-
terna nir det géller “bista mdjliga utforande”.

Medlemsstaterna bor kunna tillimpa de skyldigheter att rappor-
tera transaktioner som foreskrivs i detta direktiv pa finansiella
instrument som inte dr upptagna till handel pa en reglerad mark-
nad.

En medlemsstat far besluta att tillimpa de krav pa insyn fore och
efter handel som faststills i detta direktiv pd andra finansiella
instrument dn aktier. I sadant fall bor dessa krav gilla alla vér-
depappersforetag for vilka den medlemsstaten dr hemmedlemsstat
i frdga om deras transaktioner inom den medlemsstatens territo-
rium och de transaktioner som genomfors Gver nationsgrinserna
pa grundval av friheten att tillhandahalla tjdnster. De bor dven
gilla de transaktioner inom den medlemsstatens territorium som
genomfors av filialer, etablerade inom dess territorium, till vér-
depappersforetag som dr auktoriserade i en annan medlemsstat.

Alla vidrdepappersforetag bor ha samma mdjligheter att delta i
eller skaffa sig tilltrdde till reglerade marknader i hela gemen-
skapen. Oavsett pa vilket sétt transaktionerna for nédrvarande or-
ganiseras i medlemsstaterna, dr det viktigt att avskaffa de tekniska
och rittsliga begransningar som rader ndr det géller tilltrade till
reglerade marknader.

For att underldtta avslutandet av gransoverskridande transaktioner
ar det lampligt att ge virdepappersforetag tilltrade till system for
clearing och avveckling i hela gemenskapen, oavsett om trans-
aktionerna har genomforts via reglerade marknader i den berorda
medlemsstaten. Vérdepappersforetag som oOnskar delta direkt i
avvecklingssystem i andra medlemsstater bor uppfylla de tillamp-
liga operativa och kommersiella kraven for medlemskap och vidta
de tillsynsatgérder som kridvs for att finansmarknaderna skall
kunna fortsdtta att fungera smidigt och under ordnade former.

Auktorisation att driva en reglerad marknad bor utvidgas till att
omfatta dels all verksamhet som har direkt samband med redovis-
ning, behandling, utforande, bekréftelse och rapportering av order
frén det att dessa order tas emot av den reglerade marknaden, och
fram till dess att de vidarebefordras for avslutande, dels verk-
samhet som har samband med att finansiella instrument tas upp
till handel. Detta bor dven gilla transaktioner som genomfors
genom av den reglerade marknaden utsedda sdrskilda marknads-
garanter som omfattas av denna marknads system och i enlighet
med reglerna for dessa system. Inte alla transaktioner som ge-
nomfors av den reglerade marknadens eller MTF-plattformens
medlemmar eller deltagare skall anses genomférda inom ramen
for den reglerade marknadens eller MTF-plattformens system.
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(50)

(51

(52)

(53)

(55)

(56)

(57)

Transaktioner som medlemmar eller deltagare genomfor bilateralt
och som inte uppfyller alla krav som faststélls for en reglerad
marknad eller MTF-plattform enligt detta direktiv bor, vad defi-
nitionen av systematiska internhandlare vidkommer, betraktas
som transaktioner som utforts utanfor en reglerad marknad eller
MTF-plattform. I det fallet bor skyldigheten for vérdepappers-
foretag att offentliggéra fasta bud gélla om villkoren i detta di-
rektiv uppfylls.

Systematiska internhandlare kan besluta om att endast icke-pro-
fessionella kunder, endast professionella kunder eller bada skall
fa tillgang till deras bud. Det bor inte vara tillatet att gora atskill-
nader inom dessa kundkategorier.

Artikel 27 tvingar inte systematiska internhandlare att offentlig-
gora fasta bud for transaktioner som &r storre »C1 dn standards-
torleken pd marknaden. <«

Nér ett virdepappersforetag dr en systematisk internhandlare i
bade aktier och andra finansiella instrument bor skyldigheten att
lamna bud endast gélla for aktier, utan att detta paverkar skél 46.

Syftet med detta direktiv 4r inte en obligatorisk tillimpning av
informationskraven fore handel pé transaktioner som utfors pa
OTC-basis vilka utmirker sig bland annat genom att de utfors
ad-hoc och oregelbundet gentemot stora motparter och inom ra-
men for ett affirsforhallande som i sig kdnnetecknas av affarer
som 4r storre 4n P C1 standardstorleken pd marknaden <, och
dér affdrerna genomfors utanfor de system som normalt anvinds
av foretaget i fraga for dess verksamhet som systematisk intern-
handlare.

(54) Standardstorleken pad marknaden <« for en aktiekategori far
inte avvika oproportionerligt fran nagon aktie som ingar i
denna kategori.

Genom en Oversyn av direktiv 93/6/EEG bor det faststdllas vilka
minimikapitalkrav reglerade marknader bor uppfylla for att bli
auktoriserade, och dirvid beakta den sérskilda karaktiren hos
de risker som &r férenade med sddana marknader.

Den som driver en reglerad marknad bor dven kunna driva en
MTF-plattform enligt de relevanta bestimmelserna i detta direk-
tiv.

Bestdmmelserna i detta direktiv om upptagande av instrument till
handel enligt de regler som tillimpas av den reglerade marknaden
bor inte paverka tillimpningen av Europaparlamentets och radets
direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upptagande av
virdepapper till officiell notering och om uppgifter som skall
offentliggoras betrdffande sddana védrdepapper (). En reglerad

(") EGT L 184, 6.7.2001, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2003/71/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).
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(58)

(39)

(60)

(61)

(62)

(63)

marknad bor inte hindras frén att tillimpa striktare krav d4n dem
som foreskrivs i detta direktiv vad betrdffar emittenter av vir-
depapper eller instrument som den Overvidger att ta upp till han-
del.

Medlemsstaterna bor kunna utse olika behoériga myndigheter for
att genomdriva de vittomfattande krav som anges i detta direktiv.
Dessa myndigheter bor vara av offentlig natur for att garantera
sitt oberoende gentemot de ekonomiska aktdrerna och undvika
intressekonflikter. Medlemsstaterna bor i enlighet med den natio-
nella lagstiftningen se till att den behoériga myndigheten finansie-
ras pa ett lampligt sitt. Att offentliga myndigheter utses bor inte
utesluta delegering, under den behoriga myndighetens ansvar.

Konfidentiell information som fO6rmedlas till en medlemsstats
kontaktpunkt av en annan medlemsstats kontaktpunkt bor inte
betraktas som rent inhemsk.

For att uppnéd likvirdig behandling pé hela den integrerade fi-
nansmarknaden dr det nédvéndigt att fa till stdind en béttre sam-
ordning av de behdriga myndigheternas befogenheter. En samling
gemensamma minimibefogenheter, tillsammans med ldmpliga re-
surser, bor kunna garantera effektiv tillsyn.

For att skydda kunderna, utan att detta paverkar kundernas ritt att
véacka talan infor domstol, dr det ldmpligt att medlemsstaterna
uppmuntrar de offentliga eller privata instanser som har inréttats
for att 16sa tvister utanfor domstol att samarbeta for att 19sa
gransoverskridande tvister, och dérvid beaktar kommissionens re-
kommendation 98/257/EG av den 30 mars 1998 om principer
som skall tillimpas pa de instanser som ar ansvariga for forfaran-
den for reglering av konsumenttvister utanfor domstol (!). Med-
lemsstaterna bor uppmuntras att anvénda befintliga mekanismer
for gransoverskridande samarbete vid genomforandet av bestdm-
melserna om reklamationer och forfaranden for reglering av tvis-
ter utanfor domstol, sérskilt nétverket for klagomél mot finansi-
ella tjanster (FIN-Net).

Varje utbyte eller dverforing av information mellan behoriga
myndigheter, andra myndigheter, organ eller personer bor ske i
Overensstimmelse med de bestimmelser om Overforing av per-
sonuppgifter till tredje land som féreskrivs i Europaparlamentets
och rédets direktiv 95/46/EG.

Det dr nodvéindigt att stirka reglerna om utbyte av information
mellan nationella behériga myndigheter och att 6ka kraven p4 att
de bistér varandra och samarbetar. Med anledning av den stindigt
tilltagande grinsoverskridande verksamheten bor de behoriga
myndigheterna forse varandra med den information de behdver
for att kunna utova sina befogenheter s att detta direktiv genom-
fors pé ett effektivt sitt, dven i situationer dér overtradelser eller
missténkta dvertrddelser kan berdra myndigheterna i tva eller fler
medlemsstater. Det &r viktigt att string yrkesméssig sekretess
iakttas vid informationsutbytet, for att sorja for att uppgifterna
overfors pa ett korrekt sitt och sdrskilda rattigheter skyddas.

(") EGT L 115, 17.4.1998, s. 31.
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(64)

(65)

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

Rédet inrdttade vid sitt mote den 17 juli 2000 en visemannakom-
mitté for regleringen av de europeiska vardepappersmarknaderna.
I sin slutrapport foreslog visemannakommittén att en ny lagstift-
ningsmetod baserad pa en strategi pa fyra nivaer skulle inforas:
ramprinciper, dtgirder for genomférandet, samarbete och verk-
stdllighet. Niva 1, direktivet, bor begrinsas till breda allménna
ramprinciper, medan niva 2 bor innehalla tekniska genomf6rande-
atgdrder som skall antas av kommissionen med bitride av en
kommitté.

I den resolution som antogs av Europeiska radet i Stockholm
den 23 mars 2001 vilkomnas visemannakommitténs slutrapport
och det foreslagna tillvigagangssattet med fyra nivaer for att gora
processen for gemenskapslagstiftning pa vardepappersomradet ef-
fektivare och Oppnare.

Enligt Europeiska radet i Stockholm bor genomforandeatgirder
pa niva 2 anvindas oftare, for att sorja for att de tekniska be-
stimmelserna halls a jour med utvecklingen pa marknaden och pa
tillsynsomradet, och tidsfrister bor faststéllas for alla etapper av
arbetet pa niva 2.

Visemannakommitténs rapport godkindes &ven i Europaparla-
mentets resolution av den 5 februari 2002 om genomforandet
av lagstiftningen om finansiella tjénster, pa grundval av den hdg-
tidliga forklaring som kommissionen avgav infor Europaparla-
mentet samma dag och skrivelsen av den 2 oktober 2001 frén
kommissionsledamoten med ansvar for den inre marknaden till
ordforanden for parlamentets utskott for ekonomi och valutafrd-
gor om garantierna for Europaparlamentets roll i denna process.

De atgérder som &r nddvindiga for att genomfora detta direk-
tiv bor antas i enlighet med radets beslut 1999/468/EG av
den 28 juni 1999 om de forfaranden som skall tillimpas vid
utdévandet av kommissionens genomférandebefogenheter. (1)

Europaparlamentet bor fi en tidsfrist om tre manader frén och
med den dag da forslag till andringar och genomftrandeatgérder
laggs fram for att gora det mdjligt for parlamentet att behandla
dessa och avge ett yttrande. Det bor emellertid vara mojligt att
korta ned denna tidsfrist i brddskande och vederborligen motive-
rade fall. Om Europaparlamentet inom denna tidsfrist antar en
resolution boér kommissionen pa nytt behandla forslagen till dnd-
ringar eller &tgérder.

I syfte att beakta framtida utvecklingstendenser pa de finansiella
marknaderna bor kommissionen ldgga fram rapporter for Europa-
parlamentet och radet om tillimpningen av de bestimmelser som
giller ansvarsforsikring, insynsreglernas tillimpningsomriade och
mojligheterna att auktorisera miklare som specialiserar sig pa
ravaruderivat som virdepappersforetag.

(") EGT L 184, 17.7.1999, s. 23.
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(71) Malet att skapa en integrerad finansmarknad, pa vilken investe-
rare atnjuter effektivt skydd samtidigt som marknadens effektivi-
tet och integritet pd ett dvergripande plan uppritthalls, krdver att
gemensamma lagstadgade krav, som styr de reglerade marknader-
nas och andra handelssystems funktion pa ett sétt som forhindrar
att bristande insyn eller stérningar pd en marknad &dventyrar den
effektiva driften av hela det europeiska finansiella systemet, fast-
stdlls avseende vérdepappersforetagen, oavsett var i gemenskapen
de har auktoriserats. Eftersom detta mal kan uppnas léttare pa
gemenskapsnivd kan gemenskapen anta atgdrder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 1 fordraget. I enlighet med pro-
portionalitetsprincipen i samma artikel gér detta direktiv inte ut-
over vad som &r nodvéindigt for att nd detta mal.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

AVDELNING 1
DEFINITIONER OCH RACKVIDD

Artikel 1
Rickvidd

1. Detta direktiv skall tillimpas pa véirdepappersforetag och reglerade
marknader.

2. Foljande bestimmelser skall ocksa tillimpas pa kreditinstitut som
ar auktoriserade enligt direktiv 2000/12/EG nir de tillhandahaller ett
eller flera slag av investeringstjénster och/eller utfor investeringsverk-
samhet:

— Artiklarna 2.2, 11, 13 och 14.
— Kapitel II i avdelning II exklusive artikel 23.2 andra stycket.

— Kapitel III i avdelning II exklusive artiklarna 31.2—4 och 32.2-6,
32.8 och 32.9.

— Artiklarna 48-53, 57, 61 och 62.

— Aurtikel 71.1.

Artikel 2
Undantag

1.  Detta direktiv skall inte tillimpas pa

a) forsdkringsforetag enligt definitionen 1 artikel 1 1 direk-
tiv 73/239/EEG eller forsakringsforetag enligt definitionen i artikel 1
i direktiv 2002/83/EG eller foretag som bedriver sadan verksamhet
avseende dterforsdkring och retrocession som anges i direk-
tiv 64/225/EEG;

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



200410039 — SV — 04.01.2011 — 004.002 — 15

<)

d)

personer som tillhandahéller investeringstjénster i de fall da tjénsten
tillhandahélls tillfalligt i samband med annan yrkesméssig verksam-
het som regleras av bestimmelser i lag eller annan forfattning eller
etiska regler som avser yrkesverksamheten i fraga, vilka inte ute-
sluter att tjansten tillhandahalls,

personer som inte tillhandahéller investeringstjénster eller utfor in-
vesteringsverksamhet utom handel for egen rikning sdvida de inte dr
marknadsgaranter eller handlar fér egen rikning utanfor en reglerad
marknad eller en MTF-plattform pé ett organiserat, frekvent och
systematiskt sétt genom att tillhandahalla ett system som ér tillgdng-
ligt for tredje part i syfte att handla med vederborande,

personer som tillhandahéller investeringstjdnster som uteslutande
bestar av forvaltning av program som syftar till deldgarskap for
de anstdllda i foretaget,

personer som tillhandahaller investeringstjéinster som endast bestar
av forvaltning av program som syftar till deldgarskap for de an-
stéllda i foretag och tillhandahallande av investeringstjénster uteslu-
tande till sina moderforetag, sina dotterforetag eller andra dotterfo-
retag till samma moderforetag,

» C1 g) medlemmarna av Europeiska centralbankssystemet € och

h)

3

k)

andra nationella organ som fyller likartade funktioner och
andra offentliga organ som har som uppdrag att forvalta eller
delta i forvaltningen av statsskulden,

foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om
de dr samordnade pa gemenskapsniva eller ej, samt forvarings- eller
forvaltningsinstitut for sddana foretag,

personer som for egen rdkning handlar med finansiella instrument
eller tillhandahéller investeringstjanster rérande rdvaruderivat eller
derivatkontrakt som omfattas av bilaga I, avsnitt C, punkt 10 till
kunderna i sin huvudsakliga verksamhet under forutsittning att detta
ir en kompletterande verksamhet vid sidan av deras huvudsakliga
verksamhet, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, om denna
huvudsakliga verksamhet inte dr tillhandahallande av investerings-
tjdnster i den mening som avses i detta direktiv eller sédana bank-
tjdnster som avses i direktiv 2000/12/EG,

personer som tillhandahaller investeringsrddgivning inom ramen for
annan professionell verksamhet som inte omfattas av detta direktiv,
om ingen specifik ersittning lamnas for denna radgivning,

personer vars huvudsakliga verksamhet bestdr av handel for egen
riakning med révaror och/eller ravaruderivat; detta undantag skall
inte gélla nir personer som for egen rdkning handlar med ravaror
och/eller ravaruderivat ingér i en grupp vars huvudsakliga verksam-
het ir tillhandahéllande av andra investeringstjanster i den mening
som avses i detta direktiv eller sddana banktjdnster som avses i
direktiv 2000/12/EG,
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1) foretag som tillhandahaller investeringstjénster och/eller utfor inve-
steringsverksamhet som uteslutande bestar av handel for egen rak-
ning pd marknader for finansiella terminer eller optioner eller andra
derivat och pa kontantmarknader endast i syfte att skydda positioner
pé derivatmarknader eller som handlar pd uppdrag av andra med-
lemmar pd dessa marknader och stiller priser for dem och som
garanteras av clearingmedlemmar pa dessa marknader, och ansvaret
for verkstélligheten av avtal som ingas av dessa foretag bidrs av
clearingmedlemmar pa dessa marknader,

m) sammanslutningar som har inréttats av danska och finldndska pen-
sionsfonder med det enda syftet att forvalta tillgdngarna i pensions-
fonder som dr medlemmar i dessa sammanslutningar,

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

2. Raittigheterna enligt detta direktiv skall inte gélla tillhandahallande
av tjinster som motpart vid transaktioner som genomfors av offentliga
organ som handhar statsskuld eller »C1 medlemmar av Europeiska
centralbankssystemet < vid utférandet av deras uppgifter enligt fordra-
get och stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska
centralbanken eller vid utférandet av motsvarande uppgifter i enlighet
med nationella bestimmelser.

3.  For att beakta utvecklingen pé finansmarknaderna och sorja for att
detta direktiv tillimpas pé ett enhetligt sdtt far kommissionen
»M3 ———— <« vad giller undantagen i led c, i, och k, fast-
stdlla kriterierna for att avgdra om en verksamhet skall betraktas som en
kompletterande verksamhet vid sidan av den huvudsakliga verksamhe-
ten, om man ser pa foretagsgruppen som helhet, och om en verksamhet
bedrivs tillfilligt. »M3 Dessa dtgirder, som avser att dndra icke vé-
sentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2. <«

Artikel 3

Frivilliga undantag

1. Medlemsstaterna far vélja att inte tillimpa detta direktiv pa perso-
ner for vilka de d4r hemmedlemsstat och som

— inte far inneha kundernas medel eller vardepapper och som dérfor
inte vid ndgon tidpunkt far std i skuld till sina kunder,

— inte far tillhandahalla nagra investeringstjanster utom mottagande
och vidarebefordran av order som avser Gverldtbara vérdepapper
och andelar i foretag for kollektiva investeringar samt tillhandahél-
lande av investeringsrddgivning i samband med sédana finansiella
instrument, och

— vid tillhandahéllande av denna tjénst endast far vidarebefordra order
till

1) vérdepappersforetag som har auktoriserats i enlighet med detta
direktiv,
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ii) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direk-
tiv 2000/12/EG,

iii) filialer till vérdepappersforetag eller till kreditinstitut som é&r
auktoriserade i tredje land och som é&r foremal for och foljer
tillsynsregler som de behoriga myndigheterna anser vara minst
lika strikta som reglerna i detta direktiv, direktiv 2000/12/EG
eller direktiv 93/6/EEG,

iv) foretag for kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats
lagstiftning &r auktoriserat att utbjuda andelar till allmédnheten
och till cheferna i sddana foretag,

v) vérdepappersforetag med fast kapital enligt artikel 15.4 i radets
andra direktiv 77/91/EEG av den 13 december 1976 om sam-
ordning av de skyddsatgdrder som krivs i medlemsstaterna av
de i artikel 58 andra stycket i fordraget avsedda bolagen i bo-
lagsménnens och tredje mans intressen nir det giller att bilda ett
aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i syfte att
gora skyddsatgirderna likvirdiga (1), vilkas vérdepapper dr no-
terade eller omsitts pa en reglerad marknad i en medlemsstat,

forutsatt att dessa personers verksamhet &r reglerad pa nationell niva.

2. Personer som dr uteslutna fran direktivets rdckvidd enligt punk-
terna 1 har inte rétt att atnjuta den frihet att tillhandahélla tjdnster och/
eller utfora verksamhet eller uppritta filialer som f6ljer av artiklarna 31
respektive 32.

Artikel 4

Definitioner

1. I detta direktiv anvénds foljande beteckningar med de betydelser
som hér anges:

1. vérdepappersforetag: juridisk person vars regelméassiga verksamhet
eller rorelse bestar i att yrkesmissigt tillhandahalla en eller flera
investeringstjénster till tredje part och/eller att utfora en eller flera
investeringsverksamheter.

Medlemsstaterna far i definitionen av virdepappersforetag inbegripa
foretag som inte dr juridiska personer forutsatt att

a) deras rittsliga stéllning sorjer for en skyddsniva for tredje parts
intressen som &r likvirdig med den som erbjuds av juridiska
personer ger, och

b) de dr underkastade sddan motsvarande tillsyn som &r lamplig
med hénsyn till deras juridiska form.

(") EGT L 26, 31.1.1977, s. 1. Direktivet dndrat genom 1994 ars anslutnings-
fordrag.
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Om en fysisk person tillhandahéller tjinster som inbegriper innehav
av penningmedel eller dverlatbara virdepapper for tredje mans réak-
ning, far denne dock betraktas som virdepappersforetag vid till-
lampningen av detta direktiv endast om han, utan att det paverkar
tillimpningen av de &vriga kraven i detta direktiv och i direk-
tiv 93/6/EEG, uppfyller foljande villkor:

a) Tredje mans dganderitt till instrument och penningmedel maste
vara skyddade, sérskilt vid foretagets eller dess dgares insolvens
eller da utmétning, kvittning eller andra ansprak gors géllande av
foretagets dgare eller dess borgenirer.

b) Foretaget maste vara underkastat regler som syftar till att over-
vaka foretagets och dess dgares solvens.

c) Foretagets arsbokslut maste granskas av en eller flera personer
som enligt nationell lagstiftning har behorighet att utféra revi-
sion av rikenskaper.

d) Om foretaget har endast en dgare méste denne sdkerstdlla att
investerarna skyddas om foretagets verksamhet upphor till foljd
av hans dod, arbetsoformaga eller annan liknande omsténdighet.

. investeringstjdnster och investeringsverksamhet:. nagon av de tjans-

ter och de verksamheter som anges i avsnitt A i bilaga 1 i friga om
de instrument som anges i avsnitt C i bilaga 1.

Kommissionen skall M3 ———— < faststilla:

— vilka derivatkontrakt som ndmns i avsnitt C punkt 7 i bilaga I
som anses ha egenskaper som andra derivat till finansiella in-
strument, med utgédngspunkt fran bland annat om clearing och
avveckling sker via erkdnda P C1 system for clearing, eller
om <« de dr foremal for regelméssiga marginalsidkerhetskrav,

— vilka derivatkontrakt som ndmns i avsnitt C punkt 10 i bilaga I
som anses ha egenskaper som andra derivat till finansiella in-
strument, med utgdngspunkt fran bland annat om de handlas pa
en reglerad marknad eller en MTF-plattform, om clearing och
avveckling sker via »C1 erkinda system for clearing <, eller
om de dr foremal for regelméssiga marginalsékerhetskrav.

. sidotjdnst: ndgon av de tjdnster som anges i avsnitt B i bilaga I.

. investeringsradgivning: tillhandahéllande av personliga rekommen-

dationer till en kund, pé dennes begiran eller pd virdepappersfore-
tagets initiativ, 1 frdga om en eller flera transaktioner som avser
finansiella instrument.

. utforande av order for kunds rdkning: att kopa eller sélja ett eller

flera finansiella instrument for kunders rdkning.

. handel for egen rdikning: handel i finansiella instrument med utnytt-

jande av eget kapital.
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10.

11

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

. systematisk internhandlare: ett virdepappersforetag som pa ett or-

ganiserat, frekvent och systematiskt sétt handlar for egen rdkning
genom att utféra kundorder utanfor en reglerad marknad eller en
MTF-plattform.

. marknadsgarant: en person som pé finansmarknaderna pa fortlo-

pande basis atagit sig att handla for egen rikning genom att kdpa
och silja finansiella instrument med utnyttjande av eget kapital till
priser som faststdllts av denne.

. portfoljforvaltning: forvaltning av vérdepapper pa skonsmissig

grund enligt uppdrag fran enskilda kunder, om dessa portfoljer
innehaller ett eller flera finansiella instrument.

kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett virdepappers-
foretag tillhandahéller investeringstjénster och/eller sidotjénster.

