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KOMMISSIONENS DELEGERADE DIREKTIV (EU) 2017/593
av den 7 april 2016

om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv

2014/65/EU i fraga om skydd av finansiella instrument och medel

som tillhor kunder, produktstyrningskrav och regler for

tillhandahillande eller mottagande av avgifter, provisioner eller
andra monetira eller icke-monetira formaner

(Text av betydelse for EES)

KAPITEL I

TILLAMPNINGSOMRADE

Artikel 1

Tillimpningsomrade och definitioner

1.  Detta direktiv &r tillimpligt pa vérdepappersforetag, pa forvalt-
ningsbolag 1 enlighet med artikel 6.4 i Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/65/EG (") och pé forvaltare av alternativa investeringsfon-
der i enlighet med artikel 6.6 i Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU (?).

2. P C1 I detta direktiv ska hanvisningar till virdepappersforetag och
finansiella instrument i kapitlen II, III och IV omfatta kreditinstitut och
strukturerade inséttningar i samband med alla de krav som avses i arti-
kel 1.3 och 1.4 i direktiv 2014/65/EU och giller foljande definitioner: <

3. tramsaktion for virdepappersfinansiering: transaktioner enligt de-
finitionen i artikel 3.11 i Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2015