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

icke-professionell kund: en kund som inte dr en professionell kund.

marknadsplatsoperatér: en eller flera personer som leder och/eller
driver verksamheten pa en reglerad marknad. Den reglerade mark-
naden kan sjélv vara marknadsplatsoperator.

reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/eller leds
av en marknadsplatsoperator, vilket sammanfor eller mdjliggdr sam-
manfoérandet av flera kop- och séljintressen i finansiella instrument
fran tredje man— inom systemet och i enlighet med dess icke skons-
méssiga regler —, sa att detta leder till avslut i finansiella instrument
upptagna till handel enligt dess regler och/eller system, samt é&r
auktoriserat och &dr 16pande verksamt och drivs i enlighet med be-
stimmelserna i avdelning III

multilateral handelsplattform, i kortform MTF-plattform (MTF:
”Multilateral Trading Facility”): ett multilateralt system som drivs
av ett vardepappersforetag eller en marknadsplatsoperatdr och som
sammanfor ett flertal kop- och séljintressen i finansiella instrument
fran tredje man — inom systemet och i enlighet med icke skons-
méissiga regler — sa att detta leder till avslut i enlighet med bestdm-
melserna i avdelning II.

limiterad order: En order att kopa eller silja ett finansiellt instru-
ment till ett angivet hogsta eller lagsta pris eller béttre och avseende
en angiven volym.

finansiellt instrument: sddana instrument som anges i bilaga I av-
snitt C.

overldatbara virdepapper: vardepapper, utom betalningsmedel, som
kan bli foremal for handel péa kapitalmarknaden, t.ex.

a) aktier och andra vérdepapper som motsvarar andelar i aktiebo-
lag, bolag med personligt ansvar eller andra enheter samt de-
pabevis for aktier,
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19.

20.

21.

22.

23.

24,

Q)

b) obligationer eller andra skuldforbindelser, inklusive depébevis
for sadana virdepapper,

c¢) alla andra vérdepapper som ger ritt att forvirva eller sdlja sa-
dana Overlatbara virdepapper eller som resulterar i en kontant-
avveckling som berdknas utifrdn noteringar for Overlatbara vér-
depapper, valutor, rdntor eller avkastningar, ravaror eller andra
index eller matt.

penningmarknadsinstrument: sadana kategorier av instrument som
normalt omsdtts pd penningmarknaden, t.ex. statsskuldvixlar, inlé-
ningsbevis och foretagscertifikat, med undantag av betalningsmedel.

hemmedlemsstat:

a) nidr det géller vardepappersforetag,

i) om véardepappersforetaget dr en fysisk person, den medlems-
stat diar denne har sitt huvudkontor,

ii) om vérdepappersforetaget &r en juridisk person, den med-
lemsstat dar dess stadgeenliga séte dr beldget,

iii) om vérdepappersforetaget i enlighet med nationell lagstift-
ning saknar stadgeenligt sdte, den medlemsstat dédr dess hu-
vudkontor &r beldget,

b) ndr det giller reglerade marknader, den medlemsstat dir den
reglerade marknaden dr registrerad, eller om den enligt nationell
lagstiftning inte har nagot stadgeenligt séite, den medlemsstat dar
dess huvudkontor dr belédget,

virdmedlemsstat: den medlemsstat, annan 4n hemmedlemsstaten,
ddr ett vdrdepappersforetag har en filial eller tillhandahéller inve-
steringstjanster och/eller utfor investeringsverksamhet eller den
medlemsstat i vilken en reglerad marknad tillhandahaller lampliga
arrangemang for att underlitta tilltradet till handeln i dess system
for dem som é&r fjarrmedlemmar eller deltagare pa distans och eta-
blerade i samma medlemsstat.

behorig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett
i enlighet med artikel 48, om inte annat anges i detta direktiv.

kreditinstitut.  kreditinstitut ~ enligt  definitionen 1  direk-
tiv 2000/12/EG.

forvaltningsbolag for fondforetag: ett forvaltningsbolag enligt defi-
nitionen i radets direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i Gverlatbara virdepapper (fondforetag) ().

EGT L 375, 31.12.1985, s. 3. Direktivet senast dndrat genom Europaparla-

mentets och radets direktiv 2001/108/EG (EGT L 41, 13.2.2002, s. 35).
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Q)

Q)

anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som pé ett enda
foretritt vardepappersforetags fulla och ovillkorliga ansvar mark-
nadsfor investeringstjanster och/eller sidotjénster till kunder eller
presumtiva kunder, tar emot eller vidarebefordrar instruktioner eller
order som giller investeringstjdnster eller finansiella instrument fran
kunder, placerar finansiella instrument och/eller tillhandahéller rad-
givning till kunder eller presumtiva kunder i friga om dessa finan-
siella instrument eller tjanster.

filial: ett driftsstélle, annat &n huvudkontoret, som ingdr i ett vér-
depappersforetag utan att ha egen juridisk form och som tillhanda-
haller investeringstjénster och/eller utfor investeringsverksamhet och
som ocksa kan tillhandahalla sidotjénster for vilka/vilken vérdepap-
persforetaget har auktorisation. Alla driftsstillen som har inréttats i
samma medlemsstat av ett virdepappersforetag med huvudkontor i
en annan medlemsstat skall betraktas som en enda filial.

kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt dgarandel i ett vir-
depappersforetag som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller av
rostrétten enligt artiklarna 9 och 10 i direktiv 2004/109/EG (') med
beaktande av villkoren for sammanslagning av dessa enligt arti-
kel 12.4 och 12.5 i det direktivet, eller som gor det mojligt att
utdva ett visentligt inflytande &ver ledningen av det vérdepappers-
foretag som #garandelen avser.

moderforetag: ett moderforetag sdsom det definieras i artiklarna 1
och 2 i radets sjunde direktiv 83/349/EEG av den 13 juni 1983 om
sammanstélld redovisning (3).

dotterforetag: ett dotterforetag sdsom det definieras i artiklarna 1
och 2 i direktiv 83/349/EEG, inbegripet varje dotterforetag till ett
dotterforetag till det moderforetag som é&r det yttersta moderforeta-
get till dessa foretag.

dgarkontroll: dgarkontroll sdsom denna definieras i artikel 1 i di-
rektiv 83/349/EEG.

ndra forbindelser: en situation dar tva eller flera fysiska eller juri-
diska personer ar forenade genom

a) dgarintresse, innebdrande ett innehav, direkt eller genom kont-
roll, av 20 % eller mer av rosterna eller kapitalet i ett foretag,
eller

b) kontroll, innebédrande forbindelse mellan ett moderforetag och ett
dotterforetag i alla de fall som omfattas av artikel 1.1 och 1.2 i
direktiv 83/349/EEQG, eller en likartad forbindelse mellan négon
fysisk eller juridisk person och ett foretag, varvid varje dotter-
foretag till ett dotterforetag ocksa skall anses som dotterforetag
till det moderforetag som stir dver dessa foretag.

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december

2004 om harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om emitten-
ter vars vardepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad (EUT
L 390, 31.12.2004, s. 38).

EGT L 193, 18.7.1983, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2003/51/EG (EUT L 178, 17.7.2003, s. 16).
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Som néra forbindelse skall dven anses en situation dér tva eller flera
fysiska eller juridiska personer uppritthaller en varaktig forbindelse
till en och samma person genom ett kontrollférhéllande.

2. For att beakta utvecklingen pa de finansiella marknaderna och
sorja for en enhetlig tillimpning av detta direktiv far kommissionen
»M3 ———— <« fortydliga definitionerna i punkt 1 i denna ar-
tikel.

De atgédrder som anges i denna artikel och som avser att dndra icke
vasentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

AVDELNING 1I

VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH FOR VERKSAMHETEN
I VARDEPAPPERSFORETAG

KAPITEL I
VILLKOR OCH FORFARANDEN FOR AUKTORISATION

Artikel 5

Auktorisationskrav

1.  Varje medlemsstat skall krdva att tillhandahallande av investe-
ringstjénster eller utférande av investeringsverksamhet i form av en
regelbunden verksambhet eller rorelse pa yrkesméssig grund auktoriseras
i forvdg i enlighet med bestdimmelserna i detta kapitel. Denna auktori-
sation skall beviljas av den behoriga myndighet i hemmedlemsstaten
som har utsetts i enlighet med artikel 48.

2. Med avvikelse fran punkt 1 skall medlemsstaterna tillata att varje
marknadsplatsoperatdr driver en MTF-plattform, forutsatt att det forst
kontrolleras att detta sker i enlighet med bestdmmelserna i detta kapi-
tel med undantag for artiklarna 11 och 15.

3. Varje medlemsstat ska registrera samtliga véirdepappersforetag.
Detta register ska vara tillgéngligt for allménheten och innehalla uppgift
om vilka tjdnster eller verksamheter virdepappersforetagen dr auktorise-
rade for. Det ska uppdateras regelbundet. Varje auktorisation ska anma-
las till Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska véardepappers-
och marknadsmyndigheten) (nedan kallad Esma), inrdttad genom Euro-
paparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 ().

Esma ska uppritta en forteckning over samtliga vérdepappersforetag i
unionen. Denna forteckning ska innehéalla uppgift om vilka tjadnster eller
verksamheter vérdepappersforetagen &dr auktoriserade for och den ska
uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggora denna forteckning pé
sin webbplats och fortlopande uppdatera den.

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

() EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
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4. Varje medlemsstat skall krdva att

— varje virdepappersforetag som &r en juridisk person har sitt huvud-
kontor i den medlemsstat dir det har sitt séte,

— varje virdepappersforetag som inte dr en juridisk person, eller ett
virdepappersforetag som dr en juridisk person men som enligt den
tillampliga nationella lagstiftningen inte har nagot séte, har sitt hu-
vudkontor i den medlemsstat dir det faktiskt bedriver sin verksam-
het.

5. Naér det giller viardepappersforetag som endast tillhandahaller in-
vesteringsradgivning eller tjénster i form av mottagande och vidarebe-
fordran av order enligt villkoren i artikel 3, far medlemsstaterna tillata
att den behdriga myndigheten pé de villkor som anges i artikel 48.2
delegerar administrativa, forberedande eller sidoordnade uppgifter i sam-
band med beviljandet av auktorisationen.

Artikel 6

Auktorisationens riackvidd

1. Hemmedlemsstaten skall se till att det i auktorisationen anges
vilka investeringstjénster eller vilken investeringsverksamhet som vér-
depappersforetaget dr auktoriserat att tillhandahalla eller utfora. Aukto-
risationen far omfatta en eller flera av de sidotjénster som avses i
avsnitt B i bilaga 1. Auktorisation far inte i nagot fall beviljas endast
for tillhandahallande av sidotjénster.

2. Ett vardepappersforetag som oOnskar utvidga sin verksamhet med
ytterligare investeringstjénster, annan investeringsverksamhet eller ytter-
ligare sidotjanster vilka inte omfattas av den ursprungliga auktorisatio-
nen skall ldmna in en begidran om utvidgning av auktorisationen.

3. Auktorisationen skall gélla inom hela gemenskapen och gora det
mojligt for virdepappersforetaget att Gverallt inom gemenskapen till-
handahalla de tjanster eller utféra den verksamhet for vilka eller vilken
det har auktoriserats antingen genom att det etablerar en filial eller med
stod av friheten att tillhandahalla tjénster.

Artikel 7

Forfaranden for att bevilja och avsld ansékningar om auktorisation

1.  Den behoriga myndigheten féar inte bevilja auktorisation innan den
har forvissat sig om att sokanden uppfyller samtliga krav i de bestim-
melser som antagits enligt detta direktiv.

2. Virdepappersforetaget skall 6verldmna all information — inbegripet
en verksamhetsplan i vilken det bland annat skall anges vilka verksam-
hetsslag som planeras och organisationsstrukturen for dessa — som krivs
for att den behdriga myndigheten skall kunna forvissa sig om att vér-
depappersforetaget vid tiden for auktorisationen har vidtagit alla nod-
vindiga atgérder for att uppfylla sina forpliktelser enligt bestimmelserna
i detta kapitel.

3.  En sokande skall inom sex ménader efter det att en fullstdndig
ansOkan har utformats och ldmnats in underréttas om huruvida auktori-
sation har beviljats eller inte.
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4.  For att sdkerstdlla en konsekvent harmonisering av denna artikel
och artiklarna 9.2-9.4, 10.1 och 10.2 far Esma utarbeta forslag till tek-
niska standarder for tillsyn i syfte att faststdlla

a) de uppgifter som ska lamnas till de behdriga myndigheterna enligt
artikel 7.2, inbegripet en verksamhetsplan,

b) kraven i frdga om virdepappersforetags ledning enligt artikel 9.4
samt de uppgifter som behovs for underrittelse enligt artikel 9.2,

c) kraven i friga om aktiedgare och deldgare med kvalificerade inne-
hav, samt faktorer som kan hindra den behoriga myndigheten fran att
utéva sin tillsynsfunktion pa ett effektivt sitt, enligt artikel 10.1
och 10.2.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder
for tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med forfarandet i ar-
tiklarna 10-14 i foérordning (EU) nr 1095/2010.

For att sakerstélla enhetliga tillimpningsvillkor for artiklarna 7.2 och 9.2
f&r Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i
syfte att faststilla standardformuldr, mallar och forfaranden for lam-
nande och tillhandahallande av de uppgifter som anges i de artiklarna.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for ge-
nomférande som avses i tredje stycket i enlighet med artikel 15 i for-
ordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 8

Aterkallelse av auktorisation

Den behoériga myndigheten far aterkalla den auktorisation som har be-
viljats ett virdepappersforetag om vardepappersforetaget

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv maénader, uttryckligen avstar
fran auktorisationen eller inte har tillhandahallit ndgra investerings-
tjdnster eller bedrivit ndgon investeringsverksamhet under de foregé-
ende sex manaderna, savida inte den berdrda medlemsstaten har
bestimmelser om att auktorisationen forfaller i sadana fall,

b) har erhallit auktorisationen genom att ldmna falska uppgifter eller pa
ndgot annat otillborligt sétt,

c¢) inte ldngre uppfyller de villkor p& vilka auktorisationen har ldmnats,
t.ex. att kraven i direktiv 93/6/EEG skall uppfyllas,

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

e) omfattas av ndgot i nationell lagstiftning angivet fall utanfor detta
direktivs rackvidd som mojliggor aterkallelse.
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Varje aterkallad auktorisation ska anmélas till Esma.

Artikel 9

Personer som leder verksamheten

1.  Medlemsstaterna skall krdva att de personer som leder verksam-
heten i ett virdepappersforetag har tillrdckligt god vandel och tillrdcklig
sddan erfarenhet och vandel for att sékerstdlla en sund och ansvarsfull
ledning av foretaget.

Om en marknadsplatsoperatdor som ansoker om auktorisation for att
driva en MTF-plattform, och de personer som leder MTF-plattformens
och den reglerade marknadens verksamhet &r desamma, skall dessa
personer anses uppfylla kraven i punkt 1.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag underréttar
den behoriga myndigheten om alla &dndringar av foretagsledningens sam-
mansittning och samtidigt 6verldmnar all information som krivs for att
beddma om den nytilltrddda ledningspersonalen har tillrdckligt god van-
del och tillrdcklig erfarenhet.

3.  Den behoriga myndigheten skall vdgra auktorisation om den inte
ar Overtygad om att de personer som skall leda verksamheten i vér-
depappersforetaget har den erfarenhet och vandel som krivs eller om det
finns objektiva och pavisbara skél att anta att de foreslagna éndringarna
av ledningen for foretaget skulle dventyra en sund och ansvarsfull led-
ning av foretaget.

4.  Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag leds av minst
tva personer som uppfyller kraven i punkt 1.

Med avvikelse fran forsta stycket fir medlemsstaterna bevilja auktori-
sation for virdepappersforetag som ar fysiska personer eller for vér-
depappersforetag som é&r juridiska personer ledda av en enda fysisk
person i enlighet med foretagens bolagsordning och nationell lagstift-
ning. Medlemsstaterna skall dock i sddana fall krdva att alternativa
atgdrder har vidtagits for att sorja for att dessa vérdepappersforetag
leds pé ett sunt och ansvarsfullt sitt.

Artikel 10

Aktiefigare och andra deligare med kvalificerade innehav

1.  De behoriga myndigheterna fér inte auktorisera ett virdepappers-
foretag att tillhandahélla investeringstjdnster eller utfora investerings-
verksamhet, forrdn de har fatt upplysningar om vilka aktiedgare eller
andra deldgare, oavsett om de dr fysiska eller juridiska personer, som
direkt eller indirekt har kvalificerade innehav och om hur stora dessa
innehav &r.

De behoriga myndigheterna skall véigra auktorisation om de, med hén-
syn till behovet av sund och ansvarsfull ledning av ett virdepappers-
foretag, inte bedomer aktiedigare eller andra deldgare med kvalificerade
innehav som ldmpliga.

Om det finns nédra forbindelser mellan virdepappersforetaget och andra
fysiska eller juridiska personer, skall den behoriga myndigheten endast
bevilja auktorisation om dessa forbindelser inte hindrar den fran att pé
ett effektivt sitt utdva sin tillsynsfunktion.
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2. Den behoriga myndigheten skall végra auktorisation om en eller
flera fysiska eller juridiska personer med vilka virdepappersforetaget har
nira forbindelser omfattas av lagar och andra forfattningar i ett tredje
land och om dessa, eller svarigheter vid tillimpningen av dem, foérhind-
rar ett effektivt utévande av myndighetens tillsynsfunktion.

3. Medlemsstaterna skall krédva att alla fysiska eller juridiska personer
(nedan kallade “tilltinkta forvdrvare™), eller sddana personer i samrad,
som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt forvérva ett kvali-
ficerat innehav i ett vdrdepappersforetag, eller om att ytterligare oka,
direkt eller indirekt, ett kvalificerat innehav i ett forsédkringsforetag vari-
genom andelen av rostetalet eller kapitalet kommer att dverstiga 20 %,
30 % eller 50 % eller s& att virdepappersforetaget kommer att fa stall-
ning av dotterforetag, (nedan kallat "tillténkt forvarv”), forst skriftligen
underréttar de behdriga myndigheterna for det vérdepappersforetag i
vilket de avser att forvérva eller ytterligare oka ett kvalificerat innehav
om storleken pé det tilltdnkta innehavet samt ldmnar relevanta uppgifter
enligt artikel 10b.4.

Medlemsstaterna skall krdva att alla fysiska eller juridiska personer som
har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt avyttra ett kvalificerat
innehav i ett viardepappersforetag forst skriftligen underréttar de beho-
riga myndigheterna om storleken pa det tilltinkta innehavet. Sadana
personer skall dven underritta de behoriga myndigheterna, om de har
fattat ett beslut om att minska sitt kvalificerade innehav si att deras
andel av rostetalet eller kapitalet skulle understiga 20 %, 30 % eller
50 % eller sa att foretaget skulle upphora att vara deras dotterforetag.

Medlemsstaterna behover inte tillimpa troskelvirdet 30 % om de till-
lampar ett troskelvdrde pa en tredjedel enligt artikel 9.3 a i direktiv
2004/109/EG.

Nér medlemsstaterna beddmer om kriterierna for ett kvalificerat innehav
enligt denna artikel ar uppfyllda, skall de inte beakta de rostritter eller
andelar som vérdepappersforetag och kreditinstitut kan inneha till f6ljd
av garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av
finansiella instrument pa grundval av ett fast atagande enligt avsnitt A
punkt 6 1 bilaga I, forutsatt att dessa rattigheter dels inte utdvas eller pa
annat sitt utnyttjas for att ingripa i emittentens forvaltning och dels
avyttras inom ett ar efter forvirvet.

4.  Berorda behoriga myndigheter skall arbeta i fullstindigt samrad
med varandra vid bedémningen enligt artikel 10b.1 (nedan kallad "be-
domningen”), om den tilltinkte forvdrvaren tillhdr ndgon av foljande
kategorier:

a) Ett kreditinstitut, forsdkringsforetag, aterforsékringsforetag, vér-
depappersforetag eller forvaltningsbolag for fondféretag som ar auk-
toriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan sektor &n den
som forvérvet géller.
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b) Ett moderforetag till ett kreditinstitut, forsdkringsforetag, aterforsak-
ringsforetag, viardepappersforetag eller forvaltningsbolag for fondfo-
retag som &r auktoriserat i annan medlemsstat eller inom en annan
sektor dn den som forvirvet giller.

c) En fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut,
forsakringsforetag, aterforsikringsforetag, virdepappersforetag eller
forvaltningsbolag for fondforetag som &r auktoriserat i annan med-
lemsstat eller inom en annan sektor &n den som forvérvet géller.

De behoriga myndigheterna skall utan onddigt dréjsmal forse varandra
med alla vésentliga uppgifter eller andra uppgifter som é&r relevanta for
beddmningen. Hérvid skall de behériga myndigheterna inbdrdes pé be-
gédran Gverlamna alla relevanta uppgifter och pé eget initiativ dverlamna
alla vésentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller reservationer fran
den behdriga myndighet som ansvarar for den tilltdnkte forvarvaren
skall anges i beslut av den behoériga myndighet som auktoriserat det
vardepappersforetag som forvirvet géller.

5. Medlemsstaterna skall kridva att virdepappersforetag som far kén-
nedom om sddana forvérv eller avyttringar av kapitalinnehav i foretaget
som far till f6ljd att innehaven Overstiger eller understiger nagot av de
grinsvdrden som anges i punkt 3 forsta stycket, skall underrdtta den
behoriga myndigheten om detta utan drojsmal.

Varje virdepappersforetag skall ocksa minst en gdng om aret underrétta
behoériga 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 foreskrif-
ter som géller for bolag vilkas Gverlatbara viardepapper ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

6. Medlemsstaterna skall, i det fall de personer som avses i punkt 1
forsta stycket utovar sitt inflytande pé ett sitt som kan vara till skada for
en sund och ansvarsfull ledning av ett virdepappersforetag, foreskriva
att behdriga myndigheterna ar skyldiga att vidta lampliga dtgérder sa att
detta missforhallande upphor.

Sédana atgirder far bestd i ansdkningar om domstolsforeldgganden och/
eller sanktioner mot medlemmar av foretagsledningen samt i att den
rostritt som ar knuten till de ifrdgavarande aktiedgarnas eller deldgarnas
aktier eller andelar upphévs.

Liknande atgérder skall vidtas i frdga om personer som underléter att
lamna forhandsinformation om forvarv eller 6kning av kvalificerade
innehav. Om ett innehav har forvérvats trots att behdriga myndigheter
har motsatt sig forvirvet, skall medlemsstaterna, oavsett de sanktioner
som i Ovrigt vidtas, foreskriva antingen att rostritterna for sddana in-
nehav inte fir utdvas eller att avgivna rdster skall vara ogiltiga eller far
forklaras ogiltiga.
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Artikel 10a

Bedomningsperiod

1. Utan drojsmél och under alla forhéllanden senast tva arbetsdagar
efter mottagandet av den obligatoriska underrittelsen enligt artikel 10.3
forsta stycket samt efter ett eventuellt, dérpa f6ljande mottagande av den
information som avses i punkt 2 i denna artikel, skall de behdoriga
myndigheterna skicka ett skriftligt mottagningsbevis till den tilltinkte
forvérvaren.

De behoriga myndigheterna skall géra bedomningen inom sextio arbets-
dagar fran och med den skriftliga bekréftelsen av mottagandet av under-
rittelsen och av alla de handlingar som medlemsstaten kridver skall
bifogas underrittelsen i enlighet med forteckningen i artikel 10b.4 (ne-
dan kallad ”bedémningsperioden”).

De behériga myndigheterna skall, vid tidpunkten for den skriftliga be-
kréftelsen, informera den tilltdinkte forvérvaren om den dag da beddm-
ningsperioden 16per ut.

2. De behoriga myndigheterna far under bedomningsperioden vid
behov, och inte senare &n den femtionde arbetsdagen i beddomnings-
perioden, begira ytterligare uppgifter som krivs for att slutfora bedom-
ningen. Denna begéran skall vara skriftlig och det skall klart anges vilka
ytterligare uppgifter som krivs.

Bedomningsperioden skall avbrytas mellan det datum di de behoriga
myndigheterna begér in uppgifter och det datum da svar tas emot fran
den tilltdnkte forvdrvaren. Avbrottet far inte dverstiga tjugo arbetsdagar.
Om de behoriga myndigheterna dérefter begir ytterligare uppgifter for
komplettering eller fortydligande av uppgifterna, vilket de sjdlva far
besluta om, fir detta inte leda till att bedémningsperioden avbryts.

3. De behoriga myndigheterna far forldnga det avbrott som avses i
punkt 2 andra stycket till hogst trettio arbetsdagar om den tilltdnkte
forvérvaren ar

a) etablerad eller reglerad utanfoér gemenskapen, eller

b) en fysisk eller juridisk person och inte understilld tillsyn enligt detta
direktiv eller direktiv 85/611/EEG, 92/49/EEG ('), 2002/83/EG,
2005/68/EG (%) eller 2006/48/EG (3).

4. Om de behoriga myndigheterna efter avslutad bedomning beslutar
att motsétta sig det foreslagna forvirvet, skall de inom tva arbetsdagar,
och inom beddmningsperioden, underrdtta den tilltdnkte fOrvarvaren
skriftligen och ange motiven for sitt beslut. Om inget annat foreskrivs
i nationell lagstiftning kan en ldmplig motivering av beslutet goras

(") Radets direktiv 92/49/EEG av den 18 juni 1992 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser annan direkt forsakring an livforsékring (tredje
direktivet om annan direkt forsékring &n livforsakring) (EGT L 228,
11.8.1992, s. 1). Direktivet senast @ndrat genom Europaparlamentets och
rédets direktiv 2007/44/EG (EUT L 247, 21.9.2007, s. 1).

(®) Europaparlamentets och rddets direktiv 2005/68/EG av den 16 november
2005 om aterforsdkring (EUT L 323, 9.12.2005, s. 1). Direktivet dndrat
genom direktiv 2007/44/EG.

(®) Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006 om
ritten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (omarbetning) (EUT
L 177, 30.6.2006, s. 1). Direktivet senast dndrat genom direktiv 2007/44/EG.
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tillgénglig for allménheten pé den tilltinkte forvirvarens begéran. Detta
far inte hindra en medlemsstat fran att ge den behoriga myndigheten
befogenhet att offentliggdra beslutet utan att den tilltdnkte forvérvaren
begir detta.

5. Om de behoriga myndigheterna inom beddmningsperioden inte
skriftligen motsdtter sig det tilltinkta forvérvet, skall forvérvet anses
vara godkaént.

6. De behoriga myndigheterna far faststilla en maximiperiod inom
vilken det tilltankta forvdrvet skall vara genomfort och forlinga den nir
det dr lampligt.

7.  Medlemsstaterna far inte infora stringare krav pa de berérda myn-
digheternas underrittelse och godkénnande av ett direkt eller indirekt
forvirv av rostritter eller kapital &n de som foreskrivs i detta direktiv.

8.  For att sdkerstdlla en konsekvent harmonisering av denna artikel
ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
upprétta en uttdmmande forteckning over uppgifter enligt artikel 10b.4,
som tilltdnkta forvédrvare ska foga till sin underrittelse, utan att det
paverkar tillimpningen av punkt 2.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 1 januari 2014.

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

For att sdkerstdlla enhetliga tillimpningsvillkor for artiklarna 10, 10a
och 10b ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststdlla standardformuldr, mallar och forfaranden for
det samrad mellan de relevanta behdriga myndigheterna som avses i
artikel 10.4.

Esma ska Overldmna sina forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 1 januari 2014.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for ge-
nomférande som avses i fjarde stycket i enlighet med artikel 15 i for-
ordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 10b

Bedomning

1.  Vid bedémningen av underrittelsen enligt artikel 10.3 och upp-
gifterna enligt artikel 10a.2 skall de behoriga myndigheterna, for att
sikerstdlla sund och ansvarsfull ledning av det vérdepappersforetag
som forvérvet géller, och med beaktande av den tilltinkte férvirvarens
sannolika paverkan pd virdepappersforetaget, pa grundval av samtliga
foljande kriterier bedoma om den tilltdnkte forvédrvaren ar lamplig och
det tilltdnkta forvarvet dr ekonomiskt sunt:

a) Den tilltinkte forvérvarens anseende.

b) Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att
leda virdepappersforetagets verksamhet till f6ljd av det tilltinkta
forvérvet.
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¢) Den tilltinkte forvérvarens ekonomiska stéllning, sérskilt ndr det
géller den typ av verksamhet som bedrivs eller skall bedrivas av
det virdepappersforetag som forvérvet giller.

d) Om virdepappersforetaget kommer att kunna uppfylla och fortsétta
att uppfylla verksamhetskraven enligt detta direktiv, och 1 tillimpliga
fall, andra direktiv, frimst direktiven 2002/87/EG (!) och
2006/49/EG (%), sdrskilt om den grupp som det kommer att bli en
del av har en struktur som mojliggor en effektiv tillsyn, ett effektivt
informationsutbyte mellan de behdriga myndigheterna samt faststél-
lande av fordelningen av ansvaret mellan de behdriga myndigheter-
na.

e¢) Om det finns rimlig anledning att misstdnka att det tilltdnkta for-
varvet har en koppling till pagdende eller genomford penningtvitt
eller finansiering av terrorism eller forsok till detta, enligt artikel 1 i
direktiv 2005/60/EG (%), eller att det tilltinkta forvirvet kan 6ka ris-
kerna for sddan verksambhet.

For att beakta den framtida utvecklingen och sorja for en enhetlig till-
lampning av det hér direktivet far kommissionen i enlighet med det
forfarande som avses i artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter som
justerar kriterierna i forsta stycket i denna punkt.

2. De behoriga myndigheterna far bara motsitta sig det tilltinkta
forvirvet om det finns rimlig anledning for att gora detta enligt kriteri-
erna i punkt 1 eller om de uppgifter som limnats av den tilltdnkte
forvdrvaren ar ofullstdndiga.

3. Medlemsstaterna far varken infora forhandsvillkor for storleken pa
det tilltdnkta forvérvet av aktieinnehav eller tillata de behériga myndig-
heterna att bedoma forvérvet utifrain marknadens ekonomiska behov.

4.  Medlemsstaterna skall se till att en forteckning gors allmént till-
ginglig med de uppgifter som krdvs for beddomningen och som maste
lamnas till de behoériga myndigheterna vid den tid for underréttelsen
som avses 1 artikel 10.3. Uppgiftskraven skall vara proportionerliga
och anpassade till den tilltdnkte forvarvarens och det tilltinkta forvérvets
karaktdr. Medlemsstaterna far inte krdva uppgifter som inte dr relevanta
for bedémningen.

5. Utan hinder av artikel 10a.1, 10a.2 och 10a.3 skall en behorig
myndighet, om den har fitt underréttelser om tva eller flera tilltinkta
forvarv eller dkningar av kvalificerat innehav i ett och samma vérdepap-
persforetag, behandla de tilltinkta forvédrvarna péd ett icke diskrimine-
rande sitt.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2002/87/EG av den 16 december
2002 om extra tillsyn 6ver kreditinstitut, forsakringsforetag och vardepappers-
foretag i ett finansiellt konglomerat (EUT L 35, 11.2.2003, s. 1). Direktivet
andrat genom direktiv 2005/1/EG (EUT L 79, 24.3.2005, s. 9).

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

(®) Europaparlamentets och radets direktiv 2005/60/EG av den 26 oktober 2005
om étgérder for att forhindra att det finansiella systemet anvéinds for penning-
tvétt och finansiering av terrorism (EUT L 309, 25.11.2005, s. 15).
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Artikel 11

Anslutning till ett auktoriserat system for erséttning till investerare

Den behoriga myndigheten skall kontrollera att varje organ som ansoker
om auktorisation vid tiden for auktorisationen uppfyller sina forpliktel-
ser enligt Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av
den 3 mars 1997 om system for erséttning till investerare. (')

Artikel 12
Startkapital

Medlemsstaterna skall sérja for att de behoriga myndigheterna inte be-
viljar auktorisation, om vérdepappersforetaget med beaktande av den
ifrigavarande investeringstjénstens eller investeringsverksamhetens art
inte besitter ett tillrickligt startkapital enligt kraven i direktiv 93/6/EEG.

I avvaktan pa oversyn av direktiv 93/6/EEG skall de virdepappersfore-
tag som avses i artikel 67 omfattas av kapitalkraven i den artikeln.

Artikel 13

Krav pa organisationen av verksamheten

1. Hemmedlemsstaten skall krdva att virdepappersforetagen uppfyller
de krav avseende organisering av verksamheten som anges i punk-
terna 2-8.

2. Varje virdepappersforetag skall faststdlla séval riktlinjer och for-
faranden i den omfattning som erfordras for att sorja for att foretaget,
inklusive dess chefer, anstéllda och anknutna ombud, respekterar sina
forpliktelser enligt bestimmelserna i detta direktiv som lampliga be-
stimmelser for dessa personers privata transaktioner.

3. Varje virdepappersforetag skall faststdlla och tillimpa effektiva
organisatoriska och administrativa forfaranden s& att alla rimliga maétt
och steg vidtas for att forhindra att deras kunders intressen paverkas
negativt av intressekonflikter i enlighet med artikel 18.

4.  Varje virdepappersforetag skall vidta rimliga atgérder for att sorja
for kontinuitet och regelbundenhet i tillhandahallandet av investerings-
tjdnster och utférandet av investeringsverksamhet. Vardepappersforeta-
get skall i detta syfte anvénda ldmpliga och proportionerliga system,
resurser och forfaranden.

5. Varje viérdepappersforetag skall sorja for att det, om det anlitar
tredje part for fullgérandet av operativa funktioner som &r av avgorande
betydelse for att tjansterna skall kunna tillhandahallas kunderna kon-
tinuerligt och pa ett tillfredsstillande sétt och for att investeringsverk-
samheten skall kunna utféras under kontinuerliga och tillfredsstdllande
former, vidtar rimliga atgirder for att undvika onddiga ytterligare opera-
tiva risker. Utldggande pa entreprenad av viktiga driftsfunktioner far inte
ske pa sd sitt att det vésentligt forsdmrar kvaliteten pa foretagets intern-
kontroll och tillsynsmyndighetens mojligheter att 6vervaka att foretaget
respekterar alla sina forpliktelser.

(") EGT L 84, 26.3.1997, s. 22.
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Varje virdepappersforetag skall tillimpa sunda forfaranden for forvalt-
ning och redovisning samt ha mekanismer for internkontroll och effek-
tiva riskbedomningsmetoder samt effektiva kontroll- och skyddssystem
for sina informationsbehandlingssystem.

6.  Varje virdepappersforetag skall se till att alla tjanster och trans-
aktioner det genomfor dokumenteras pa ett sadant sitt att informationen
ar tillracklig for att den behoriga myndigheten skall kunna dvervaka att
kraven i detta direktiv iakttas, sérskilt for kontrollen av att véirdepap-
persforetaget har uppfyllt alla sina forpliktelser i forhallande till sina
kunder eller presumtiva kunder.

7. Varje virdepappersforetag som innehar finansiella instrument som
tillhor dess kunder skall vidta lampliga atgérder for att sorja for att
kundernas dganderitt till dessa skyddas, sérskilt i hdandelse av vardepap-
persforetagets insolvens, samt for att forhindra att en kunds finansiella
instrument anvénds for foretagets egen rdkning, om inte kunden har
givit sitt uttryckliga samtycke till detta.

8. Varje virdepappersforetag som innehar penningmedel som tillhor
dess kunder skall vidta ldmpliga &tgérder for att sérja for kundernas
rattigheter och, om det inte &r ett kreditinstitut, férhindra att kundmedel
anvinds for foretagets egen rakning.

9.  Nér det géller filialer till viardepappersforetag skall den behoriga
myndigheten i den medlemsstat dér filialen &r beldgen se till att kravet i
punkt 6 efterlevs vid de transaktioner som filialen genomfor, utan att
detta skall paverka mojligheten for den behoériga myndigheten i hem-
medlemsstaten att f4 direkt tillgang till dokumentationen i friga.

10.  For att beakta den tekniska utvecklingen pa de finansiella mark-
naderna och sorja for en enhetlig tillimpning av punkterna 2-9 skall
kommissionen »M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter
som ndrmare anger de konkreta organisatoriska krav som skall stéllas
pa virdepappersforetag som tillhandahéller olika slag av investerings-
tjénster och/eller utfor olika slags investeringsverksamhet och sidotjéns-
ter eller kombinationer darav. »M3 Dessa &tgirder, som avser att
andra icke vidsentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det,
ska antas i enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som
avses 1 artikel 64.2. <«

Artikel 14

Handel och avslut av transaktioner pa MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna skall krdva att védrdepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatorer som driver MTF-plattformar forutom att de uppfyl-
ler kraven i artikel 13 &ven upprittar overskadliga, icke skonsméssiga,
regler och forfaranden for en vélordnad handel péa lika villkor samt
kriterier for effektivt utférande av order.

2. Medlemsstaterna skall kriva att védrdepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatdrer som driver en MTF-plattform uppréttar 6verskadliga
regler for vilka kriterier som skall anvidndas for att avgora vilka finan-
siella instrument som far omséttas i dess system.
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Medlemsstaterna skall i tillimpliga fall krdva att vérdepappersforetag
eller marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform, med beak-
tande bade av vilken anvéndarkategori det ror sig om och typerna av
omsatta instrument, tillhandahéller, eller ar forvissade om att det finns
tillgang till, allmént tillgéinglig information 1 tillrdcklig omfattning for att
dess anvindare skall kunna gora en investeringsbedémning.

3. Medlemsstaterna skall se till att artiklarna 19, 21 och 22 inte till-
lampas pé transaktioner som i enlighet med reglerna fér en MTF-platt-
form genomfors mellan MTF-plattformens medlemmar eller deltagare
eller mellan MTF-plattformen och dess medlemmar eller deltagare be-
triffande anvindningen av MTF-plattformen. MTF-plattformens med-
lemmar eller deltagare skall dock iaktta de forpliktelser som foreskrivs
i artiklarna 19, 21 och 22 mot sina kunder nir de pa sina kunders
végnar utfor order i en MTF-plattforms system.

4.  Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform skall uppritta och
upprétthélla 6verskadliga, pa objektiva kriterier grundade, regler for till-
gang till dennas funktioner. Dessa regler skall uppfylla de villkor som
faststélls i artikel 42.3.

5.  Medlemsstaterna skall krdva att vardepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatrer som driver en MTF-plattform tydligt informerar
sina anviandare om deras respektive skyldigheter vid avveckling av
transaktioner som utforts i MTF-plattformens system. Medlemsstaterna
skall krdva att de viardepappersforetag eller marknadsplatsoperatérer som
driver en MTF-plattform har infort de funktioner som krdvs for att
underldtta effektiv avveckling av transaktioner som genomfors enligt
MTF-plattformens system.

6. Om ett Gverlatbart virdepapper som har upptagits till handel pa en
reglerad marknad ocksd omsitts pd en MTF-plattform utan emittentens
samtycke, skall emittenten inte omfattas av nadgon skyldighet att offent-
liggora finansiell information — infor emissionen, fortlopande eller se-
parat vid sérskilda tillféllen — som géller den MTF-plattformen.

7.  Medlemsstaterna skall krdva att varje vdrdepappersforetag eller
marknadsplatsoperator som driver en MTF-plattform foljer alla upp-
maningar frén den behoriga myndigheten enligt artikel 50.1 om att till-
félligt eller definitivt stoppa handeln med ett finansiellt instrument.

Artikel 15

Forbindelser med tredje land

1.  Medlemsstaterna ska underrdtta kommissionen och Esma om alla
svarigheter av allmidn natur som deras virdepappersforetag moter vid
etablering eller tillhandahallande av investeringstjénster eller utforande
av investeringsverksamhet i tredjeland.

2. Nir det genom de rapporter som avses i punkt 1 kommer till
kommissionens kénnedom att ett tredjeland inte erbjuder virdepappers-
foretag hemmahorande i unionen effektivt marknadstilltrade jamforbart
med det som unionen erbjuder virdepappersforetag fran ifrdgavarande
tredjeland, ska kommissionen med beaktande av riktlinjerna fran Esma
lamna forslag till rddet om lampligt forhandlingsmandat i syfte att uppna
jdmforbara konkurrensmdjligheter for vérdepappersforetag hemmaho-
rande i unionen. Rédet ska besluta med kvalificerad majoritet.
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Europaparlamentet ska omedelbart och fullstindigt informeras i alla
skeden av forfarandet i enlighet med artikel 217 i fordraget om Euro-
peiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget).

Esma ska bistd kommissionen vid tillimpningen av denna artikel.

3.  Nér det genom de rapporter som avses i punkt 1 kommer till
kommissionens kénnedom att viardepappersforetag hemmahorande i ge-
menskapen inte atnjuter nationell behandling i ett tredje land, innebé-
rande samma konkurrensmdjligheter som erbjuds inhemska foretag, och
att kravet pa effektivt marknadstilltrdde inte &r uppfyllt, far kommis-
sionen inleda forhandlingar i syfte att dstadkomma réttelse.

I de fall som avses i forsta stycket far kommissionen férutom att inleda
forhandlingar, ™ M3 i enlighet med det foreskrivande forfarande som
avses i artikel 64.3 <, ndr som helst besluta att de behdriga myndig-
heterna i medlemsstaterna skall begrinsa eller uppskjuta provningen av
¢j behandlade eller kommande ansdkningar om auktorisation och for-
varv av innehav som gjorts av direkta eller indirekta moderforetag som
omfattas av detta tredje lands lagstiftning. Sadana begrinsningar eller
uppskjutanden far inte tillimpas da virdepappersforetag som dr veder-
borligen auktoriserade inom gemenskapen eller deras dotterforetag avser
att upprétta dotterforetag eller da sadana foretag eller dotterforetag avser
att forvdrva innehav i virdepappersforetag hemmahdrande i gemenska-
pen. De far inte heller gélla under lingre tid &n tre ménader.

Fore utgangen av den tremanadersperiod som avses i andra stycket far
kommissionen med beaktande av resultatet av forhandlingarna och
» M3 i enlighet med det foreskrivande forfarande som avses i arti-
kel 64.3 < besluta att forldnga atgérderna.

4. Nir det kommer till kommissionens kédnnedom att nagon av de
situationer som avses i punkterna 2 och 3 har uppkommit, skall med-
lemsstaterna pa kommissionens begdran underritta denna om

a) varje ansdkan om auktorisation av ett direkt eller indirekt dgt dot-
terforetag till ett moderforetag som omfattas av lagstiftningen i det
tredje landet i frdga, och

b) de fir underrittelse i enlighet med artikel 10.3 om att ett sddant
moderforetag avser att forvérva ett innehav i ett virdepappersforetag
hemmahdrande inom gemenskapen, s att det senare foretaget blir
det forras dotterforetag.

Denna skyldighet att ldmna information skall upphéra sé snart en Gver-
enskommelse har triffats med ifrdgavarande tredje land eller néir de
atgdrder som avses 1 punkt 3 andra och tredje styckena upphor att gilla.
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5. Atgirder som vidtas med stod av denna artikel skall std i dver-
ensstimmelse med gemenskapens forpliktelser enligt bilaterala eller
multilaterala internationella Overenskommelser, om ritt att starta och
driva verksamhet som vérdepappersforetag.

KAPITEL II

VILLKOR FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

Avsnitt 1

Allméinna bestimmelser

Artikel 16

Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auktorisation

1. Medlemsstaterna skall krdva att varje vidrdepappersforetag som
auktoriserats pa dess territorium alltid uppfyller de villkor for ursprung-
lig auktorisation som foreskrivs i kapitel I i denna avdelning.

2. Medlemsstaterna skall krdva att de behdriga myndigheterna tar
fram lampliga metoder for Overvakning av att virdepappersforetagen
uppfyller sina forpliktelser enligt punkt 1. De skall krdva att viardepap-
persforetagen meddelar de behdriga myndigheterna alla vésentliga for-
andringar av villkoren for ursprunglig auktorisation.

Esma féar utarbeta riktlinjer for de metoder for dvervakning som avses i
detta stycke.

3. Naér det giller viardepappersforetag som endast tillhandahaller in-
vesteringsradgivning far medlemsstaterna tillata att den behdriga myn-
digheten i1 dverensstimmelse med de villkor som anges i artikel 48.2
delegerar administrativa, forberedande eller sidoordnade uppgifter som
har samband med granskningen av villkoren for ursprunglig auktorisa-
tion.

Artikel 17

Allménna krav i friga om fortlopande tillsyn

1. Medlemsstaterna skall sorja for att de behdriga myndigheterna
Overvakar viardepappersforetagens verksamhet sd att de kan beddma
om de villkor for verksamheten som foreskrivs i detta direktiv uppfylls.
Medlemsstaterna skall sorja for att ldmpliga atgérder vidtas sd att de
behoriga myndigheterna kan fi tillgdng till den information som krévs
for att kunna bedéoma om virdepappersforetagen uppfyller dessa krav.

2. Nar det giller viardepappersforetag som endast tillhandahéller in-
vesteringsradgivning, far medlemsstaterna tillata att den behdriga myn-
digheten pé de villkor som anges i artikel 48.2 delegerar administrativa,
forberedande eller sidoordnade uppgifter i samband med den regel-
bundna &vervakningen av driftskraven.
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Artikel 18

Intressekonflikter

1.  Medlemsstaterna skall krdva av virdepappersforetagen att de vid-
tar alla rimliga atgirder for att identifiera sddana intressekonflikter mel-
lan & ena sidan dem sjélva, inbegripet ledning, personal och anknutna
ombud eller varje annan person med direkt eller indirekt koppling till
dem genom kontroll och & andra sidan deras kunder, eller mellan tva
kunder, som uppstar vid tillhandahéllandet av investeringstjdnster och

sidotjénster eller en kombination av sadana tjénster.

2. Om de organisatoriska och administrativa system som ett vér-
depappersforetag i Overensstimmelse med artikel 13.3 infort for att
hantera intressekonflikter inte rdcker till for att ge rimliga garantier
for att effektivt forhindra att kundernas intressen paverkas negativt, skall
virdepappersforetaget klart och tydligt informera kunden om den all-
ménna arten av och/eller kidllorna till intressekonflikterna innan den &tar
sig verksamhet for dennes rékning.

3. For att beakta den tekniska utvecklingen pa de finansiella mark-
naderna och sorja for enhetlig tillimpning av punkterna 1 och 2 skall
kommissionen »M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter, i
vilka det skall

a) anges vilka slag av atgérder ett virdepappersforetag rimligen kan
forvantas vidta for att identifiera, forhindra, hantera och/eller infor-
mera om intressekonflikter i samband med att olika slag av investe-
ringstjénster eller sidotjénster och kombinationer av sédana tjdnster
tillhandahalls, och

b) upprittas lampliga kriterier for bestdmning av vilka typer av intres-
sekonflikter som kan vara till skada for vardepappersforetagets kun-
ders eller presumtiva kunders intressen.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
véasentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Avsnitt 2

Bestdmmelser om investerarskydd

Artikel 19

Uppforanderegler vid tillhandahéllande av investeringstjéinster till
kunder

1. Medlemsstaterna skall krdva att varje virdepappersforetag nir det
tillhandahéller investeringstjanster, och/eller i forekommande fall sido-
tjanster, till kunder handlar hederligt, rittvist och professionellt i enlig-
het med sina kunders bédsta intresse och sdrskilt i enlighet med de
principer som anges i punkterna 2-8.

2. All information, inklusive marknadsféringsmaterial, som vérdepap-
persforetaget tillstdller kunder eller presumtiva kunder skall vara rétt-
visande, tydlig och far inte vara vilseledande. Marknadsforingsmaterial
skall latt kunna identifieras som sédant.
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3. Kunder och presumtiva kunder skall forses med lamplig och be-
griplig information om

— vérdepappersforetaget och dess tjénster,

— finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier; denna in-
formation bor innefatta 1dmpliga riktlinjer om, och varningar for, de
risker som &r forknippade med investeringar i dessa instrument eller
sdrskilda placeringsstrategier,

— handelsplatser, och

— kostnader och tillhdrande avgifter,

sé att dessa har rimlig mojlighet att forsta arten av och den risk som é&r
forknippad med den investeringstjdnst och den specifika typ av finan-
siellt instrument som erbjuds och dirigenom dr vél informerade infér
investeringsbesluten. Denna information far l&mnas i standardiserad
form.

4.  Nir virdepappersforetaget tillhandahaller investeringsradgivning
eller portfoljforvaltning, skall det inhdmta nddvéndiga upplysningar
om kundens eller den presumtiva kundens kunskaper och erfarenhet
pa det for den specifika produkten eller tjénsten relevanta investerings-
omradet samt dennes finansiella stéllning och investeringsmal, sa att
foretaget kan rekommendera kunden eller den presumtiva kunden de
investeringstjinster och finansiella instrument som &ar ldmpliga for den-
ne.

5.  Medlemsstaterna skall se till att vardepappersforetag vid tillhanda-
hallande av andra investeringstjénster &n dem i punkt 4 begér att kunden
eller den presumtiva kunden ldmnar upplysningar om sin kunskap och
erfarenhet pa det for den erbjudna eller efterfragade specifika produkten
eller tjénsten relevanta investeringsomradet sé att virdepappersforetaget
kan bedoma om den ténkta investeringstjénsten eller produkten 4r pas-
sande for kunden.

I det fall dér vardepappersforetaget mot bakgrund av de upplysningar
som erhallits i enlighet med foregédende stycke anser att produkten eller
tjénsten inte dr passande for kunden eller den presumtive kunden, skall
vardepappersforetaget gora kunden eller den presumtiva kunden upp-
mérksam pa detta. Denna information fir ldmnas i standardiserad form.

I det fall dar kunden eller den presumtiva kunden véljer att inte ldmna
de upplysningar som anges i forsta stycket, eller lamnar otillrickliga
upplysningar om sin kunskap och erfarenhet, skall viardepappersforeta-
get varna kunden eller den presumtiva kunden for att ett séddant be-
slut innebér att foretaget inte kan avgdéra om den ténkta tjénsten eller
produkten &r passande for denne. Denna information far ldmnas i stan-
dardiserad form.

6. Medlemsstaterna skall tillata att virdepappersforetag, nir de till-
handahaller investeringstjanster som endast omfattar utférande och/eller
mottagande och vidarebefordran av kundorder med eller utan sidotjéns-
ter, tillhandahaller dessa investeringstjanster till sina kunder utan att
begidra de upplysningar eller fatta ett sidant avgérande som avses i
punkt 5 om samtliga f6ljande villkor &dr uppfyllda:
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— De tjénster till vilka det hédnvisas i ingressen avser aktier som upp-
tagits till handel pa en reglerad marknad eller pa en likvirdig mark-
nad i tredjeland, penningmarknadsinstrument, obligationer eller an-
dra former av skuldforbindelser (exklusive obligationer eller skuld-
forbindelser som omfattar derivat), fondandelar och andra okompli-
cerade finansiella instrument. En marknad i tredjeland ska anses vara
likvardig med en reglerad marknad om den uppfyller krav som &r
likvérdiga med dem som faststélls i avdelning III. Kommissionen
och Esma ska pa sina webbplatser offentliggéra en forteckning 6ver
de marknader som ska anses vara likvédrdiga. Denna forteckning ska
regelbundet uppdateras. Esma ska bista kommissionen i beddm-
ningen av marknader i tredjeland.

— Tjénsten tillhandahalls pé initiativ av kunden eller den presumtive
kunden.

— Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt infor-
merats om att viardepappersforetaget nér det tillhandahéller denna
tjénst inte behdver bedoma det tillhandahéllna eller erbjudna instru-
mentets eller den tillhandahallna eller erbjudna tjénstens lamplighet
och att denne dérfor inte atnjuter det skydd som avses i de relevanta
uppforandereglerna. Denna information far ldmnas i standardiserad
form.

— Virdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 18.

7.  Vérdepappersforetaget  skall uppritta en  dokumentation
» C1 som innehéller de mellan foretaget <« och kunden 6verenskomna
handlingarna i vilket eller vilka parternas réttigheter och skyldigheter
anges, samt ovriga villkor for foretagets tillhandahéllande av tjanster till
kunden. Réttigheter och skyldigheter for 6verenskommelsens parter kan
ingd i form av hédnvisningar till andra handlingar eller réttsakter.

8. Kunden maste av virdepappersforetaget fa en tillfredsstdllande
rapportering om de tjénster foretaget tillhandahdllit. Rapporteringen
skall i forekommande fall innehalla uppgifter om kostnaderna for de
transaktioner och tjdnster som utforts for kundens rékning.

9. I det fall en investeringstjinst erbjuds som del av en finansiell
produkt for vilken det redan finns andra regler i gemenskapslagstiftning
eller gemensamma europeiska normer for kreditinstitut och konsument-
krediter avseende riskbedomning av kunder och/eller informationskrav,
skall denna tjénst inte ddrutdver omfattas av forpliktelserna enligt denna
artikel.

10.  For att sdkerstdlla att investerarna ges nodvéndigt skydd
och att punkterna 1-8 tillimpas enhetligt skall kommissionen
»M3 ——— <« anta tillimpningsforeskrifter som skall séker-
stdlla for att vardepappersforetagen foljer de principer som anges i dessa
punkter nir de tillhandahaller investeringstjénster eller sidotjénster till
sina kunder. I dessa foreskrifter skall foljande beaktas:

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 av de finansiella instrument som erbjuds eller tas under &ver-
vigande.

¢) Kundens, eller den presumtiva kundens, stillning som icke-profes-
sionell eller professionell kund.
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De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
vésentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 20

Tillhandahallande av tjéinster via ett annat virdepappersforetag

Medlemsstaterna skall tillata att ett virdepappersféretag som mottar in-
struktioner om att utféra investeringstjanster eller sidotjanster for en
kunds rékning via ett annat virdepappersforetag forlitar sig pa de upp-
gifter om kunden som Overldmnats av det foretag som formedlade in-
struktionerna. Det vérdepappersforetag som formedlade instruktionerna
skall forbli ansvarigt for att den information som ldmnas &r fullstdndig
och riktig.

Ett viardepappersforetag som pa detta sitt far instruktioner om att utfora
tjdnster for en kund skall ocksd kunna forlita sig pa alla rekommenda-
tioner i frdga om tjénsten eller transaktionen som kunden har mottagit
fran ett annat virdepappersforetag. Det vdrdepappersforetag som for-
medlade instruktionerna skall forbli ansvarigt for att de rekommenda-
tioner och den radgivning som ldmnats &r ldmpliga for kunden.

Ett vérdepappersforetag som mottar instruktioner eller order fran en
kund via ett annat vardepappersforetag skall forbli ansvarigt for att en
tjdnst eller transaktion pa grundval av saddana uppgifter och rekommen-
dationer genomfors i enlighet med berdrda bestimmelser i denna avdel-
ning.

Artikel 21

Skyldighet att utféra order pa de villkor som &dr mest formanliga
for kunden

1.  Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag nir de utfor
order vidtar alla rimliga atgérder for att uppna bista mdjliga resultat for
sina kunder med beaktande av pris, kostnad, skyndsamhet, sannolikhet
for utforande och avveckling, storlek, art eller varje annat Gvervigande
av intresse for utforandet av ordern. Om kunden har givit specifika
instruktioner skall dock vérdepappersforetaget vara skyldigt att utfora
ordern i enlighet med dessa.

2. Medlemsstaterna skall krdva att vérdepappersforetagen upprittar
och genomfor effektiva forfaranden for att f6lja punkt 1. Medlemssta-
terna skall sérskilt krdva att virdepappersforetagen uppréttar och genom-
for riktlinjer for utforande av order som gor det mojligt for dem att
uppné bésta mdjliga resultat for sina kundorder i enlighet med punkt 1.

3. I riktlinjerna for utférande av order skall for varje kategori av
instrument anges uppgifter om de olika handelsplatser dér vardepappers-
foretaget utfor sina kundorder och de faktorer som paverkar valet av
handelsplats. Riktlinjerna skall minst omfatta de handelsplatser som gor
det mojligt for viardepappersforetaget att stadigvarande uppna bésta moj-
liga resultat vid utférande av kundorder.
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Medlemsstaterna skall krdva att viardepappersforetagen forser sina kun-
der med ldmplig information om sina riktlinjer for utférande av order.
Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag i forvdg inhdmtar
ett godkdnnande fran sina kunder betriffande riktlinjerna for utforande
av order.

Medlemsstaterna skall kriva att vardepappersforetaget, nér det i riktlin-
jerna for utférande av order anges att kundorder kan verkstéllas utanfor
en reglerad marknad eller en MTF-plattform, sdrskilt informerar sina
kunder eller presumtiva kunder om denna mdjlighet. Medlemsstaterna
skall krdva att viardepappersforetagen i forvdg erhaller uttryckligt god-
kdnnande fran sina kunder innan de borjar utfora deras kundorder utan-
for reglerade marknader eller MTF-plattformar. Vérdepappersforetag far
inhdmta detta godkdnnande antingen i form av ett generellt godkdn-
nande eller i samband med enskilda transaktioner.

4.  Medlemsstaterna skall krdva att vardepappersforetagen Gvervakar
hur deras system och riktlinjer for utférandet av order fungerar i prak-
tiken sa att de kan konstatera och avhjdlpa eventuella brister. De skall
sérskilt regelbundet bedoma om de val av handelsplatser for utforandet
som anges i riktlinjerna for utférande av order erbjuder det for kunden
bésta mojliga resultatet eller om de behéver édndra sitt system for ut-
forande av order. Medlemsstaterna skall kréva att vardepappersforetagen
meddelar kunderna varje visentlig fordndring av sitt system eller sina
riktlinjer for utférande av order.

5. Medlemsstaterna skall krdva att vdrdepappersforetagen pa sina
kunders begiran kan visa att de har verkstéllt deras order i enlighet
med foretagets riktlinjer for utforandet.

6. For att sorja for att investerarna far det skydd de behover, att
marknaderna fungerar pa ett rittvist och vilordnat sitt samt att punk-
terna 1, 3 och 4 tillimpas enhetligt, skall kommissionen
»M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter i frdga om

a) kriterierna for faststdllande av den relativa betydelsen av de olika
faktorer som enligt punkt 1 far beaktas vid faststdllandet av bésta
mdjliga resultat med hédnsyn till orderstorlek, ordertyp och kundens
stillning som professionell eller icke-professionell kund;

b) faktorer som far beaktas av ett virdepappersforetag nér det ser dver
sitt system for utforandet och de omstindigheter som kan foéranleda
att det dr lampligt att dndra systemet. Sérskilt de faktorer som avgor
vilka handelsplatser som gor det mojligt for vardepappersforetag att
stadigvarande uppna bista mdjliga resultat vid utforande av kundor-
der;

¢) arten och omfattningen av den information om de riktlinjer for ut-
forandet som skall ldmnas till kunderna enligt punkt 3.
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De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
vésentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 22

Bestimmelser om hantering av kundorder

1. Medlemsstaterna skall krdva att viardepappersforetag som ar auk-
toriserade att utfoéra order for kunds rakning tillimpar forfaranden och
anvinder system som gor det mgjligt att snabbt, effektivt och rattvist
utféra kundernas order, utan att dessa missgynnas i férhallande till andra
kunder eller pa grund av vérdepappersforetagets handel for egen rak-
ning.

Dessa forfaranden och system skall innebédra att i Ovrigt jimforbara
kundorder utfors i den tidsfoljd de togs emot av vérdepappersforetaget.

2. Medlemsstaterna skall kréva att vardepappersforetagen, dé en kund
lamnat en limiterad order avseende aktier som &r upptagna till handel pa
en reglerad marknad som inte utférs omedelbart under radande mark-
nadsforhallanden, vidtar atgérder for att underldtta ett sa skyndsamt
verkstdllande som mdjligt av ordern genom att omedelbart offentliggdra
den limiterade kundordern pa ett sdtt som gor den ldtt tillgénglig for
Ovriga marknadsaktorer sdvida inte kunden har givit uttryckliga instruk-
tioner att sa inte skall ske. Medlemsstaterna far fastsla att viardepappers-
foretag fullgdr denna skyldighet om de vidarebefordrar kundens limite-
rade order till en reglerad marknad eller MTF-plattform. Medlemssta-
terna skall foreskriva att de behoriga myndigheterna far medge undantag
fran kravet att offentliggdra en limiterad order som &r betydande jamfort
med den normala orderstorleken pd marknaderna, sd som denna fast-
stills i artikel 44.2.

3. For att sorja for att de atgirder som avser att skydda investerare
och f4 marknaderna att fungera pa ett vélordnat sétt tar hiansyn till den
tekniska utvecklingen pa de finansiella marknaderna och for att se till att
punkterna 1 och 2 tillimpas enhetligt, skall kommissionen
»M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter som skall ange

a) forutsittningarna for, och arten av, forfaranden och system som leder
till att kundorder utfors snabbt, effektivt och réttvist, samt de situa-
tioner eller slag av transaktioner som ger virdepappersforetagen en
mojlighet att i rimlig omfattning avvika fran kravet pa snabbt ut-
forande sd att de erhaller forméanligare villkor for sina kunder,

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

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
véasentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.
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Artikel 23

Krav pa virdepappersforetag som utnimner anknutna ombud

1.  Medlemsstaterna far besluta att tillata att vdrdepappersforetagen
utser anknutna ombud for att marknadsfora foretagets tjénster, genom-
fora affarer eller ta emot instruktioner eller order fran kunder eller
presumtiva kunder och vidarebefordra dem, placera finansiella instru-
ment samt tillhandahdlla radgivning i frdga om finansiella instrument
och tjanster som erbjuds av samma vérdepappersforetag.

2. Medlemsstaterna skall kréva att virdepappersforetag som beslutar
att utse anknutna ombud forblir fullt och villkorslost ansvariga for varje
handling eller underldtenhet fran det anknutna ombudets sida nir detta
handlar pa foretagets vignar. Medlemsstaterna skall kriva att virdepap-
persforetagen ser till att det anknutna ombudet nér det tar kontakt med,
eller innan det arbetar med, en kund eller presumtiv kund upplyser
denne om sina handlingsbefogenheter och om vilket foretag det foretrd-
der.

Medlemsstaterna far, i enlighet med artikel 13.6, 13.7 och 13.8, tillata
att anknutna ombud som &r registrerade pé deras territorium handhar
kundernas pengar och/eller finansiella instrument pa det virdepappers-
foretags vdgnar och under det virdepappersforetags ansvar for vilket de
handlar inom deras territorium eller, om det ar friga om en grénsdver-
skridande transaktion, pd den medlemsstats territorium som tillater ett
anknutet ombud att handha kundernas pengar.

Medlemsstaterna skall krdva att vdardepappersforetagen Overvakar sina
anknutna ombuds verksamhet sé att det sdkerstills att vardepappersfore-
tagen fortfarande foljer detta direktiv nir de &r verksamma genom an-
knutna ombud.

3. Medlemsstater som beslutar att tillata att vardepappersforetag utser
anknutna ombud ska uppritta ett offentligt register. Anknutna ombud
ska inforas i det offentliga registret i den medlemsstat diar de har sitt
driftsstélle. Esma ska pa sin webbplats offentliggéra hinvisningar eller
lankar till de offentliga register som upprittats enligt denna artikel av de
medlemsstater som beslutat att tillita virdepappersforetag att utse an-
knutna ombud.

Om den medlemsstat dir det anknutna ombudet har sitt driftsstédlle har
beslutat att inte tillata att virdepappersforetag som auktoriserats av dess
behoriga myndigheter utser anknutna ombud i enlighet med punkt 1,
skall dessa anknutna ombud registreras hos den behdriga myndigheten i
den stat som dr hemmedlemsstat for det virdepappersforetag for vars
rdkning det handlar.

Medlemsstaterna skall se till att anknutna ombud endast infors i det
offentliga registret om det har kunnat faststdllas att deras vandel é&r
tillrdckligt god och att de har tillrickliga allménna, ekonomiska och
fackinriktade kunskaper for att kunna ge fullstdndig och korrekt infor-
mation om varje foreslagen tjénst till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna far besluta att vardepappersforetag kan kontrollera hu-
ruvida de anknutna ombud de har utsett har tillrickligt god vandel och
besitter den kunskap som anges i tredje stycket.

Registret skall uppdateras regelbundet. Det skall vara offentligt och
kunna konsulteras av allménheten.
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4.  Medlemsstaterna skall krdva att vérdepappersforetag som utser
anknutna ombud vidtar ldmpliga atgirder for att undvika all negativ
inverkan som det anknutna ombudets verksamhet som inte omfattas
av detta direktiv kan ha pa den verksamhet som det anknutna ombudet
utfor pa vérdepappersforetagets végnar.

Medlemsstaterna far tillita behdriga myndigheter att samarbeta med
vardepappersforetag och kreditinstitut, deras branschsammanslutningar
och andra enheter i fraga om att registrera anknutna ombud och 6ver-
vaka att de uppfyller kraven i punkt 3. I synnerhet far anknutna ombud
registreras av ett vérdepappersforetag, kreditinstitut eller deras bran-
schsammanslutningar och andra enheter under den behériga myndighe-
tens Overinseende.

5. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen inte utser
andra anknutna ombud dn dem som &r inforda i de offentliga register
som avses i punkt 3.

6. Medlemsstaterna far skirpa kraven i denna artikel eller ligga till
andra krav for anknutna ombud som é&r registrerade inom deras juris-
diktion.

Artikel 24

Transaktioner med godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna skall sérja for att vérdepappersforetag som &r
auktoriserade att utfora order for kunds rékning 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 i artiklarna 19, 21 och artikel 22.1
nir det géller sadana transaktioner eller nir det géller nagon form av
sidotjdnst som &r direkt knuten till sadana transaktioner.

2. Som godtagbara motparter skall medlemsstaterna vid tillimp-
ningen av denna artikel erkénna védrdepappersforetag, kreditinstitut, for-
sékringsforetag, fondforetag och deras forvaltningsbolag, pensionsfonder
och deras forvaltningsbolag, 6vriga finansiella institut som auktoriserats
eller reglerats enligt gemenskapslagstiftningen eller en medlemsstats
nationella lagstiftning, foretag som enligt artikel 2.1 k och 1 undantas
fran tillimpningen av detta direktiv, nationella regeringar och dérmed
sammanhéngande organ, inklusive offentliga organ som har hand om
statsskuld, centralbanker och &verstatliga organisationer.

En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket skall inte
paverka rdtten for enheten i fraga att antingen generellt eller per affér
begira behandling som en kund vars affirer med vardepappersforetaget
skall omfattas av artiklarna 19, 21 och 22.

3. Som godtagbara motparter far medlemsstaterna ocksa erkénna an-
dra foretag som uppfyller i forvig bestimda proportionerliga krav, in-
klusive kvantitativa troskelvirden. Néir det giller transaktioner dir de
tilltdinkta motparterna ar beldgna inom olika jurisdiktioner skall vér-
depappersforetaget i friga om det andra foretagets rattsliga stéllning
ritta sig efter vad som faststélls i lagar och andra forfattningar i den
medlemsstat dir det foretaget ar etablerat.
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Medlemsstaterna skall se till att virdepappersforetaget nér det i enlighet
med punkt 1 inleder transaktioner med saddana foretag inhdmtar en
uttrycklig bekréftelse frdn den tilltinkta motparten att den godkénner
behandling som godtagbar motpart. Medlemsstaterna skall tillata att
véardepappersforetagen inhdmtar en sddan bekriftelse antingen i form
av ett generellt godkénnande eller i samband med varje enskild trans-
aktion.

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

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

5. For att sorja for att punkterna 2, 3 och 4 tillimpas enhetligt mot
bakgrund av fordnderlig marknadspraxis, och for att underlatta effektiva
transaktioner pa den inre marknaden, fiar kommissionen
»M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter som faststiller

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

b) forfarandena for att inhdmta den uttryckliga bekriftelsen fran pre-
sumtiva motparter enligt punkt 3,

c) de i forvdg faststillda proportionella kraven, inklusive kvantitativa
troskelvdrden, for att ett foretag skall anses vara en godtagbar mot-
part enligt punkt 3.

De 4tgirder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
visentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Avsnitt 3

Marknadernas genomlysning och integritet

Artikel 25

Skyldighet att vidmakthéilla marknadernas integritet, rapportera
transaktioner och bevara uppgifter

1.  Utan att det paverkar ansvarsférdelningen for genomftrandet av
bestimmelserna i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av
den 28 januari 2003 om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan
(marknadsmissbruk) (1) ska medlemsstaterna, under Esmas samordning i
enlighet med artikel 31 i forordning (EU) nr 1095/2010, se till att det
finns ldmpliga atgirder sé att den behdriga myndigheten har mojlighet
att dvervaka verksamheten i virdepappersforetagen for att se till att
dessa handlar hederligt, réttvist och professionellt och pa ett sétt som
frimjar marknadernas integritet.

(") EUT L 96, 12.4.2003, s. 16.
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2. Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetagen under minst
fem érs tid haller relevanta uppgifter om samtliga transaktioner med
finansiella instrument som de har utfort, sévél for egen rikning som
for kunds rékning, tillgidngliga for den behoriga myndigheten. Nar det
giller transaktioner for kunders rikning ska uppgifterna innefatta alla
upplysningar och identitetsuppgifter om kunden samt de uppgifter som
kravs enligt direktiv 2005/60/EG.

Esma far begira tillgang till dessa uppgifter i enlighet med det for-
farande och pa de villkor som anges i artikel 35 i forordning (EU) nr
1095/2010.

3. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag som utfor
transaktioner med nagot slag av finansiellt instrument som upptagits
till handel p&d en reglerad marknad s& snart som mgjligt och senast
vid slutet av foljande arbetsdag lamnar uppgifter om dessa transaktioner
till den behoriga myndigheten. Detta krav skall gélla oavsett om trans-
aktionen utfordes pa en reglerad marknad eller inte.

De behoriga myndigheterna skall, i enlighet med artikel 58, vidta nod-
vindiga arrangemang i syfte att sikerstilla att den behoriga myndighe-
ten for den mest relevanta marknaden i termer av likviditet for dessa
finansiella instrument ocksd mottar denna information.

4.  Informationen skall i synnerhet inbegripa detaljuppgifter om namn
och nummer pé de instrument som har kopts eller sélts, kvantitet, dag
och tidpunkt for genomfGrandet av transaktionen, transaktionspriset
samt mojligheten att identifiera det berdrda vardepappersforetaget.

5. Medlemsstaterna skall foreskriva att rapporterna skall tillstéllas
den behdriga myndigheten antingen av véirdepappersforetaget sjalvt, el-
ler tredje part som handlar for dennes rdkning eller genom ett order-
matchnings- eller rapportsystem som godkénts av den behoriga myndig-
heten eller av den reglerade marknad eller MTF—plattform i vars system
transaktionen genomfordes. I de fall transaktionerna rapporteras direkt
till den behoériga myndigheten, av en reglerad marknad, en MTF-platt-
form eller genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem som godkénts
av den behodriga myndigheten far undantag medges fran virdepappers-
foretagets forpliktelse enligt punkt 3.

6. Nir, i enlighet med artikel 32.7, de rapporter som anges i denna
artikel overlamnas till den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten
skall den myndigheten vidarebefordra informationen till de behdoriga
myndigheterna i virdepappersforetagets hemmedlemsstat, savida inte
dessa beslutar att de inte dnskar motta denna information.

7.  For att sorja for att atgérderna till skydd for marknadernas integ-
ritet anpassas med hénsyn till den tekniska utvecklingen pa de finansi-
ella marknaderna, och for att punkterna 1-5 skall tillimpas pa ett en-
hetligt sétt, far kommissionen »M3 ———— <« anta tillimp-
ningsforeskrifter som faststéller metoder och sérskilda atgirder for rap-
portering av finansiella transaktioner, uppgifternas innehall och form
samt kriterierna for faststillande av relevant marknad i enlighet med
punkt 3. »>M3 De dtgirder som anges i forsta stycket och som avser
att dndra icke vésentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det,
ska antas i enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som
avses i artikel 64.2. <«
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Artikel 26

Overvakning av att MTF-plattformens regler foljs och att andra
rittsliga forpliktelser uppfylls

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag och mark-
nadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform uppréttar och uppratt-
haller for MTF-plattformen relevanta och effektiva system och forfaran-
den for regelbunden Overvakning av att dess anvindare foljer MTF-
plattformens regler. Viardepappersforetag och marknadsplatsoperatorer
som driver en MTF-plattform skall 6vervaka de transaktioner som deras
anvindare genomfor i deras system sa att brott mot dessa regler, otill-
borliga marknadsforhallanden eller uppférande som kan innebédra mark-
nadsmissbruk kan upptéckas.

2. Medlemsstaterna skall krdva att vérdepappersforetag och mark-
nadsplatsoperatdrer som driver en MTF-plattform rapporterar betydande
overtrddelser av dess regler, otillborliga marknadsforhallanden eller upp-
forande som kan innebdra marknadsmissbruk till den behoriga myndig-
heten. Medlemsstaterna skall ocksa kriva att virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatdrer som driver en MTF-plattform utan drojsmaél
forser den myndighet som ar behérig for utredning och lagforing av
marknadsmissbruk med relevanta upplysningar och fullt ut stéder denna
vid utredning och lagforing av marknadsmissbruk i eller med hjélp av
dess system.

Artikel 27
Skyldighet for virdepappersforetag att offentliggora fasta bud

1.  Medlemsstaterna skall krdva att systematiska internhandlare i ak-
tier offentliggdr ett fast bud i aktier som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad som de &r systematiska internhandlare for och som det
finns en likvid marknad for. I friga om aktier for vilka det saknas en
likvid marknad skall de systematiska internhandlarna pa begéiran ge bud
till sina kunder.

Bestdmmelserna i denna artikel skall gélla systematiska internhandlare
nir de utfor transaktioner som &r mindre eller lika stora som standards-
torleken pad marknaden. Systematiska internhandlare som endast utfor
transaktioner som dr storre dn standardstorleken pd marknaden skall inte
omfattas av bestimmelserna i denna artikel.

Systematiska internhandlare far besluta om storleken eller storlekarna
for vilka de offentliggér bud. For en specifik aktie skall varje bud
innehalla ett bestdmt kop- och/eller siljpris eller priser for en storlek
eller storlekar som kan vara upp till standardstorleken pa marknaden for
den kategori som aktien tillhor. Priset eller priserna skall &dven aterspegla
villkoren pd marknaden for aktien i fraga.

Aktierna skall indelas i kategorier pa grundval av det aritmetiska medel-
virdet av de order som utforts pA marknaden for aktien i fraga. Stan-
dardstorleken pa marknaden for varje kategori av aktier skall vara en
storlek som motsvarar det aritmetiska medelvdrdet av de order som
utforts pa marknaden for de aktier som ingér i varje kategori av aktier.

Marknaden for varje aktie skall omfatta alla utférda order i Europeiska
unionen med avseende pd denna aktie, forutom de som dr storskaliga
jamfort med den storlek som dr normal for marknaden.
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2. Den behoriga myndigheten for den likviditetsmédssigt mest rele-
vanta marknaden, sdsom den definieras i artikel 25, for varje aktie
ska avgora minst en gang per ar, pa grundval av det aritmetiska medel-
virdet av de order som utforts pa marknaden for aktien i fraga, vilken
kategori av aktier som den tillhor. Dessa uppgifter ska offentliggdras for
alla marknadsdeltagare och vidarebefordras till Esma, som ska offent-
liggora dem pé sin hemsida.

3.  Systematiska internhandlare skall under den tid d& marknaderna
normalt dr 6ppna regelbundet och kontinuerligt offentliggéra sina bud.
De skall ha ritt att ndr som helst uppdatera sina bud. Vid exceptionella
marknadsvillkor skall de ocksé ha ritt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggdras pa ett sédtt som gor det latt tillgéngligt for
andra marknadsaktorer pd rimliga affdrsméssiga villkor.

Systematiska internhandlare skall, samtidigt som de uppfyller sina for-
pliktelser enligt artikel 21, utféra de order de mottar frdn sina icke-
professionella kunder nér det géller aktier for vilka de &r systematiska
internhandlare till budpriserna vid den tidpunkt d& ordern mottas.

Systematiska internhandlare skall utféra de order de mottar frén sina
professionella kunder nér det géller de aktier for vilka de dr syste-
matiska internhandlare till budpriserna vid den tidpunkt da ordern mot-
tas. De far emellertid utfora dessa order till ett béttre pris i berdttigade
fall forutsatt att priset ligger inom ett offentliggjort intervall ndra mark-
nadsforhallandena och forutsatt att ordernas storlek overstiger den stor-
lek som dr den vanliga i friga om icke-professionella investerare:

Systematiska internhandlare fir vidare utfora order de mottar fran sina
professionella kunder till priser som skiljer sig frén deras budpriser utan
att behova uppfylla de villkor som anges i fjarde stycket i frdga om
transaktioner dir utforande av ordern i olika vdrdepapper dr en del av
en enda transaktion eller i friga om order som &r underkastade andra
villkor &n det aktuella marknadspriset.

» C1 I en situation da en systematisk internhandlare som endast offent-
liggor budpris for en storlek eller vars hogsta budpris avser en storlek
som dr mindre &n standardstorleken pd marknaden mottar en kundorder
som avser en storlek som é&r storre dn den storlek som budpriset avser
men mindre dn standardstorleken far denne besluta att utfora den del av
ordern som Overstiger den storlek som budpriset avser, <« under for-
utsdttning att den utfors till det offentliggjorda priset, forutom dé négot
annat medges enligt villkoren i de tidigare tva styckena. I de fall da den
systematiske internhandlaren avger bud i olika storlekar och mottar en
order mellan dessa storlekar som denne viljer att utfora skall denne
utfora ordern till ett av de offentliggjorda priserna i enlighet med be-
stimmelserna i artikel 22, forutom da nagot annat medges enligt vill-
koren i foregdende tva stycken.

4.  De behoriga myndigheterna skall kontrollera

a) att virdepappersforetagen regelbundet uppdaterar de kdp- och/eller
sdljpriser som offentliggdrs i enlighet med punkt 1, och att de har
priser som &r representativa for marknadsvillkoren.

b) att vérdepappersforetagen iakttar villkoren for béttre priser enligt
punkt 3 fjarde stycket.
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5. Systematiska internhandlare skall, pa grundval av sin affarspolicy
och pé ett objektivt icke diskriminerande sitt, tilldtas avgora vilka per-
soner de ger tillgéng till sina bud. De skall déarfor ha tydliga bestdm-
melser som reglerar tillgangen till sina bud. Systematiska internhandlare
far végra att ingd, eller avbryta, affirsforbindelser med investerare pa
grundval av affarsméssiga overviganden som investerarens kreditvérdig-
het, motpartsrisk och den slutliga avvecklingen av transaktionen.

6. 1 syfte att begrinsa risken att exponeras for flera transaktioner fran
samma kund skall systematiska internhandlare tilldtas att pa ett icke
diskriminerande sitt begrinsa det antal transaktioner frdn samma kund
de atar sig att inleda pad de offentliggjorda villkoren. De skall ocksa
tilldtas att pa ett icke diskriminerande sétt och i enlighet med bestim-
melserna i artikel 22 begrinsa det totala antalet transaktioner frén olika
kunder vid samma tidpunkt, men endast under forutsittning att antalet
och/eller volymen av orderna som kunderna efterfragar avsevirt over-
stiger normen.

7.  For att sorja for en enhetlig tillimpning av punkterna 1-6 pa ett
sétt som underléttar korrekt aktievardering och maximerar vardepappers-
foretagens majligheter att uppna bésta mojliga resultat for sina kunder,
skall kommissionen »M3 —————— < anta tillimpningsforeskrif-
ter, som anger

a) kriterierna for tillimpningen av punkterna 1 och 2.

b) kriterierna som avgér nér ett bud offentliggdrs regelbundet och fort-
l6pande och pé ett sitt som gor det latt tillgdngligt samt med vilka
medel vérdepappersforetagen kan uppfylla sina forpliktelser att of-
fentliggdra sina bud, inbegripet mojligheterna att utnyttja

i) systemen pé en reglerad marknad som har tagit upp instrumentet
i fraga till handel,

i) tredje mans tjanster, eller
iii) egna arrangemang.

¢) de allminna kriterierna for faststillande av de transaktioner dir ut-
forandet i flera vardepapper dr en del av en transaktion eller order
som omfattas av andra villkor dn det aktuella marknadspriset.

d) de allménna kriterierna for faststdllande av vad som kan anses vara
exceptionella marknadsvillkor som tillater tillbakadragande av bud
samt villkor for uppdatering av bud.

e) kriterierna for faststidllande av vad som &r den normala storleken pé
de order som icke-professionella investerare lagger.

f) kriterierna for faststillande av vad som innebér ett avsevirt oversti-
gande av normen enligt punkt 6.

g) kriterierna for faststdllande av nér priserna ligger inom ett offentligg-
jort intervall ndra marknadsfoérhéllandena.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
véasentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.
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Artikel 28

Offentliggoranden frin virdepappersforetag efter avslutade
transaktioner

1. Medlemsstaterna skall atminstone krdva att virdepappersforetag,
som for egen eller en kunds rikning genomfor transaktioner med aktier
som tagits upp till handel pé en reglerad marknad eller MTF-plattform
utanfor en reglerad marknad eller MTF-plattform, offentliggér uppgifter
om pris och volymer for dessa transaktioner samt om den tidpunkt da de
genomfordes. Denna information skall pa rimliga affarsméssiga villkor
offentliggdras 1 sa ndra realtid som mojligt och pa ett sitt som gor den
latt tillgénglig for andra marknadsdeltagare.

2. Medlemsstaterna skall kréva att den information som offentliggors
i enlighet med punkt 1 och tidsfristerna for offentliggérandet av den
overensstimmer med de krav som antagits i enlighet med artikel 45.
Om de beslut som antagits i enlighet med artikel 45 innehaller fore-
skrifter om forldngd tidsfrist for vissa slag av aktietransaktioner skall en
sddan mojlighet dven gilla for sddana transaktioner da de genomfors
utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.

3.  For att sorja for att marknaderna fungerar korrekt och genomlyst
samt att punkt 1 tillimpas péa ett enhetligt sétt skall kommissionen
»M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter, som skall

a) ange med vilka medel virdepappersforetagen far uppfylla sina for-
pliktelser enligt punkt 1, inbegripet mojligheterna att utnyttja

i) systemen pad en reglerad marknad som har tagit upp aktien i
fraga till handel eller systemen pad en MTF-plattform dér aktien
i friga omsiitts,

ii) tredje mans tjénster, eller
iii) egna arrangemang,

b) fortydliga tillampningen av forpliktelsen enligt punkt 1 pa transaktio-
ner som innebdr att aktier anvinds som sdkerhet, for utldning eller
for andra dndamal ndr aktietransaktionen faststélls av andra faktorer
an aktiens aktuella marknadsvérdering.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
visentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 29

Informationskrav fore handel pa en MTF-plattform

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone nédr det géller aktier som &r
upptagna till handel pa en reglerad marknad, krdva att virdepappers-
foretag och marknadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform of-
fentliggdr aktuella kop- och séljbud samt orderdjupet vid dessa priser
som visas i deras system. Medlemsstaterna skall se till att sddan infor-
mation gors tillgénglig for allménheten pé rimliga affarsméssiga villkor
och fortlopande under den tid d& marknaderna normalt dr Gppna.
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2. Medlemsstaterna skall se till att de behoriga myndigheterna pé
grundval av marknadsmodell, ordertyp och orderstorlek har mdojlighet
att gora undantag frén forpliktelsen for vardepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform att offentliggéra den
information som avses i punkt 1 i de fall som definieras i enlighet med
punkt 3. De behoriga myndigheterna skall sérskilt ha mojlighet att gora
undantag fran denna forpliktelse ndr det géller transaktioner av stor
omfattning i forhéllande till den normala omfattningen av transaktio-
nerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.

3. For att sorja for att punkterna 1 och 2 tillimpas pé ett enhetligt sitt
skall kommissionen »M3 —————— < anta tillimpningsforeskrif-
ter i friga om

a) de kop- och siljbud eller utsedda marknadsgaranters bud, samt det
orderdjup vid dessa priser, som skall offentliggdras,

b) orderstorlek eller ordertyp for vilka det enligt punkt 2 far medges
undantag fran kravet pa information fore handel,

¢) den marknadsmodell for vilken det enligt punkt 2 far medges un-
dantag fran kravet pa information fore handel. Detta géller sérskilt
tillimpningen av denna forpliktelse pd handelsmetoder som tillimpas
av en MTF-plattform som enligt sina regler genomfor transaktioner
med hénvisning till priser som faststéllts utanfor MTF-plattformens
system eller genom periodiskt aterkommande auktioner.

Utom nir det dr motiverat av MTF-plattformens sérskilda art, skall
innehallet i dessa genomforandeatgirder vara detsamma som i de ge-
nomférandeatgirder som anges i artikel 44 for reglerade marknader.

De étgirder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
vésentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 30

Krav pa MTF-plattformar om information efter handel

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone nédr det géller aktier som é&r
upptagna till handel pd en reglerad marknad, krdva att vardepappers-
foretag och marknadsplatsoperatdrer som driver en MTF-plattform of-
fentliggdr priser, volymer och tidpunkter for transaktioner som genom-
forts i dess system. Medlemsstaterna skall krdva att alla uppgifter om
sddana transaktioner offentliggdrs pa rimliga affdrsméssiga villkor i sé
néra realtid som mojligt. Detta krav skall inte gilla uppgifter om trans-
aktioner som genomforts pd en MTF-plattform och som har offentligg-
jorts i en reglerad marknads system.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behodriga myndigheten far
tilldta vardepappersforetag eller marknadsplatsoperatérer som driver en
MTF-plattform att pa grundval av typ eller storlek uppskjuta offentlig-
gorandet av uppgifterna om transaktionerna. De behdriga myndigheterna
skall sarskilt ha mojlighet att tillata att offentliggorandet skjuts upp nér
det giller transaktioner av stor omfattning i forhallande till den normala
omfattningen av transaktionerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.
Medlemsstaten skall krdva att MTF-plattformar i forvdg inhdmtar ett
godkinnande av de foreslagna arrangemangen for ett uppskjutet offent-
liggorande fran den behdriga myndigheten och kriva att dessa arrange-
mang klart och tydligt meddelas marknadsdeltagare och investerare i
allménhet.
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3. For att se till att finansmarknaderna fungerar effektivt och korrekt
och att punkterna 1 och 2 tillimpas pa ett enhetligt sitt skall kommis-
sionen M3 ————— < anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) omfattningen av, och innehallet i, den information som skall offent-
liggoras,

b) under vilka forutséttningar viardepappersforetag eller marknadsplats-
operatdrer som driver en MTF-plattform far uppskjuta offentliggo-
randet av transaktioner och de kriterier som skall tillimpas for att pa
grundval av omfattning och aktiekategori avgora for vilka transaktio-
ner offentliggérandet far skjutas upp.

Utom nir det dr motiverat av MTF-plattformens sérskilda art, skall
innehallet i dessa genomforandeatgirder vara detsamma som i de ge-
nomforandedtgdrder som faststélls i artikel 45 for reglerade marknader.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
visentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

KAPITEL 11T
VARDEPAPPERSFORETAGENS RATTIGHETER

Artikel 31

Frihet att tillhandahélla investeringstjinster och utfora
investeringsverksamhet

1. Medlemsstaterna skall se till att varje virdepappersforetag som i
enlighet med detta direktiv, och nér det giller kreditinstitut, i enlighet
med direktiv 2000/12/EG, é&r auktoriserat och star under tillsyn av de
behoriga myndigheterna i en annan medlemsstat fritt far tillhandahalla
investeringstjdnster och/eller utfora investeringsverksamhet samt sido-
tjénster inom deras territorium, forutsatt att tjdnsterna och verksamheten
omfattas av vérdepappersforetagets auktorisation. Sidotjénster far endast
tillhandahéllas tillsammans med en investeringstjanst och/eller investe-
ringsverksamhet.

Medlemsstaterna féir inte stilla ngra ytterligare krav pa sddana vir-
depappersforetag eller kreditinstitut i de avseenden som omfattas av
detta direktiv.

2. Varje virdepappersforetag som for forsta gangen Onskar tillhanda-
halla tjénster eller utdva verksamhet inom en annan medlemsstats terri-
torium, eller som Onskar dndra omfattningen av de tjénster som till-
handahélls eller den verksamhet som redan utdvas i en annan medlems-
stat, skall meddela foljande till de behoriga myndigheterna i foretagets
hemmedlemsstat:

a) I vilken medlemsstat det avser att inleda verksamhet.

b) En verksambhetsplan, i vilken sérskilt skall anges vilka investerings-
tjdnster och/eller vilken investeringsverksamhet samt sidotjénster fo-
retaget avser att tillhandahalla eller utféra, samt huruvida det avser
att anvénda anknutna ombud inom de medlemsstaters territorium dér
det avser att tillhandahalla tjanster.



200410039 — SV — 04.01.2011 — 004.002 — 52

I det fall ett virdepappersforetag avser att anvénda sig av anknutna
ombud, ska den behdriga myndigheten i virdepappersforetagets hem-
medlemsstat pd begédran av den behoriga myndigheten i virdmedlems-
staten och inom rimlig tid meddela vilka anknutna ombud som vir-
depappersforetaget har for avsikt att anvdnda sig av i den medlems-
staten. Vardmedlemsstaten far offentliggéra saddana uppgifter. Esma far
begira tillgédng till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pé
de villkor som anges i artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010.

3. Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten skall inom en
manad fran mottagandet av informationen vidarebefordra den till den
behoriga myndigheten i1 virdmedlemsstaten som utsetts till kon-
taktpunkt i enlighet med artikel 56.1. Vardepappersforetaget far dérefter
borja tillhandahdlla investeringstjdnsten eller investeringstjinsterna i
fraga 1 virdmedlemsstaten.

4.  Virdepappersforetaget skall skriftligt meddela den behdriga myn-
digheten i hemmedlemsstaten varje dndring av ndgon av de uppgifter
som meddelats i enlighet med punkt 2 senast en ménad innan dndringen
genomfors. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten skall under-
ratta den behoriga myndigheten i vdrdmedlemsstaten om sddana @nd-
ringar.

5. Medlemsstaterna skall utan nagra ytterligare réttsliga eller ad-
ministrativa krav tillita virdepappersforetag och marknadsplatsopera-
torer som driver MTF-plattformar frdn andra medlemsstater att vidta
lampliga atgdrder inom medlemsstatens territorium for att underlitta
for anvéndare eller deltagare pa distans som dr etablerade inom med-
lemsstatens territorium att fa tilltride till och anvédnda deras system.

6.  Virdepappersforetaget eller den marknadsplatsoperatér som driver
en MTF-plattform skall underritta den behdriga myndigheten i sin hem-
medlemsstat om i vilken medlemsstat den avser att vidta sddana &tgér-
der. Den behoriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat
skall inom en ménad vidarebefordra dessa upplysningar till den med-
lemsstat dir MTF-plattformen avser att vidta sddana atgérder.

Den behoriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat skall
pé begéran av den behoriga myndigheten i MTF-plattformens vardmed-
lemsstat och inom en rimlig frist vidarebefordra identiteten for de av
MTF-plattformens medlemmar eller deltagare som &r etablerade i den
medlemsstaten.

7.  For att sdkerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel
far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera vilka uppgifter som ska anmilas i enlighet med punkterna 2,
4 och 6.

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

For att sékerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna artikel far
Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte
att faststilla standardformuldr, mallar och forfaranden for Gverldmnandet
av uppgifter i enlighet med punkterna 3, 4 och 6.
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Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for ge-
nomforande som avses i tredje stycket i enlighet med artikel 15 i for-
ordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 32

Etablering av filialer

1.  Medlemsstaterna skall se till att investeringstjénster och/eller in-
vesteringsverksamhet samt sidotjdnster kan tillhandahallas eller bedrivas
inom deras territorium i enlighet med detta direktiv och direk-
tiv 2000/12/EG genom filialer forutsatt att tjénsterna och verksamheten
i friga omfattas av den auktorisation som vérdepappersforetaget eller
kreditinstitutet beviljats i hemmedlemsstaten. Sidotjénster far endast till-
handahallas tillsammans med en investeringstjinst och/eller investe-
ringsverksambhet.

Medlemsstaterna skall inte stdlla ndgra ytterligare krav pa organisation
och drift av filialen vad betriffar de fragor som omfattas av detta
direktiv utdver vad som ér tillatet enligt punkt 7.

2. Medlemsstaterna skall krdva att varje vdrdepappersforetag som
onskar etablera en filial inom en annan medlemsstats territorium forst
underréttar den behdriga myndigheten i sin hemmedlemsstat och darvid
meddelar f6ljande:

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

b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat skall anges vilka investe-
ringstjénster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sido-
tjidnster som skall tillhandahéallas eller utdvas samt filialens organi-
sationsstruktur samt uppgift om huruvida filialen avser att anvinda
anknutna ombud.

¢) Den adress i virdmedlemsstaten dér handlingar kan erhallas.

d) Namnen pa de som leder filialens verksambhet.

I de fall ett virdepappersforetag anvédnder sig av ett anknutet ombud
som &r etablerat i en medlemsstat utanfor dess hemmedlemsstat skall
detta anknutna ombud vara inforlivat med filialen och vara underkastat
bestimmelserna om filialer i detta direktiv.

3. Om den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten med beak-
tande av den avsedda verksamheten inte har anledning att ifragasitta
virdepappersforetagets administrativa struktur eller finansiella situation,
skall den inom tre ménader efter att ha mottagit fullstindiga uppgifter
vidarebefordra dessa till den behoriga myndighet i virdmedlemsstaten
som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 56.1 och underritta
vardepappersforetaget om detta.

4.  Utdver de uppgifter som avses i punkt 2 skall den behoriga myn-
digheten i hemmedlemsstaten dversdnda upplysningar om det auktorise-
rade system for ersdttning till investerare som vérdepappersforetaget ar
medlem i enlighet med direktiv 97/9/EG till den behoriga myndigheten i
viardmedlemsstaten. Om uppgifterna dndras skall den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten underrétta den behoriga myndigheten 1 vérd-
medlemsstaten om detta.
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5. Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten végrar att
oversdnda uppgifterna till virdmedlemsstatens behdriga myndighet skall
den underritta véirdepappersforetaget i frdga om skdlen for detta inom
tre ménader fran det att den mottagit alla uppgifter.

6. Filialen fér etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande
fran den behoriga myndigheten i vdrdmedlemsstaten, eller, om denna
inte har 1dmnat négot sddant meddelande, senast inom tvd manader fran
den dag da den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten Oversédnde
sitt meddelande.

7. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dar filialen ar belé-
gen skall ha ansvaret att sorja for att de tjénster som filialen tillhanda-
haller eller utdvar pa dess territorium uppfyller kraven i artiklarna 19,
21, 22, 25, 27 och 28 och i bestimmelser som antagits i enlighet med
dessa artiklar.

Den behoériga myndigheten i den medlemsstat dér filialen dr beldgen
skall ha rétt att granska verksamhetsformerna vid filialen och begira att
de dndringar gors som &r oundgingligen nodvéndiga for att myndighe-
ten skall kunna sorja for efterlevnaden av kraven i artiklarna 19, 21, 22,
25, 27 och 28 och i bestimmelser som antagits i enlighet med dessa
artiklar i forhallande till tjénster och/eller verksamheter som tillhanda-
hélls eller utdvas av filialen inom dess territorium.

8. Varje medlemsstat skall foreskriva att dd ett vdrdepappersforetag
som &r auktoriserat i en annan medlemsstat har etablerat en filial inom
dess territorium far den behoriga myndigheten i vdrdepappersforetagets
hemmedlemsstat, under utdvandet av sina uppgifter och efter att ha
underréttat den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, genomfora
inspektioner pa plats vid filialen i fraga.

9. Vid édndring av forhéllanden om vilka uppgifter lamnats enligt
punkt 2 skall védrdepappersforetaget skriftligen meddela &ndringen till
den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten senast en ménad innan
det genomf6r dndringen. Den behoériga myndigheten i virdmedlemssta-
ten skall ocksd, genom hemmedlemsstatens behdriga myndighets for-
sorg, underrittas om &ndringen.

10.  For att sékerstdlla en konsekvent harmonisering av denna artikel
far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera vilka uppgifter som ska anmilas i enlighet med punkterna 2,
4 och 9.

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

For att sidkerstdlla enhetliga tillimpningsvillkor for denna artikel far
Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte
att faststilla standardformulér, mallar och forfaranden f6r 6verlimnandet
av uppgifter i enlighet med punkterna 3 och 9.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for ge-
nomforande som avses i tredje stycket i enlighet med artikel 15 i for-
ordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 33

Tilltréide till reglerade marknader

1.  Medlemsstaterna skall krdva att védrdepappersforetag frén andra
medlemsstater som dr auktoriserade att utfora order for kunds rdkning
eller handla for egen rikning har rétt att bli medlemmar av, eller f&
tilltrade till, reglerade marknader som dr etablerade inom deras territo-
rium genom nagon av foljande atgirder:

a) Direkt genom att etablera filialer i virdmedlemsstaterna.

b) Genom att bli fjairrmedlem, eller fa tilltrdde pa distans, till den re-
glerade marknaden utan nagot krav pa etablering i den reglerade
marknadens hemmedlemsstat, om de forfaranden och system for
handeln som anvdnds pd marknaden i fraga inte kriver fysisk nér-
varo for att transaktioner skall kunna genomforas dar.

2. Medlemsstaterna fir inte infora nigra ytterligare bestimmelser el-
ler administrativa krav inom det omradde som omfattas av detta direk-
tiv avseende virdepappersforetag som utdvar den réttighet som tillkom-
mer dem enligt punkt 1.

Artikel 34

Tilltrdde till central motpart och andra system for clearing och
avveckling samt ritt att vilja avvecklingssystem

1. Medlemsstaterna skall krdva att védrdepappersforetag fran andra
medlemsstater har rétt till tilltrdde till central motpart och andra system
for clearing- och avveckling inom deras territorium for fullgérande eller
avveckling av transaktioner med finansiella instrument.

Medlemsstaterna skall krdva att sddana vérdepappersforetag ges tilltride
till dessa system enligt samma icke-diskriminerande, 6ppet redovisade
och objektiva kriterier som dem som giller for nationella aktorer. Med-
lemsstaterna fér inte begriansa utnyttjandet av systemen till clearing och
avveckling av transaktioner med finansiella instrument som genomforts
pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform inom deras respektive
territorier.

2. Medlemsstaterna skall krdva att de reglerade marknaderna inom
deras territorier ger alla sina medlemmar eller aktorer rdtt att vilja
system for avveckling av de transaktioner med finansiella instrument
som utforts pa den reglerade marknaden i fraga, forutsatt att

a) forbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet och
varje annat system eller funktion ar sddana att en effektiv och ekono-
misk avveckling av transaktionen i fraga sékerstills, och att

b) den behdriga myndighet som ansvarar for tillsynen 6ver den regle-
rade marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system for
avveckling av transaktioner som genomforts pa den reglerade mark-
naden dn det som valts av marknaden i frdga ger tekniska forutsatt-
ningar for att finansmarknaderna skall kunna fungera friktionsfritt
och korrekt.
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Denna beddmning av den reglerade marknaden fran den behériga myn-
dighetens sida foregriper inte de nationella centralbankernas, i egenskap
av tillsynsmyndigheter, eller andra tillsynsmyndigheters behorighet att
overvaka avvecklingssystemen. Den behoriga myndigheten skall beakta
den tillsyn/6vervakning som dessa institutioner redan har genomfort, s&
att onddig Gverlappning av kontrollen undviks.

3. Viérdepappersforetagens réttigheter enligt punkterna 1 och 2 skall
inte paverka den rétt som operatdrerna av en central motpart eller ett
annat system for clearing och avveckling har att pa beréttigade afférs-
missiga grunder vdgra att tillhandahalla de begdrda tjdnsterna.

Artikel 35

Bestiimmelser om central motpart och system for clearing och
avveckling for MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna skall inte hindra vérdepappersforetag och mark-
nadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform frén att traffa lampliga
overenskommelser med en central motpart eller andra system for clea-
ring och avveckling i en annan medlemsstat i syfte att skapa forutsitt-
ningar for clearing och/eller avveckling av vissa eller samtliga trans-
aktioner som genomforts av marknadsaktdrerna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for vardepappersforetag och marknads-
platsoperatorer som driver en MTF-plattform far inte motsatta sig att en
central motpart eller ett annat system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat utnyttjas, forutom i de fall det har visat sig nédvéan-
digt for att MTF-plattformen i fraga skall kunna fortsétta att fungera
korrekt och med beaktande av villkoren for avvecklingssystem i arti-
kel 34.2.

For att undvika onddig Overlappning av kontrollen skall den behoriga
myndigheten beakta »C1 den 6vervakning/tillsyn av clearing- och av-
vecklingssystem som redan utfors < av de nationella centralbankerna i
egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och avvecklingssystem
eller av andra tillsynsmyndigheter med behorighet pd omradet.

AVDELNING III
REGLERADE MARKNADER

Artikel 36
Auktorisation och tilliimplig lagstiftning

1. Medlemsstaterna skall bevilja auktorisation som reglerad marknad
endast for sidana system som uppfyller kraven i denna avdelning.

Auktorisation som reglerad marknad skall beviljas endast om den be-
horiga myndigheten har forvissat sig om att savil marknadsplatsopera-
toren som den reglerade marknadens system i vart fall uppfyller de krav
som faststdlls i denna avdelning.

Om den reglerade marknaden dr en juridisk person och forvaltas eller
drivs av en annan marknadsplatsoperator dn sjélva den reglerade mark-
naden, skall medlemsstaterna faststdlla hur de olika forpliktelser som
aligger marknadsplatsoperatoren enligt detta direktiv skall férdelas mel-
lan den reglerade marknaden och marknadsplatsoperatdren.
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Den reglerade marknadens operator skall tillhandahélla all information —
inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat skall anges vilka
verksamhetsslag som planeras och organisationsstrukturen for dessa —
som kréavs for att den behériga myndigheten skall kunna forvissa sig om
att den reglerade marknaden vid tidpunkten fér den ursprungliga auk-
torisationen har vidtagit alla nddvédndiga &tgérder for att uppfylla sina
forpliktelser enligt bestimmelserna i denna avdelning.

2. Medlemsstaterna skall krdva att den reglerade marknadens opera-
tor utfor de uppgifter som har samband med den reglerade marknadens
organisation och verksamhet under den behoriga myndighetens tillsyn.
Medlemsstaterna skall sorja for att de behoriga myndigheterna regelbun-
det kontrollerar att de reglerade marknaderna f6ljer bestimmelserna i
denna avdelning. De skall ocksé se till att de behériga myndigheterna
Overvakar att de reglerade marknaderna alltid uppfyller de villkor for
ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna avdelning.

3. Medlemsstaterna skall sorja for att marknadsplatsoperatéren ér an-
svarig for att se till att den reglerade marknad han forvaltar uppfyller
alla krav i denna avdelning.

Medlemsstaterna skall ocksé se till att marknadsplatsoperatdren har be-
fogenhet att utdva de rittigheter som enligt detta direktiv tillkommer
den reglerade marknad han forvaltar.

4.  Tillamplig offentligrittslig lag for handel som genomfors enligt
den reglerade marknadens system skall vara lagen i den reglerade mark-
nadens hemmedlemsstat, utan att detta paverkar tillimpningen av be-
rorda bestdimmelser i direktiv 2003/6/EG.

5. Den behoriga myndigheten far 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 foregéende
sex manaderna, savida inte den berérda medlemsstaten har bestim-
melser om att auktorisationen i sddana fall forfaller,

b) har erhallit auktorisationen genom att ldmna falska uppgifter eller pa
ndgot annat otillborligt sétt,

c) inte ldngre uppfyller de villkor pad vilka auktorisationen beviljades,

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

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

6.  Varje éterkallad auktorisation ska anmélas till Esma.

Artikel 37

Krav pa ledningen for den reglerade marknaden

1. Medlemsstaterna skall krdva att de personer som leder verksam-
heten inom och driften av en reglerad marknad har den vandel och
erfarenhet som krdvs for sund och ansvarsfull ledning och drift av
den reglerade marknaden. Medlemsstaterna skall dven kriva att den
reglerade marknadens operatér underrdttar den behdriga myndigheten



200410039 — SV — 04.01.2011 — 004.002 — 58

om vilka personer som leder verksamheten inom och driften av den
reglerade marknaden och om alla fordndringar i detta avseende.

Den behdriga myndigheten skall végra att tillstyrka foreslagna forand-
ringar om det finns objektiva och pavisbara skil att anta att de fore-
slagna fordndringarna skulle i sak dventyra en sund och ansvarsfull
forvaltning och drift av den reglerade marknaden.

2. Medlemsstaterna skall vid auktoriseringsforfarandet se till att den
eller de personer som leder verksamheten inom och driften av en redan
auktoriserad reglerad marknad i enlighet med villkoren i detta direk-
tiv anses uppfylla de krav som foreskrivs i punkt 1.

Artikel 38

Krav avseende personer som utdvar ett betydande inflytande
paforvaltningen av en reglerad marknad

1.  Medlemsstaterna skall krdva att var och en som har mojlighet att
direkt eller indirekt utdva ett betydande inflytande pa forvaltningen av
den reglerade marknaden ar ldmplig i detta sammanhang.

2. Medlemsstaterna skall krdva att den reglerade marknadens opera-
tor

a) tillhandahaller den behoériga myndigheten, och offentliggér, upplys-
ningar om den reglerade marknadens och/eller marknadsplatsopera-
torens dgarstruktur, sérskilt om vilka parter som har mgjlighet att
utova ett betydande inflytande pa den reglerade marknadens forvalt-
ning och om omfattningen av dessa parters intressen, och

b) underrdttar den behériga myndigheten om, och offentliggér, varje
andring av &garforhallandena som leder till att sammanséttningen
av de personer som utdvar ett avsevirt inflytande pa den reglerade
marknaden &ndras.

3. Den behériga myndigheten skall végra att tillstyrka foreslagna
forandringar av de intressen som kontrollerar den reglerade marknaden
och/eller marknadsplatsoperatoren om den har objektiva och pévisbara
skil att anta att dessa skulle dventyra en sund och ansvarsfull forvalt-
ning av den reglerade marknaden.

Artikel 39

Organisatoriska krav pa den reglerade marknaden

Medlemsstaterna skall kridva att en reglerad marknad

a) har vidtagit atgirder for att kunna klart identifiera och hantera moj-
liga negativa f6ljder for driften av den reglerade marknaden, eller for
dess aktorer, av konflikter mellan den reglerade marknadens, dess
dgares eller marknadsplatsoperators intressen och den reglerade
marknadens sunda funktion, sérskilt ndr sddana intressekonflikter
skulle kunna &ventyra fullgérandet av ndgon av de funktioner som
den behdriga myndigheten delegerat till den reglerade marknaden,

b) har tillrickliga forutséttningar for att kunna hantera de risker den ar
exponerad for, vidtar ldmpliga atgdrder och infor system for att
identifiera alla betydande risker for dess verksamhet och vidtar ef-
fektiva atgdrder for att reducera sadana risker,
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¢) &r utrustad sa att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och
har vidtagit effektiva kompletterande atgirder for att hantera riskerna
for systemavbrott,

d) har overblickbara, icke skonsmissiga regler och forfaranden for rétt-
vis och vilordnad handel och upprittar objektiva kriterier for effek-
tivt utforande av order,

e) har vidtagit verksamma &tgirder for att underldtta effektivt slut-
forande utan drdjsmal av de transaktioner som utfors i dess system,

f) vid tidpunkten for auktorisationen och direfter fortlopande har till-
rickliga finansiella resurser for att goda forutsittningar skall fore-
ligga for att den skall kunna fungera korrekt med hansyn till arten
och omfattningen av de transaktioner som genomfors pd marknaden
och till sammanséttningen och graden av dess riskexponering.

Artikel 40

Upptagande av finansiella instrument till handel

1. Medlemsstaterna skall krdva att de reglerade marknaderna har
tydliga och Oppet redovisade regler for upptagande av finansiella in-
strument till handel.

Dessa regler skall sorja for att handeln med varje finansiellt instrument
som tas upp till handel pé en reglerad marknad kan ske pé ett rittvist,
vilordnat och effektivt sdtt och att de, ndr det ror sig om Gverlatbara
vérdepapper, dr fritt overltbara.

2. 1 fraga om derivat skall reglerna sérskilt sorja for att utformningen
av derivatavtalet mojliggor en korrekt prissittning och garanterar effek-
tiva avvecklingsvillkor.

3. Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 skall medlems-
staterna kréva att varje reglerad marknad upprittar och vidmakthéller
effektiva funktioner for att kontrollera att emittenter av dverlatbara vér-
depapper som upptas till handel pd en reglerad marknad fullgér sina
skyldigheter enligt gemenskapslagstiftningen i friga om offentliggo-
rande (ursprungligt, fortlopande och vid sdrskilt betydelsefulla héndel-
ser).

Medlemsstaterna skall se till att den reglerade marknaden vidtar atgérder
som underldttar for dess medlemmar eller aktorer att inhdmta uppgifter
som offentliggjorts enligt gemenskapslagstiftningen.

4.  Medlemsstaterna skall sorja for att de reglerade marknaderna har
vidtagit de atgidrder som krédvs for att regelbundet kunna kontrollera att
kraven for upptagande till handel uppfylls nir det géller finansiella
instrument som de har tagit upp till handel.

5. Ett overlatbart vardepapper som har tagits upp till handel pad en
reglerad marknad far dérefter tas upp till handel pa andra reglerade
marknader dven utan emittentens samtycke och i enlighet med berdrda
bestimmelser i Europaparlamentets och radetsdirektiv 2003/71/EG av
den »C1 4 november 2003 <« om de prospekt som skall offentliggo-
ras ndr virdepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel och
om &dndring av  direktiv = 2001/34/EG (). Den reglerade

(") »C1 EUT L 345, 31.12.2003, s. 64. <
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marknaden skall underrétta emittenten om att den tagit upp emittentens
vardepapper till handel. Emittenten skall inte omfattas av nagot krav pa
att overldmna sddan information som krdvs enligt punkt 3 direkt till en
reglerad marknad som tagit upp emittentens instrument till handel utan
dennes samtycke.

6. For att sorja for att punkterna 1-5 tillimpas enhetligt skall kom-
missionen M3 ——————— <€ anta tillimpningsforeskrifter, i vilka
det skall

a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden skall beakta for varje
kategori av instrument ndr den beddmer om ett instrument emitteras
pa ett séitt som uppfyller kraven i punkt 1 andra stycket for att det
skall f4 tas upp till handel inom de olika marknadssegment ddr den
reglerade marknaden &r verksam,

b) fortydligas vilka funktioner den reglerade marknaden skall inféra for
att kunna anses ha uppfyllt sin skyldighet att kontrollera att emitten-
ter av Overldtbara virdepapper uppfyller sina skyldigheter enligt ge-
menskapslagstiftningen 1 frdga om offentliggorande (ursprungligt,
fortlopande och sérskilt vid betydelsefulla hiandelser),

c) fortydligas vilka atgérder den reglerade marknaden maste vidta enligt
punkt 3 for att underldtta for dess medlemmar eller aktorer att in-
hédmta uppgifter som offentliggjorts enligt gemenskapslagstiftningen.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
vésentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 41

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

1. Utan att det paverkar den behériga myndighetens ritt enligt arti-
kel 50.2 j och 50.2 k att begidra att handeln med ett instrument skall
stoppas eller att det skall avforas frdn handel, fir en reglerad marknads
operator tillfélligt stoppa handeln med ett finansiellt instrument eller
avfora ett instrument fran handel som inte lingre motsvarar den regle-
rade marknadens regler, sdvida inte en sddan &tgédrd allvarligt skulle
skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frén att fungera
korrekt.

Trots att reglerade marknaders marknadsplatsoperatdrer har mojlighet att
direkt informera andra reglerade marknaders marknadsplatsoperatorer
skall medlemsstaterna kréva att om operatoren av en reglerad marknad
tillfalligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avfor ett
instrument frdn handel skall denne offentliggdra sitt beslut och limna
relevanta uppgifter till den behoriga myndigheten. Denna skall under-
ritta de behoriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater.

2. En behorig myndighet som begér att handeln med ett instrument
ska stoppas tillfélligt eller avforas fran handel pa en eller flera reglerade
marknader ska omedelbart offentliggdra sitt beslut och informera Esma
och de behoriga myndigheterna i Ovriga medlemsstater. De behoriga
myndigheterna i de Ovriga medlemsstaterna ska begira att handeln
med detta finansiella instrument tillfalligt stoppas eller att instrumentet
avfors fran handel pé de reglerade marknader och MTF-plattformar som
star under deras tillsyn, sdvida inte en sddan atgird allvarligt skulle
skada investerarnas intressen eller hindra den inre marknaden frén att
fungera korrekt.
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Artikel 42

Tilltréide till reglerade marknader

1.  Medlemsstaterna skall krdva att varje reglerad marknad uppréttar
och uppritthaller 6ppet redovisade, icke-diskriminerande regler som
bygger pd objektiva kriterier for tilltride till, eller medlemskap av den
reglerade marknaden.

2. I dessa skall det anges vilka forpliktelser medlemmarna eller ak-
torerna har till foljd av

a) den reglerade marknadens uppbyggnad och forvaltning,

b) de regler som giller transaktioner pd marknaden,

¢) de yrkesregler som giller for personalen vid de vérdepappersforetag
eller kreditinstitut som &r verksamma p& marknaden,

d) de villkor som enligt punkt 3 géiller for andra medlemmar eller
aktorer dn virdepappersforetag och kreditinstitut,

e) regler och forfaranden for clearing och avveckling av transaktioner
som genomfors pa den reglerade marknaden.

3. Reglerade marknader fir som medlemmar eller aktdrer uppta vér-
depappersforetag och kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med
direktiv 2000/12/EG samt andra personer som

a) ar lampliga,

b) besitter tillrdcklig handelsforméga och handelskompetens,

¢) i tillampliga fall har ldmplig organisation,

d) har tillrdckliga resurser for sin uppgift med beaktande av de olika
finansiella arrangemang som den reglerade marknaden har upprittat
for att garantera korrekt avveckling av transaktioner.

4.  Medlemsstaterna skall sékerstdlla att medlemmar och aktdrer inte
ar skyldiga att iaktta skyldigheterna enligt artiklarna 19, 21 och 22 i
forhallande till varandra nér det géller transaktioner som genomfors pé
en reglerad marknad. Den reglerade marknadens medlemmar eller akto-
rer skall dock iaktta de skyldigheter som foreskrivs i artiklarna 19, 21
och 22 mot sina kunder nir de pa sina kunders vignar utfoér order pa en
reglerad marknad.

5. Medlemsstaterna skall sorja for att det i reglerna om tilltrade till
eller medlemskap i en reglerad marknad finns foreskrifter om vérdepap-
persforetags och kreditinstituts deltagande, direkt eller pd distans.

6. Medlemsstaterna skall utan ytterligare réttsliga eller administrativa
krav tillata att reglerade marknader fran andra medlemsstater vidtar
lampliga atgérder inom deras territorium i syfte att underlétta tilltridet
till, och handeln pa, de reglerade marknaderna for fjarrmedlemmar eller
aktorer pa distans som é&r etablerade inom deras territorium.
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Den reglerade marknaden ska delge den behoriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat i vilken medlemsstat den avser att vidta sadana &atgér-
der. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en manad
vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemsstat ddr den regle-
rade marknaden avser att vidta sddana atgérder. Esma far begira tillgang
till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och pé de villkor som
anges i artikel 35 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat
skall pa begéran av den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten och
inom rimlig tid vidarebefordra identiteten for de av den reglerade mark-
nadens medlemmar eller deltagare som é&r etablerade i den medlems-
staten.

7.  Medlemsstaterna skall krdva att den reglerade marknadens opera-
tor regelbundet overldmnar en forteckning 6ver sina medlemmar och
deltagare till dess behdriga myndighet.

Artikel 43

Overvakning av att den reglerade marknadens reglerféljs och andra
rittsliga forpliktelser fullgors

1.  Medlemsstaterna skall krdva att reglerade marknader uppréttar och
upprétthéller effektiva system och forfaranden for regelbunden 6vervak-
ning av att dess medlemmar eller deltagare foljer dess regler. Reglerade
marknader skall 6vervaka de transaktioner som deras medlemmar eller
deltagare genomfor i deras system, si att overtriadelser av dessa regler,
otillborliga marknadsforhallanden eller uppforande som kan innebira
marknadsmissbruk kan upptickas.

2. Medlemsstaterna skall kridva att de reglerade marknadernas opera-
torer rapporterar betydande Overtrddelser av deras regler, otillborliga
marknadsférhédllanden eller uppforande som kan innebdra marknads-
missbruk till den reglerade marknadens behoriga myndighet. Medlems-
staterna skall ocksa kréva att en reglerad marknads operatdr utan drojs-
mal forser den myndighet som dr behorig for utredning och lagforing av
marknadsmissbruk pa den reglerade marknaden med relevanta upplys-
ningar och fullt ut stdder denna vid utredning och lagféring av mark-
nadsmissbruk pa den reglerade marknaden eller med hjélp av dess sy-
stem.

Artikel 44

Krav pa reglerade marknader om information fore handel

1. Medlemsstaterna skall, atminstone nir det géller till handel upp-
tagna aktier, kriva att de reglerade marknaderna offentliggér aktuella
kop- och sdljbud och orderdjupet vid de priser som visas i deras system.
Medlemsstaterna skall krdva att denna information gors tillgdnglig for
allménheten pa rimliga affdrsmissiga villkor och fortlopande under den
tid marknaderna normalt &r Gppna.

De reglerade marknaderna far pd rimliga affarsmissiga villkor och pa
icke diskriminerande grunder ge virdepappersforetag som enligt arti-
kel 27 é&r forpliktade att offentliggdra sina budpriser i aktier tilltrade
till de funktioner de anvinder for att offentliggdéra den information som
avses 1 forsta stycket.
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2. Medlemsstaterna skall foreskriva att de behoriga myndigheterna pé
grundval av marknadsmodell, ordertyp och orderstorlek i de fall som
definieras i enlighet med punkt 3 fir gora undantag fran de reglerade
marknadernas forpliktelse att offentliggéra den information som avses i
punkt 1. De behoriga myndigheterna skall sirskilt ha mdjlighet att gora
undantag fran denna forpliktelse ndr det géller transaktioner av stor
omfattning i forhédllande till den normala omfattningen av transaktio-
nerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.

3. For att sorja for att punkterna 1 och 2 tillimpas pa ett enhetligt sétt
skall kommissionen » M3 ———————— < anta tillimpningsforeskrif-
ter i friga om

a) de kop- och siljbud eller utsedda marknadsgaranters bud, samt det
orderdjup vid dessa priser, som skall offentliggdras,

b) orderstorlek eller ordertyp for vilka kravet pa information fore handel
far undantas enligt punkt 2,

¢) for vilken marknadsmodell kravet pd information fore handel far
undantas enligt punkt 2. Detta géller sérskilt tillimpningen av denna
forpliktelse 1 frdga om handelsmetoder som tillimpas av reglerade
marknader som enligt sina regler genomfor transaktioner med héin-
visning till priser som faststéllts utanfér den reglerade marknaden
eller genom periodiskt aterkommande auktioner.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
visentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 45

Krav pa reglerade marknader om information efter handel

1. Medlemsstaterna skall atminstone nér det géller till handel upp-
tagna aktier krdva att varje reglerad marknad offentliggdr pris, volym
och tidpunkt for de transaktioner som genomforts. Medlemsstaterna
skall kréva att ndrmare uppgifter om alla sddana transaktioner offentlig-
gors pé rimliga affarsméssiga villkor och i sé nira realtid som mgjligt.

De reglerade marknaderna far pa rimliga affarsméssiga villkor och icke-
diskriminerande grunder ge virdepappersforetag som enligt artikel 28 &r
forpliktade att offentliggdra ndrmare uppgifter om sina transaktioner
tilltrdde till de funktioner de anvinder for att offentliggdra den infor-
mation som avses i forsta stycket.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behériga myndigheten far
tillata reglerade marknader att pa grundval av typ eller storlek uppskjuta
offentliggdrandet av ndrmare uppgifter om transaktionerna. De behoriga
myndigheterna skall sdrskilt ha mojlighet att tillata att offentliggérandet
skjuts upp ndr det giller transaktioner av stor omfattning i forhallande
till den normala omfattningen av transaktionerna for aktien eller aktie-
kategorin i frdga. Medlemsstaten skall kridva att den reglerade mark-
naden i forvdg inhdmtar ett godkinnande av de foreslagna arrange-
mangen for ett uppskjutet offentliggdrande fran den behdriga myndig-
heten och skall kréva att dessa arrangemang klart och tydligt meddelas
marknadsdeltagare och investerare i allménhet.
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3. For att se till att finansmarknaderna fungerar effektivt och korrekt
och att punkterna 1 och 2 tillimpas pa ett enhetligt sitt skall kommis-
sionen M3 ————— < anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) omfattningen av, och innehallet i, den information som skall offent-
liggoras,

b) under vilka forutséttningar en reglerad marknad far uppskjuta offent-
liggdrandet av transaktionerna och de kriterier som skall tillimpas
for att pa grundval av omfattning och aktiekategori avgdra for vilka
transaktioner offentliggdrandet far skjutas upp.

De atgédrder som anges i forsta stycket och som avser att dndra icke
visentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2.

Artikel 46

Bestimmelser om central motpart ochandra system for clearing och
avveckling

1. Medlemsstaterna skall inte hindra reglerade marknader fran att
triffa lampliga Gverenskommelser med en central motpart eller andra
system for clearing och avveckling i en annan medlemsstat i syfte att
skapa forutsittningar for clearing och avveckling av vissa eller samtliga
transaktioner som genomforts av marknadsaktorerna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for en reglerad marknad far inte mot-
sétta sig att en central motpart eller ett annat system for clearing och
avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas, om det inte kan pévisas att
det nodvandigt for att den reglerade marknaden i frdga skall kunna
fortsitta att fungera korrekt och med beaktande av villkoren for avveck-
lingssystem 1 artikel 34.2.

For att undvika onddig Overlappning av kontrollen skall den behdriga
myndigheten beakta » C1 den &vervakning/tillsyn av clearing- och av-
vecklingssystem som redan utférs < av de nationella centralbankerna i
egenskap av tillsynsmyndigheter for clearing- och avvecklingssystem
eller av andra tillsynsmyndigheter med behdrighet pa omrédet.

Artikel 47

Forteckning over reglerade marknader

Varje medlemsstat ska uppritta en forteckning over de reglerade mark-
nader for vilka den &r hemmedlemsstat och dversdnda denna till Gvriga
medlemsstater och till Esma. Varje &ndring av denna forteckning ska
oversdndas pd motsvarande sitt. Esma ska offentliggéra och uppdatera
denna forteckning pa sin webbplats.
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AVDELNING 1V
BEHORIGA MYNDIGHETER

KAPITEL 1
UTNAMNING, BEFOGENHETER OCH PROVNINGSFORFARANDEN

Artikel 48

Utnimning av behoriga myndigheter

VM4
1. Varje medlemsstat ska utse de behdriga myndigheter som ska
fullgdra var och en av de uppgifter som foreskrivs i detta direktiv.
Medlemsstaterna ska underritta kommissionen, Esma och &vriga med-
lemsstaters behdriga myndigheter om vilka behdriga myndigheter som
ar ansvariga for att utfora varje enskild uppgift och om eventuell upp-

delning av ansvaret.

2. De behoriga myndigheter som avses i punkt 1 skall vara offentliga
myndigheter, dock utan att detta foregriper mojligheten att delegera
uppgifter till andra organ nér en sddan mojlighet uttryckligen foreskrivs
i artiklarna 5.5, 16.3, 17.2 och 23.4.

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter &n de myndigheter
som avses i punkt 1 fir inte innefatta offentlig myndighetsutévning eller
befogenhet att gora skonsméssiga bedomningar. Medlemsstaterna skall
kréva dels att de behdriga myndigheterna fore delegeringen vidtar alla
rimliga atgirder for att se till att det organ som uppgifterna delegeras till
har kapacitet och resurser for att i praktiken genomfora alla uppgifter
dels att delegeringen sker endast om en tydligt faststélld och dokumen-
terad ram for utforandet av varje delegerad uppgift har upprittats med
angivande av vilka uppgifter som skall utféras och pa vilka villkor de
skall utforas. Dessa villkor skall innehdlla en bestimmelse om att en-
heten skall agera och vara organiserad pa ett sadant sétt att intressekon-
flikter undviks och att den information som erhéllits vid utférandet av
de delegerade uppgifterna inte utnyttjas pa ett illojalt sitt eller for att
forhindra konkurrens. Det slutliga ansvaret for overvakningen av att
detta direktiv och alla dess tillimpningsforeskrifter foljs skall ligga
hos den behoriga myndighet eller de behoériga myndigheter som har
utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behdoriga
myndigheterna i de dvriga medlemsstaterna alla beslut som fattas i friga
om delegering av uppgifter, inbegripet de exakta villkor som reglerar
saddan delegering.

3. Esma ska offentliggéra och uppdatera en forteckning dver de be-
horiga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 péd sin webbplats.
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Artikel 49

Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer dn en behdrig myndighet for att genom-
fora en bestimmelse i detta direktiv skall deras respektive uppdrag
tydligt definieras och de skall ha ett ndra samarbete.

Varje medlemsstat skall ocksa kréva att ett sadant samarbete sker mellan
de enligt detta direktiv behdriga myndigheterna och de myndigheter i
medlemsstaten som dr ansvariga for 6vervakningen av kreditinstitut och
andra finansiella institut, pensionsfonder, fondforetag, forsdkrings- och
aterforsakringsformedlare och forsdkringsforetag.

Medlemsstaterna skall krdva att de behoriga myndigheterna utbyter all
information som &r nddvéndig och relevant for att de skall kunna full-
gora sina befogenheter och uppdrag.

Artikel 50

De behoriga myndigheternas befogenheter

1.  De behoriga myndigheterna skall fa alla tillsyns- och utrednings-
befogenheter som den behover for att utfora sina uppgifter. Inom ramen
for deras nationella lagstiftning skall de utova sadana befogenheter

a) direkt, eller
b) i samarbete med andra myndigheter, eller

c) pa eget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har
delegerats i enlighet med artikel 48.2, eller

d) genom ansdkan hos de behoriga rittsliga myndigheterna.

2. De befogenheter som avses i punkt 1 skall utovas i enlighet med
nationell lag och omfatta dtminstone rétten att

a) fa tillgang till alla dokument i vilken form som helst och att fa en
kopia av det,

b) begira upplysningar fran vilken person som helst och att vid behov
kalla in och fraga ut en person for att inhdmta upplysningar,

c¢) utfora kontroller pé plats,
d) begira befintliga uppgifter om tele- och datatrafik,

e) kriva att varje form av agerande som strider mot bestimmelser som
faststillts vid genomférandet av detta direktiv upphor,

f) begédra att tillgangar fryses eller beldggs med kvarstad,
g) begira tillfilligt forbud mot yrkesverksamhet,

h) begidra uppgifter frén revisorer for virdepappersforetag och regle-
rade marknader,

i) vidta varje slag av étgird for att se till att vardepappersforetag och
reglerade marknader fortsdtter att folja lagstiftningen,

j) begira att handeln med ett finansiellt instrument tillfdlligt stoppas,
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k) begéra att ett finansiellt instrument skall avforas frdn handel, vare
sig det omsitts pa reglerad marknad eller enligt andra handelsover-
enskommelser,

1) 6verlamna &drenden till atal,

m) ge revisorer eller sakkunniga tillstdnd att utféra kontroller eller ut-
redningar.

Artikel 51

Administrativa sanktioner

1. Utan att det pdverkar forfarandena for &terkallande av auktorisa-
tion eller medlemsstaternas rétt att besluta om straffrittsliga sanktioner
skall medlemsstaterna i enlighet med sin nationella lagstiftning sorja for
att lampliga administrativa dtgérder kan vidtas mot, eller administrativa
sanktioner beslutas for, ansvariga personer, nidr bestimmelser som an-
tagits vid genomforandet av detta direktiv inte har foljts. Medlemssta-
terna skall se till att sddana atgdrder &r effektiva, proportionerliga och
avskriackande.

2. Medlemsstaterna skall faststdlla de sanktioner som skall tillimpas
vid underldtenhet att samarbeta i en utredning som omfattas av arti-
kel 50.

3. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myndigheten fér
offentliggdra varje atgérd eller sanktion till f6ljd av Overtrddelser av de
bestimmelser som antagits vid genomfdrandet av detta direktiv, om inte
offentliggdrandet dventyrar finansmarknaderna eller 4samkar de berérda
parterna oproportionerlig skada.

4.  Medlemsstaterna ska arligen ge Esma uppgifter i aggregerad form
om alla administrativa atgédrder och sanktioner som beslutats i enlighet
med punkterna 1 och 2.

5. Om den behdriga myndigheten har offentliggjort en administrativ
atgérd eller sanktion ska den samtidigt informera Esma om detta.

6. Om den offentliggjorda sanktionen géller ett vardepappersforetag
som auktoriserats i enlighet med detta direktiv ska Esma ligga till en
hinvisning till den offentliggjorda sanktionen i det register dver vér-
depappersforetag som uppréttats enligt artikel 5.3.

Artikel 52
Ritt att overklaga

1.  Medlemsstaterna skall se till att alla beslut som fattats med stod av
lagar och andra forfattningar som har antagits i enlighet med detta
direktiv dr vil underbyggda och kan prévas i domstol. Ritt till dom-
stolsprovning skall dven finnas i det fall att beslut om auktorisation inte
har fattats inom sex ménader efter det att en ansdkan som innehaller alla
begirda uppgifter har lamnats in.

2.  Medlemsstaterna skall foreskriva att ett eller flera av foljande
organ, enligt vad som faststélls i nationell lagstiftning, i konsumenternas
intresse och enligt nationell lagstiftning, skall kunna vidta atgarder vid
domstol eller behdrig administrativ myndighet for att sdkerstilla att de
nationella bestimmelserna for genomforandet av detta direktiv tillampas:
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a) Offentliga organ eller deras foretrédare.

b) Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att skydda
konsumenterna.

¢) Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera for att
skydda sina medlemmar.

Artikel 53

System for investerares klagoméil utanfor domstol

1. Medlemsstaterna skall, diar sa dr ldmpligt genom att anvédnda be-
fintliga organ, uppmuntra till uppréttandet av effektiva och &ndaméls-
enliga klagomals- och dverprovningsforfaranden sé att konsumenttvister
rorande vardepappersforetags tillhandahéllande av investerings- och si-
dotjanster kan handliaggas utanfér domstol.

2. Medlemsstaterna skall se till att lagstiftning och andra regler inte
hindrar dessa organ fran att samarbeta effektivt for att l6sa gransover-
skridande tvister.

3. De behériga myndigheterna ska underrdtta Esma om de klago-
mals- och &verprovningsforfaranden enligt punkt 1 som finns tillging-
liga inom deras jurisdiktion.

Esma ska offentliggora och uppdatera en forteckning &ver samtliga
system utanfor domstol pa sin webbplats.

Artikel 54
Tystnadsplikt

1.  Medlemsstaterna skall foreskriva att de behoriga myndigheterna,
alla personer som arbetar, eller har arbetat, for de behdriga myndigheter
eller organ som tilldelats uppgifter enligt artikel 48.2 samt de revisorer
och sakkunniga som har anlitats av de behoriga myndigheterna é&r
bundna av tystnadsplikt. Utan att det paverkar de fall som omfattas
av straffrittsliga bestimmelser eller ovriga bestimmelser i detta direktiv,
far de inte till ndgon person eller myndighet réja konfidentiell infor-
mation som de fitt i tjénsten, utom i sammandrag eller i sammanstall-
ning som omdjliggdr identifikation av enskilda virdepappersforetag,
marknadsplatsoperatorer, reglerade marknader eller ndgon annan person.

2. Om ett virdepappersforetag, marknadsplatsoperator eller reglerad
marknad har forsatts i konkurs eller tvangslikviderats, far konfidentiell
information, om uppgifterna inte rér tredje part, rdjas i tvistemal eller
handelsmal om det 4r nddvéandigt for att kunna driva malet.

3. De behoriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska
personer utom behdriga myndigheter som mottar konfidentiell infor-
mation enligt detta direktiv far, utan att det péverkar de fall som om-
fattas av straffrittsliga bestimmelser, anvinda denna information, savitt
giller de behoriga myndigheterna, enbart for utférandet av sina upp-
gifter och utdvandet av sina befogenheter inom ridckvidden for detta
direktiv, eller savitt géller andra myndigheter, organ eller fysiska eller
juridiska personer, for det dndamél for vilket sddan information l&m-
nades till dem och/eller inom ramen for administrativa eller rittsliga
forfaranden som har ett samband med utdvandet av dessa befogenheter.
Om den behoriga myndighet eller annan myndighet, organ eller person
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som Overldmnar uppgifterna ger sitt samtycke, far den mottagande myn-
digheten emellertid anvdnda dem i andra syften.

4.  Bestdmmelserna om tystnadsplikt i denna artikel skall gélla for allt
mottagande, utbyte eller formedling av konfidentiell information i en-
lighet med detta direktiv. Den hér artikeln skall emellertid inte hindra att
de behoriga myndigheterna utbyter eller formedlar konfidentiell infor-
mation i enlighet med detta direktiv, och andra direktiv som ar till-
lampliga pa vérdepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder, fondfo-
retag, forsékrings- och aterforsékringsformedlare, forsékringsforetag, re-
glerade marknader eller marknadsplatsoperatorer, eller annars med med-
givande av den behoriga myndighet eller annan myndighet eller ett
organ eller en fysisk eller juridisk person som meddelade informationen.

5. Denna artikel skall inte hindra de behdriga myndigheterna fran att
i enlighet med nationell lagstiftning utbyta eller férmedla konfidentiell
information som inte har mottagits fran en annan medlemsstats behoriga
myndighet.

Artikel 55

Forhéllandet till revisorer

1.  Medlemsstaterna skall dtminstone foreskriva att varje person som
ar auktoriserad i den mening som avses i radets attonde direk-
tiv 84/253/EEG av den 10 april 1984 om godkénnande av personer
som har ansvar for lagstadgad revision av rédkenskaper () och som i
ett viardepappersforetag utfor det uppdrag som beskrivs i artikel 51 i
radets fjarde direktiv 78/660/EEG av den 25 juli 1978 om arsbokslut i
vissa typer av bolag (?), artikel 37 i direktiv 83/349/EEG eller artikel 31
i direktiv 85/611/EEG eller varje annat uppdrag som foreskrivs i lag,
skall vara skyldig att omgéende underritta de behoriga myndigheterna
om alla uppgifter eller beslut som ror det foretag som han eller hon har
fatt kdinnedom om under sitt uppdrag och som kan

a) utgora en pataglig overtrddelse av lagar och andra forfattningar som
reglerar villkoren for auktorisation eller som sérskilt reglerar vir-
depappersforetagens verksamhet,

b) paverka virdepappersforetagets fortsatta verksamhet, eller

¢) leda till att rikenskaperna inte godkénns eller till att reservationer
framstalls.

Denna person skall ocksa vara skyldig att rapportera alla uppgifter och
beslut som ror ett foretag som har néra forbindelser med det vérdepap-
persforetag inom vilket vederborande utfor sitt uppdrag, vilka han eller
hon har fatt kinnedom om under fullgérandet av en av de uppgifter som
avses i forsta stycket.

(') EGT L 126, 12.5.1984, s. 20.

(®» EGT L 222, 14.8.1978, s. 11. Direktivet senast dndrat genom Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/51/EG (EUT L 178, 17.7.2003, s. 16).
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2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i direk-
tiv 84/253/EEG, och som i god tro rapporterar sddana uppgifter eller
beslut som avses i punkt 1 till de behdriga myndigheterna, skall inte
stéllas till ndgot som helst ansvar och avsldjandet skall inte heller utgora
en Overtridelse av eventuella restriktioner i avtal eller lagstiftning for
rojande av uppgifter.

KAPITEL II

SAMARBETE MELLAN DE BEHORIGA MYNDIGHETERNA I
MEDLEMSSTATERNA OCH MED ESMA

Artikel 56
Skyldighet att samarbeta

1. Behoriga myndigheter fran skilda medlemsstater skall samarbeta
med varandra da det &r nddvéndigt for att de under utdvandet av sina
befogenheter enligt detta direktiv eller nationell lagstiftning skall kunna
utfora sina uppdrag enligt detta direktiv.

De behoriga myndigheterna skall bistd behdriga myndigheter i de andra
medlemsstaterna. De skall sdrskilt utbyta information och samarbeta i
utrednings- eller tillsynsverksamhet.

For att underlétta och paskynda samarbetet, sérskilt utbytet av uppgifter,
ska medlemsstaterna utse en enda behdrig myndighet som kontaktpunkt
vad giller detta direktiv. Medlemsstaterna ska meddela kommissionen,
Esma och de andra medlemsstaterna namnen pa de myndigheter som
har utsetts att motta forfrigningar om utbyte av uppgifter eller samarbete
enligt denna punkt. Esma ska offentliggéra en forteckning over dessa
myndigheter pé sin webbplats och fortlopande uppdatera den.

2. Nir en reglerad marknad som etablerat sig i en virdmedlemsstat
med beaktande av situationen pa dess vardepappersmarknad har kommit
att fa vésentlig betydelse for viardepappersmarknadernas funktion och
skyddet av investerarna i den virdmedlemsstaten, skall hem- och vérd-
medlemsstatens behdriga myndigheter uppritta samarbetsformer som
stér 1 proportion till detta forhallande.

3.  Medlemsstaterna skall vidta nddvédndiga administrativa och orga-
nisatoriska atgérder for att underldtta det bistind som foreskrivs i
punkt 1.

De behoriga myndigheterna skall i samarbetet kunna anvénda sina be-
fogenheter dven i fall da det uppforande som utreds inte utgér en dver-
tridelse av gillande bestimmelser i medlemsstaten 1 fraga.
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4. Om en behorig myndighet har goda skil att misstédnka att enheter
som inte star under dess Gverinseende har utfort handlingar i en annan
medlemsstat som strider mot detta direktiv ska den anméla detta pé ett
sé tydligt sdtt som mojligt till den behoriga myndigheten i den andra
medlemsstaten och till Esma. Den underrittade behériga myndigheten
ska vidta lampliga dtgérder. Den ska underritta den behoriga myndighet
som ldmnat anmilan och Esma om resultatet av atgédrden och, i den man
det dr mojligt, om hur drendet utvecklas i stort. Denna punkt ska inte
paverka befogenheterna for den behdriga myndighet som har ldmnat
underrittelsen.

5. For att sorja for att punkt 2 tillimpas péd ett enhetligt sétt far
kommissionen P»M3 ———— <« anta tillimpningsforeskrifter
som faststéller de kriterier enligt vilka en reglerad marknads verksamhet
i en viardmedlemsstat kan anses vara av visentlig betydelse for vér-
depappersmarknadernas funktion och for skyddet av investerarna i den
virdmedlemsstaten. »M3 Dessa dtgidrder, som avser att éndra icke
vasentliga delar i detta direktiv genom att komplettera det, ska antas i
enlighet med det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i
artikel 64.2. <«

6.  For att sdkerstélla enhetliga tillimpningsvillkor for denna artikel
far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i
syfte att faststdlla standardformulér, mallar och forfaranden for de sam-
arbetsformer som avses i punkt 2.

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

Artikel 57

Samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroll pa plats eller vid
utredningar

»M4 1. €4 Den behdriga myndigheten i en medlemsstat kan begéra
att den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar be-
traffande tillsynsverksamhet, eller i samband med en kontroll pa plats
eller en utredning. Nar det ror sig om virdepappersforetag som ar fjarr-
medlemmar pa reglerad marknad far den behdriga myndigheten for den
reglerade marknaden vilja att vinda sig direkt till dessa, varvid den
vederborligen skall informera den i hemmedlemsstaten behoriga myn-
digheten for denna fjarrmedlem.

I det fall en behorig myndighet fir en begéran om en kontroll pa plats
eller en utredning skall den, inom ramen for sina befogenheter

a) sjilva utfora kontrollerna eller utredningarna, eller

b) ge de myndigheter som har begért kontrollerna eller utredningarna
tillstand att utfora dem, eller

c) ge revisorer eller sakkunniga tillstdnd att utféra kontrollerna eller
utredningarna.

2. 1 syfte att uppna samstimmighet i tillsynspraxis ska Esma kunna
delta i tillsynskollegiernas verksamhet, inbegripet kontroller eller utred-
ningar pa plats som genomfors gemensamt av tva eller fler behoriga
myndigheter i enlighet med artikel 21 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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3. For att sdkerstdlla en konsekvent harmonisering av punkt 1 fér
Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att spe-
cificera de uppgifter som ska utbytas mellan behdriga myndigheter nér
de deltar i samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroller pa plats
och vid utredningar.

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

For att sdkerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for punkt 1 far Esma
utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte att
faststilla standardformulér, mallar och forfaranden for behdriga myndig-
heter nér de ska samarbeta avseende tillsynsverksamhet, kontroller pé
plats och vid utredningar.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for ge-
nomforande som avses i tredje stycket i enlighet med artikel 15 1 for-
ordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 58

Informationsutbyte

1.  De behoriga myndigheter som i dverensstimmelse med artikel 56.1
har utsetts till kontaktpunkter vad géller detta direktiv skall omedelbart
forse varandra med de upplysningar som erfordras for att de, i egenskap
av behdriga myndigheter som utsetts i enlighet med artikel 48.1, skall
kunna utféra sina uppgifter i dverensstimmelse med de bestdmmelser
som har antagits enligt detta direktiv.

De behoriga myndigheter som utbyter information med andra behoriga
myndigheter i enlighet med detta direktiv far samtidigt med meddelan-
det ange att sddan information inte far réjas utan deras uttryckliga
samtycke, och d& endast i det syfte till vilket den myndighet som till-
handahdll informationen har givit sitt samtycke.

2. De behoriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter far
vidarebefordra sddan information som mottagits i enlighet med punkt 1
och artiklarna 55 och 63 till sddana myndigheter som avses i artikel 49.
De fér inte vidarebefordra informationen till andra organ eller fysiska
eller juridiska personer utan uttryckligt samtycke fran de behoriga myn-
digheter som har &verlamnat informationen och endast for de dndamal
for vilka dessa myndigheter gav sitt samtycke, med undantag for veder-
borligen motiverade fall. I sddana fall skall kontaktpunkten omedelbart
underritta den kontaktpunkt som 6verlimnat informationen.

3. De myndigheter som avses i artikel 49 och andra organ eller
fysiska eller juridiska personer som mottar konfidentiell information i
enlighet med punkt 1 i denna artikel, eller i enlighet med artiklarna 55
och 63, fir endast anvinda dem for att genomfora sina uppgifter, bland
annat i foljande fall:

a) For att kontrollera att villkoren for att vardepappersforetag skall fa
starta verksamhet ar uppfyllda och for att underlétta gruppbaserad
eller icke gruppbaserad Overvakning av sddan verksamhet, sérskilt
med avseende pa kapitalkrav enligt direktiv 93/6/EEG, forfaranden
for administration och redovisning samt mekanismer for internkont-
roll.

b) For att overvaka att handelsplatserna fungerar val.
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c) For att besluta om paféljder.

d) Vid administrativa verklaganden av beslut som fattats av de beho-
riga myndigheterna.

e) Vid domstolsforfaranden som har inletts i enlighet med artikel 52.

f) Inom ramen for det system for investerares klagomal utanfor domstol
som foreskrivs i artikel 53.

4.  For att sdkerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for punkterna 1
och 2 far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststilla standardformulér, mallar och forfaranden
for utbyte av uppgifter.

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

5. Varken denna artikel, artikel 54 eller artikel 63 ska hindra en
behoérig myndighet fran att till Esma, Europeiska systemrisknimnden
(nedan kallad ESRB), centralbankerna, Europeiska centralbankssystemet
och Europeiska centralbanken i deras egenskap av monetdra myndighe-
ter och, dir s& ar lampligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar
for att Gvervaka betalnings- och avvecklingssystem &verldimna konfiden-
tiella uppgifter som ska anvéndas for att de ska kunna fullgdra sina
verksamhetsuppgifter. Dessa myndigheter eller organ ska inte heller
hindras frén att meddela de behoriga myndigheterna de uppgifter dessa
eventuellt behover for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta
direktiv.

Artikel 58a

Bindande medling

De behodriga myndigheterna fér till Esma hénskjuta situationer dér en
begidran enligt ett av foljande led har avslagits eller inte lett till atgédrder
inom rimlig tid, ndmligen

a) en begéran om att utfora tillsynsverksambhet, en kontroll pa plats eller
en utredning enligt artikel 57, eller

b) en begidran om att utbyta uppgifter enligt artikel 58,

I de situationer som avses i forsta stycket fir Esma agera i enlighet
med artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010, utan att det paverkar
vare sig de mojligheter att végra att tillmotesga en begéran om upp-
gifter som anges i artikel 59a eller Esmas mojligheter att handla i
enlighet med artikel 17 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 59

Vigran att samarbeta

En behorig myndighet far vdgra att tillmdtesgd en begdran om sam-
arbete vid genomférandet av en utredning, kontroll péa plats eller till-
synsverksamhet enligt artikel 57 eller att utbyta information enligt ar-
tikel 58 endast om
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a) en sddan utredning eller kontroll pa plats, tillsynsverksamhet eller ett
sddant informationsutbyte negativt kan paverka den aktuella statens
suverinitet, sdkerhet eller allmdnna ordning,

b) rittsliga forfaranden i friga om samma gérningar och personer redan
har inletts infor myndigheterna i den aktuella medlemsstaten,

c) ett slutligt avgorande redan har meddelats mot samma person for
samma gérningar i den berérda medlemsstaten.

Nir den behoriga myndigheten har for avsikt att inte tillmotesgd en
sddan begéran ska denna underritta den behdriga myndighet som lamnat
begidran och Esma om detta och ldmna sé fullstindiga uppgifter som
mojligt.

Artikel 60

Samriad mellan myndigheter fore beviljande av auktorisation

1. Samréad skall ske med de behdriga myndigheterna i den andra
berérda medlemsstaten fore beviljande av auktorisation till ett virdepap-
persforetag som ar

a) dotterforetag till ett vardepappersforetag eller kreditinstitut som auk-
toriserats i en annan medlemsstat, eller

b) dotterforetag till moderforetaget till ett virdepappersforetag eller kre-
ditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat, eller

c) kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrol-
lerar ett virdepappersforetag eller kreditinstitut som auktoriserats i en
annan medlemsstat.

2. Samrad skall ske med de behoriga myndigheterna i den medlems-
stat som &r ansvariga for tillsynen av kreditinstitut eller forsédkringsfore-
tag fore beviljande av auktorisation till ett virdepappersforetag som ar

a) dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsakringsforetag som aukto-
riserats i gemenskapen, eller

b) dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller forsdkrings-
foretag som auktoriserats i gemenskapen, eller

c) ett foretag som &r kontrollerat av samma fysiska eller juridiska per-
soner som kontrollerar ett kreditinstitut eller forsidkringsforetag som
auktoriserats i gemenskapen.

3. De behoriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 skall
sérskilt samrada med varandra vid bedémningen av aktiedgarnas eller
medlemmarnas lamplighet, samt anseende och erfarenhet vad géller
personer som leder forvaltningen av ett annat foretag inom samma kon-
cern. De skall utbyta all den information om aktiedgarnas eller med-
lemmarnas lamplighet, samt anseende och erfarenhet vad géller personer
som leder verksamheten, som dr relevant for andra berdrda behoriga
myndigheter vid beviljande av auktorisation eller vid den fortlopande
bedomningen av hur villkoren for verksamheten uppfylls.
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4. For att sdkerstdlla enhetliga tillimpningsvillkor foér punkterna 1
och 2 far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststélla standardformulédr, mallar och forfaranden
for samrad med andra behoériga myndigheter fore beviljande av aukto-
risation.

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

Artikel 61

Virdmedlemsstaternas befogenheter

1.  Vérdmedlemsstaten far for statistiska dndamal krdva att virdepap-
persforetag med filialer inom landets territorium lamnar periodiska rap-
porter om filialernas verksambhet.

2. Vid fullgérandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv far vérd-
medlemsstaterna kréva att filialer till vardepappersforetag tillhandahaller
den information som behdvs for Gvervakningen av att de foljer de
normer i vérdlandet som éar tillimpliga pad dem i de fall som avses i
artikel 32.7. Dessa krav far dock inte vara stringare én dem som samma
medlemsstat stéller pd etablerade foretag for att kontrollera att dessa
normer foljs.

Artikel 62

Forsiktighetsitgiarder som virdmedlemsstaten ir skyldig att vidta

1.  Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har tydliga
och pévisbara grunder for att anta att ett virdepappersforetag som é&r
verksamt inom dess territorium enligt friheten att tillhandahalla tjénster
inte uppfyller sina forpliktelser enligt de bestimmelser som har antagits
1 enlighet med detta direktiv, eller att ett virdepappersforetag som har
en filial inom dess territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt
bestimmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv och enligt
vilka den behodriga myndigheten i virdmedlemsstaten inte tilldelas be-
fogenheter, skall den meddela dessa undersékningsresultat till den be-
horiga myndigheten i hemmedlemsstaten.

Om ett virdepappersforetag fortsétter att handla pa ett sétt som tydligt
skadar viardmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att
marknaderna inte fungerar korrekt, trots de atgidrder som vidtagits av
den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller om sédana atgér-
der visar sig vara otillrickliga, ska foljande gélla:

a) Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten ska efter att ha
underréttat den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta
lampliga atgérder for att skydda investerarna och se till att mark-
naderna fungerar vél; detta ska inbegripa mojligheten att hindra vir-
depappersforetag som bryter mot bestimmelserna frén att inleda fler
transaktioner inom deras territorium. Kommissionen och Esma ska
omgéende informeras om sédana atgérder.
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b) Dessutom far den behoériga myndigheten i virdmedlemsstaten hén-
skjuta drendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogen-
heter som den tilldelats genom artikel 19 i forordning nr 1095/2010.

2. Om en virdmedlemsstats behoriga myndigheter pavisar att ett var-
depappersforetag som har en filial inom landets territorium bryter mot
de lagar eller andra forfattningar som har antagits dér i enlighet med de
bestimmelser i detta direktiv genom vilka landets behdriga myndigheter
tilldelas befogenheter, skall dessa myndigheter krdva att det berdrda
virdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.

Om det berérda vardepappersforetaget inte vidtar erforderliga atgirder
skall de behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaten vidta alla lamp-
liga atgérder for att sorja for att det berérda vardepappersforetaget upp-
hor att bryta mot bestimmelserna. Hemmedlemsstatens behdriga myn-
digheter skall underrittas om de atgidrder som vidtas.

Om vérdepappersforetaget trots att virdmedlemsstaten vidtagit atgérder
fortsétter att bryta mot de bestdimmelser i lagar och andra forfattningar
som avses i forsta stycket och som giller i virdmedlemsstaten, ska
foljande gélla:

a) Den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten ska efter att ha
underrittat den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta
lampliga atgédrder for att skydda investerarna och se till att mark-
naderna fungerar vil. Kommissionen och Esma ska omgaende infor-
meras om sadana atgérder.

b) Dessutom far den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten hén-
skjuta drendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogen-
heter som den tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr
1095/2010.

3. Om den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten for en regle-
rad marknad eller MTF-plattform har tydliga och pavisbara grunder for
att anta att denna reglerade marknad eller MTF-plattform inte uppfyller
sina forpliktelser enligt de bestdimmelser som har antagits i enlighet
detta direktiv, skall den meddela detta till den behdriga myndigheten i
den reglerade marknadens eller MTF-plattformens hemmedlemsstat.

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen fortsatter att handla
pa ett sétt som tydligt skadar virdmedlemsstatens investerares intressen
eller leder till att marknaderna inte fungerar korrekt, trots de atgérder
som vidtagits av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller
om sddana atgérder visar sig vara otillrdckliga, ska foljande gilla:

a) Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten ska efter att ha
underdttat den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta
lampliga atgédrder for att skydda investerarna och se till att mark-
naderna fungerar vil; detta ska inbegripa mojligheten att hindra den
reglerade marknaden eller MTF-plattformen fran att ge i virdmed-
lemsstaten etablerade medlemmar pa distans eller aktorer pa distans
tillgang till dess funktioner. Kommissionen och Esma ska omgéende
informeras om sadana atgérder.
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b) Dessutom far den behoériga myndigheten i virdmedlemsstaten hén-
skjuta drendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogen-
heter som den tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr
1095/2010.

4.  Varje atgird enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner
for eller begridnsningar av ett védrdepappersforetags eller en reglerad
marknads verksamhet skall vederborligen motiveras och meddelas det
berdrda virdepappersforetaget eller den reglerade marknaden.

Artikel 62a

Samarbete och utbyte av uppgifter med Esma

1.  De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tillamp-
ning av detta direktiv, i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

2. De behoriga myndigheterna ska omgéende forse Esma med alla
uppgifter den behover for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt
detta direktiv, i enlighet med artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL III
SAMARBETE MED TREDJE LAND

Artikel 63

Informationsutbyte med tredje land

1.  Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 i forordning (EU)
nr 1095/2010, Esma fér inga samarbetsavtal om utbyte av uppgifter med
de behoriga myndigheterna i tredjeldnder endast om de utlimnade upp-
gifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar
dem som krdvs enligt artikel 54. Detta utbyte av uppgifter méaste vara
avsett for fullgérande av dessa behoriga myndigheters verksamhetsupp-
gifter.

Medlemsstaterna och Esma far 6verfora personuppgifter till tredjeland i
enlighet med kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

Medlemsstaterna och Esma far ockséd ingd samarbetsavtal om utbyte av
uppgifter med tredjeldnders behdriga myndigheter, organ och fysiska
eller juridiska personer som ansvarar for en eller flera av foljande verk-
sambheter:

a) Tillsynen 6ver kreditinstitut, andra finansinstitut, forsdkringsforetag
och finansmarknader.

b) Virdepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande for-
faranden.

¢) Lagstadgad revision av virdepappersforetags och andra finansinsti-
tuts, kreditinstituts och forsdkringsforetags rdkenskaper vid fullgéran-
det av sina tillsynsuppgifter, eller som forvaltar ersittningssystem vid
fullgérandet av sina verksamhetsuppgifter.
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d) Tillsyn 6ver organ som &r inblandade i vardepappersforetags likvida-
tion och konkurs eller liknande forfaranden.

e) Tillsyn &ver personer med uppdrag att utfora lagstadgad revision av
rakenskaperna hos forsdkringsforetag, kreditinstitut, virdepappers-
foretag och andra finansinstitut.

De samarbetsavtal som avses i tredje stycket far endast ingds om de
utlimnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst
motsvarar dem som kravs i artikel 54. Detta utbyte av uppgifter ska vara
avsett for fullgérande av dessa myndigheters och organs eller fysiska
eller juridiska personers verksamhetsuppgifter.

2. Om informationen harrér fran en annan medlemsstat far de inte
rojas utan uttryckligt samtycke fran de behoriga myndigheter som har
lamnat 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 tredje lander.

AVDELNING V
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 64

Kommittéforfarande

1. Kommissionen skall bitridas av Europeiska virdepapperskommit-
tén, som inrdttades genom kommissionens beslut 2001/528/EG (') (ne-
dan kallad “kommittén”).

2. Nir det hénvisas till denna punkt ska artikel 5a.1-5a.4 och artikel 7
i beslut 1999/468/EG tillimpas, med beaktande av bestimmelserna i
artikel 8 1 det beslutet.

2a. Ingen av de antagna genomforandedtgéirderna far dndra de grund-
laggande bestimmelserna i detta direktiv.

3. Naér det hdnvisas till denna punkt, ska artiklarna 5 och 7 i beslut
1999/468/EG tillimpas, med beaktande av bestdmmelserna i artikel 8 i
det beslutet.

Den tid som avses i artikel 5.6 i beslut 1999/468/EG ska vara tre
manader.

4. Senast den 31 december 2010, och dédrefter minst vart tredje ér,
ska kommissionen se dver bestimmelserna om sina genomforandebefo-
genheter och ldgga fram en rapport for Europaparlamentet och radet om
hur dessa befogenheter fungerar. I denna rapport ska man sérskilt un-
dersdka om kommissionen behdver foresld dndringar av detta direktiv i
syfte att garantera en ldmplig avgrinsning av de genomférandebefogen-
heter som den tilldelats. En slutsats om huruvida en dndring behovs
eller ej ska atfoljas av en detaljerad redogorelse for skdlen som ritt-
fardigar denna slutsats. Vid behov ska rapporten atfoljas av ett lagstift-
ningsforslag om dndring av bestimmelserna om kommissionens genom-
forandebefogenheter.

(M EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
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Artikel 64a
Tidsfristklausul

Senast den 1 december 2011 ska kommissionen se Gver artiklarna 2, 4,
10b, 13, 15, 18, 19, 21, 22, 24, 25, 27-30, 40, 44, 45, 56 och 58 och
lagga fram eventuella ldmpliga lagstiftningsforslag for att mdjliggora
fullstéindig tillimpning av delegerade akter i enlighet med artikel 290
i EUF-fordraget och genomf6randeakter i enlighet med artikel 291 i
EUF-fordraget ndr det giller detta direktiv. Utan att det paverkar till-
lampningen av de genomforandeatgirder som redan antagits, ska kom-
missionens befogenheter enligt artikel 64 att anta genomforandedtgérder
som fortsétter att gélla efter Lissabonfordragets ikrafttridande den 1 de-
cember 2009 upphora att gilla den 1 december 2012.

Artikel 65

Rapporter och dversyn

1. Senast den 31 oktober 2007 skall kommissionen, pa grundval av
offentliga samrdd och diskussioner med behdriga myndigheter, rappor-
tera till Europaparlamentet och rddet om en eventuell utvidgning av
direktivets krav vad avser att fore och efter handel ldmna information
om transaktioner som avser andra former av finansiella instrument dn
aktier.

2. Senast den 31 oktober 2008 skall kommissionen ldgga fram en
rapport for Europaparlamentet och radet om tillimpningen av artikel 27.

3. Senast den 30 april 2008 skall kommissionen, pd grundval av
offentliga samrdd och diskussioner med behdriga myndigheter, rappor-
tera till Europaparlamentet och rddet om foljande:

a) Lampligheten av att behalla undantaget i artikel 2.1 k for foretag
vars huvudsakliga verksamhet bestar i att handla med révaruderivat
for egen rékning.

b) Innehdll i och utformning av rimliga krav fér auktorisation och till-
syn av t.ex. virdepappersforetag i detta direktivs mening.

¢) Lampligheten av regler for att utse anknutna ombud for tillhandahél-
lande av investeringstjdnster och/eller utférande av investeringsverk-
sambhet, sdrskilt avseende tillsyn dver dem.

d) Lampligheten av att behélla undantaget i artikel 2.1 i.

4. Senast den 30 april 2008 skall kommissionen ldgga fram en lages-
rapport for Europaparlamentet och radet om avldgsnandet av de hinder
som kan forhindra en sammanstillning pa europeisk nivd av den infor-
mation som handelsplatserna &r skyldiga att offentliggora.

5. Kommissionen fir pa grundval av de rapporter som avses i punk-
terna 1-4 ldgga fram forslag till dndringar av detta direktiv.
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6.  Senast den 31 oktober 2006 skall kommissionen, mot bakgrund av
diskussionerna med behdriga myndigheter, ldgga fram en rapport for
Europaparlamentet och radet om ldmpligheten av att behélla de krav
pa ansvarsforsdkring som giller for mellanhénder enligt gemenskaps-
lagstiftningen.

Artikel 66
Andring av direktiv 85/611/EEG

Artikel 5.4 i direktiv 85/611/EEG skall erséttas med foljande:

”4.  Artikel 2.2 och artiklarna 12, 13 och 19 i »C1 Europapar-
lamentets och rédets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument <€ (*) skall tilldmpas pa for-
valtningsbolags tillhandahéllande av de tjédnster som avses i punkt 3
i denna artikel.

(*) »C1 EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. €”

Artikel 67
Andring av direktiv 93/6/EEG

Direktiv 93/6/EEG skall dndras enligt foljande:
1) Artikel 2.2 ersitts med foljande:

”2. virdepappersforetag: institut som motsvarar definitionen i arti-
kel 4.1 i WP C1 Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument < (¥) vilka dr underkastade de krav som de aldggs
genom samma direktiv, utom

a) kreditinstitut,
b) lokala foretag enligt definitionen i punkt 20, och

c) foretag som endast dr auktoriserade att tillhandahalla investe-
ringsradgivning och/eller ta emot eller vidarebefordra order
frén investerare utan att i nadgot av dessa fall inneha medel
eller vardepapper som tillhor foretagets kunder och som dér-
for aldrig star i skuld gentemot kunderna.

(*) »C1 EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. €”

2) Artikel 3.4 skall ersittas med f6ljande:

”4.  De foretag som avses i artikel 2.2 b skall ha ett startkapital pa
50 000 euro om de &tnjuter ritt till etablering eller frihet att till-
handahélla tjénster i enlighet med artiklarna 31 eller 32 i direktiv
2004/39/EG.”

3) I artikel 3 skall foljande punkter foras in:

”4a. 1 avvaktan pa Oversyn av direktiv 93/6/EG skall deforetag
som avses i artikel 2.2 ¢ ha

a) ett startkapital pa 50 000 euro, eller
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b) en ansvarsforsékring som giller gemenskapens hela territorium,
eller ndgon annan form av jamforbar garanti mot skadestands-
ansvar pa grund av fel eller forsumlighet i verksamheten, som
uppgar till minst 1 000 000 euro for varje skadestandskrav och till
minst 1500 000 euro per &r for samtliga skadestdndskrav, eller

¢) en kombination av startkapital och ansvarsforsikring i en form
som ger ett skydd motsvarande punkterna a eller b.

Beloppen i punkt 2 i denna punkt skall regelbundet ses dver av
kommissionen i enlighet, och samtidigt, med den &versyn som skall
goras enligt artikel 4.7 1 Europaparlamentets och radets direktiv
2002/92/EG av den 9 december 2002 om forsdkringsformedling (*)
sd att hdnsyn kan tas till fordndringar i det europeiska konsument-
prisindex som offentliggérs av Eurostat.

4b.  Nir ett vardepappersforetag som avses i artikel 2.2 ¢ ocksé ar
registrerat enligt direktiv 2002/92/EG skall det uppfylla det krav som
faststdlls i artikel 4.3 i det direktivet och dessutom skall det ha

a) ett startkapital pad 25 000 euro, eller

b) en ansvarsforsékring som giller gemenskapens hela territorium,
eller ndgon annan form av jamforbar garanti mot skadestdnds-
ansvar pa grund av fel eller forsumlighet i verksamheten, som
uppgér till minst 500 000 euro for varje skadestdndskrav och till
minst 750 000 euro per ar for samtliga skadestdndskrav, eller

¢) en kombination av startkapital och ansvarsforsdkring i en form
som ger ett skydd motsvarande punkterna a eller b.

*) EGT L 9, 15.1.2003, s. 3.”

Artikel 68
Andring av direktiv 2000/12/EG

Bilaga I till direktiv 2000/12/EG skall dndras pa foljande sitt:

I slutet av bilaga I skall foljande mening laggas till:

”For de tjanster och sddan verksamhet som anges i avsnitt A och B
i bilaga I till »C1 Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument < (*) nér hénvisning till de finansiella instrument som
avses i avsnitt C i bilaga I till det direktivet géller dmsesidigt
erkdnnande i enlighet med detta direktiv.

(*) »C1 EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. €”

Artikel 69
Upphévande av direktiv 93/22/EEG

Direktiv 93/22/EEG skall upphora att gélla fran och med den 1 november
2007. Hanvisningar till direktiv 93/22/EEG skall forstds som héanvis-
ningar till det hir direktivet. Hanvisningar till termer som definieras i
direktiv 93/22/EEG eller till artiklar i detta skall forstds som héanvis-
ningar till en likvérdig term som definieras i det hér direktivet eller till
en artikel i det hir direktivet.
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Artikel 70

Inforlivande i nationell lagstiftning

Medlemsstaterna skall anta de lagar och andra forfattningar som &r
nodvindiga for att folja detta direktiv senast den 31 januari 2007. De
skall genast underrdtta kommissionen om detta.

De skall tillimpa dessa bestimmelser fran och med den 1 november
2007.

Nér medlemsstaterna antar dessa dtgérder skall de innehdlla en hinvis-
ning till detta direktiv eller &tfoljas av en sddan hdnvisning nir de
offentliggdrs. Narmare fOreskrifter om hur hénvisningen skall goras
skall varje medlemsstat sjdlv utférda.

Artikel 71

Overgangsbestimmelser

1.  Vérdepappersforetag som fore den 1 november 2007 redan har
beviljats auktorisation i sin hemmedlemsstat for tillhandahallande av
investeringstjdnster skall anses vara auktoriserade enligt detta direktiv,
om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs att de for att fa
inleda saddan verksamhet méste uppfylla villkor likvédrdiga med kraven i
artiklarna 9-14.

2. En reglerad marknad eller marknadsplatsoperator som fore
den 1 november 2007 redan har beviljats auktorisation i sin hemmed-
lemsstat skall anses vara vederborligen auktoriserad enligt detta direktiv,
om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs att den reglerade
marknaden respektive marknadsplatsoperatdren maste uppfylla villkor
likvardiga med dem i avdelning III.

3. Anknutna ombud som redan inforts i ett offentligt register fore
den 1 november 2007 skall anses vara registrerade enligt detta direktiv,
om det i lagstiftningen i de berérda medlemsstaterna foreskrivs att an-
knutna ombud maéste uppfylla villkor likvdrdiga med kraven i artikel 23.

4. Upplysningar som oversénts fore den 1 november 2007 i enlighet
med artikel 17, 18 eller 30 i direktiv 93/22/EEG skall anses ha 6ver-
sénts i enlighet med artiklarna 31 och 32 i det hdr direktivet.

5. Alla existerande system som omfattas av definitionen av en MTF-
plattform och som drivs av en marknadsplatsoperator pa en reglerad
marknad skall pa begdran av marknadsoperatéren pad den reglerade
marknaden auktoriseras som MTF-plattform, forutsatt att den uppfyller
regler som motsvarar detta direktivs regler om auktorisation och drift av
en MTF-plattform och att denna begédran gors senast 18 manader efter
den 1 november 2007.

6.  Virdepappersforetag far fortsétta behandla befintliga professionella
kunder som sadana under forutsittning att de har kategoriserats av vér-
depappersforetaget pad grundval av en tillricklig bedomning av kundens
sakkunskap, erfarenhet, och kdnnedom som ger en rimlig foérsdkran, mot
bakgrund av transaktionens eller tjédnstens art, om att kunden kan fatta
sina egna investeringsbeslut och forstar riskerna som &ar forknippade
med dessa. Dessa virdepappersforetag skall informera sina kunder om
villkoren som faststillts i direktivet for kategoriseringen av kunder.
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Artikel 72
Ikrafttradande

Detta direktiv trdder i kraft samma dag som det offentliggoérs i Euro-
peiska unionens officiella tidning.

Artikel 73

Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
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BILAGA 1

FORTECKNING OVER TJANSTER, VERKSAMHETER OCH
FINANSIELLA INSTRUMENT
Avsnitt A
Investeringstjinster och investeringsverksamhet

1. Mottagande och vidarebefordran av order betraffande ett eller flera finansiella
instrument.

2. Utférande av order pa kunders uppdrag.
3. Handel for egen riakning.

4. Portfoljforvaltning.

5. Investeringsradgivning.

6. Garantiverksamhet 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 multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar).
Avsnitt B
Sidotjénster

1. Forvaring och handhavande av finansiella instrument for kunders rdkning,
bland annat virdepappersforvaring och liknande tjanster, exempelvis hand-
havande av kontanta medel/finansiella sikerheter.

2. Léamnande av kredit eller lan 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. Radgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fra-
gor samt radgivning och tjanster vid fusioner och foretagsuppkdp.

4. Valutatjanster om dessa har samband med investeringstjénster.

5. Investerings- och finansanalys samt andra former av allménna rekommenda-
tioner rorande handel med finansiella instrument.

6. Tjéanster i samband med garantigivning.

7. Investeringstjanster och investeringsverksamhet samt sidotjénster av den typ
som anges i avsnitt A eller B i Bilaga I »C1 som avser den underliggande
tillgéngen till derivat som anges i avsnitt C — punkterna 5, 6, 7 och 10 — nér
dessa har samband med tillhandahallandet <« av investerings- eller sidotjans-
ter.

Avsnitt C
Finansiella instrument
1. Overlatbara virdepapper.
2. Penningmarknadsinstrument.
3. Andelar i foretag for kollektiva investeringar.

4. Optioner, terminskontrakt, swappar, ridntesékringsavtal och varje annat deri-
vatkontrakt som avser virdepapper, valutor, rdntor eller avkastningar, eller
andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella métt som kan av-
vecklas fysiskt eller kontant.

5. Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesdkringsavtal och varje annat deri-
vatkontrakt som avser ravaror, som maste avvecklas kontant eller kan av-
vecklas kontant pa en av parternas begdran (pa grund av ett annat skil &n
utebliven betalning eller ndgon annan hindelse som leder till kontraktets
upphdrande).

6. Optioner, terminskontrakt, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser
ravaror som kan avvecklas fysiskt forutsatt att de handlas pa en reglerad
marknad och/eller en MTF-plattform.
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»Cl1 7. Optioner, terminskontrakt, swappar, icke bérshandlade terminskontrakt

(forwards) och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror, som kan
avvecklas fysiskt, som inte omndmns i C punkt 6 och som inte dr for
kommersiella dndamal, som anses ha egenskaper som andra derivat
avseende finansiella instrument, med utgéngspunkt fran bland annat
om clearing och avveckling sker via erkidnda system for clearing <,
eller om de dr foremal for regelméssiga marginalsikerhetskrav.

Derivatinstrument for 6verforing av kreditrisk.

Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser.

. Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesékringsavtal och varje annat deri-

vatkontrakt som avser klimatvariationer, fraktavgifter, utsléppsritter eller in-
flationstakten eller nidgon annan officiell ekonomisk statistik, som maste
avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pd en av parternas begiran
(pé grund av ett annat skil dn utebliven betalning eller ndgon annan héndelse
som leder till kontraktets upphdrande), »C1 samt varje annat derivatkont-
rakt som avser tillgdngar, réttigheter, skyldigheter, index och atgérder som
inte tidigare omnédmnts i detta avsnitt C, som anses ha egenskaper som andra
derivat avseende finansiella instrument, med utgangspunkt fran bland annat
om det handlas pd en reglerad marknad eller en MTF-plattform, om clearing
och avveckling sker via erkdnda system for clearing <, eller om de ir
foremél for regelmissiga marginalsédkerhetskrav.
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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 goéra en tillfredsstdllande
beddmning av de risker han 16per. For att anses som professionell maste kunden
uppfylla nedanstaende kriterier.

L. Kundkategorier som betraktas som professionella

Foljande kundkategorier bor betraktas som professionella i fraga om alla
investeringstjénster och investeringsverksamhet och finansiella instrument
enligt detta direktiv.

1. Enheter som &r underkastade auktorisation och reglering for att fa
arbeta pd de finansiella marknaderna. Nedanstdende forteckning bor
anses omfatta alla auktoriserade enheter som sysslar med den verk-
samhet som utmérker de ndimnda grupperna: Enheter som auktoriserats
av en medlemsstat enligt ett direktiv, auktoriserats eller regleras av en
medlemsstat utan hénvisning till ett direktiv och auktoriserats eller
regleras av en icke-medlemsstat.

a) Kreditinstitut.

b) Virdepappersforetag.

¢) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.

d) Forsakringsforetag.

e) System for kollektiva investeringar och deras forvaltningsbolag.
f) Pensionsfonder och deras forvaltningsbolag.

g) Révaruhandlare och révaruderivathandlare

h) Lokala foretag.

i) Andra institutionella placerare.

2. Stora foretag som pa bolagsniva uppfyller tva av foljande storlekskrav:

— Total balansomslutning: 20 000 000 euro.
— Nettoomsittning: 40 000 000 euro.
— Tillgangar: 2 000 000 euro.

3. Nationella och regionala regeringar, offentliga organ for forvaltning av
statsskulden, centralbanker, internationella och verstatliga institutio-
ner som Virldsbanken, IMF, ECB, EIB och liknande internationella
organisationer.

4. Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det &r att in-
vestera i finansiella instrument, inklusive foretag som é&gnar sig &t
vérdepapperisering av tillgdngar eller andra finansiella transaktioner.

Ovanndmnda enheter betraktas som professionella. De maste dock tillatas
att begéra behandling som icke-professionella kunder och vérdepappers-
foretagen far samtycka till att erbjuda en hogre skyddsniva. Nar ett foretag
enligt ovan &r kund i ett viardepappersforetag, maste detta fore varje till-
handahallande av tjanster meddela kunden att han pa grundval av den
information vérdepappersforetaget besitter betraktas som professionell
kund och kommer att behandlas som en saddan, om inte virdepappersfore-
taget och kunden avtalar nagot annat. Vardepappersforetaget maste ocksa
upplysa kunden om att han kan begéra en dndring av avtalsvillkoren for att
fa en hogre skyddsniva.
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1L
1.1

1.2

Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begéra en
hogre skyddsnivd om han anser sig ur stdnd att bedoma eller hantera
ifragavarande risker pé rétt sitt.

Denna hogre skyddsniva skal tillhandahallas nér en kund som betraktas
som professionell infor bestimmelser i ett skriftligt avtal med vérdepap-
persforetaget om att han med avseende pa de tillimpliga uppforande-
reglerna inte skall betraktas som en professionell kund. 1 ett sadant avtal
bor anges huruvida detta géller en eller flera sérskilda tjdnster eller trans-
aktioner, eller ett eller flera produkt- eller transaktionsslag.

Kunder som pa begiiran far behandlas som professionella kunder
Kriterier

Andra kunder dn de som namns i avsnitt I, bland annat offentliga organ och
privata enskilda investerare, kan ocksd tillatas avstd frdn delar av skyddet
enligt uppforandereglerna.

Virdepappersforetagen bor darfor tilldtas att behandla sadana kunder som
professionella, forutsatt att nedanstiende kriterier &r uppfyllda och forfaran-
det nedan foljs. Dessa kunder bor dock inte forutséttas besitta marknads-
kunskap och erfarenhet i samma grad som grupperna i forteckningen i
avsnitt .

Varje sddant undantag fran skyddet enligt de normala uppférandereglerna
skall endast anses giltigt om en adekvat bedomning fran vardepappersfore-
tagets sida av kundens expertis, erfarenhet och kunskaper ger tillricklig
grund for att anta att kunden med tanke pa de planerade transaktionernas
och tjénsternas karaktér dr i stdnd att fatta sina egna investeringsbeslut och
forsta de ifrdgavarande riskerna.

Den ldmplighetsprovning som géller for chefer och direktorer i enheter som
ar godkanda enligt direktiv pa det finansiella omradet kan ses som exempel
pé beddmning av expertis och kunskap. Nar det giller sma enheter bor den
person som bedoms enligt ovan ocksé vara den person som auktoriserats att
utfora transaktioner pa enhetens végnar.

Vid ovan ndmnda beddmning bor minst tva av foljande kriterier vara upp-
fyllda:

— Kunden har pad marknaden i frdga utfort i genomsnitt minst tio trans-
aktioner av betydande storlek per kvartal under de foregdende fyra
kvartalen.

— Virdet av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som
kontantdepositioner och innehav av finansiella instrument, Overstiger
500 000 euro.

— Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett ar inom finanssektorn i en
befattning som kridver kunskap om transaktionerna eller tjénsterna i
fraga.

Férfarande

De kunder som avses ovan far avstd fran skydd enligt de detaljerade upp-
forandereglerna endast om foljande forfarande har f6ljts:

— De maste skriftligen meddela vérdepappersforetaget att de onskar be-
handlas som en professionell kund, antingen allmént eller i fraga om en
sirskild investeringstjanst eller transaktion eller en viss typ av trans-
aktion eller produkt.

— Virdepappersforetaget maste ge dem en tydlig skriftlig varning om
vilken ritt till skydd och ersittning till investerare som de kan forlora.

— De maste i ett fran avtalet skilt dokument skriftligen forklara att de &r
medvetna om foljderna av detta skydd forloras.
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Innan en virdepappersforetag beslutar att godta en begdran om undantag,
skall det vidta alla rimliga &tgirder for att forsdkra sig om att den kund som
begir att bli behandlad som professionell kund uppfyller alla relevanta krav
i avsnitt II.1 ovan.

Nér kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och
forfaranden som liknar ovanstdende, ar dock inte avsikten att deras forhal-
lande till vardepappersforetag skall paverkas av nya regler som antas enligt
av denna bilaga.

Virdepappersforetagen maste infora skriftliga interna regler och forfaranden
for kategorisering av kunderna. Professionella kunder &r ansvariga for att
meddela vérdepappersforetaget alla fordndringar som kan péaverka deras
aktuella kategorisering. Vérdepappersforetaget maste det dock vidta lamp-
liga atgidrder om det far kunskap om att kunden inte lidngre uppfyller de
ursprungliga villkor som beridttigade honom att behandlas som professionell
kund.



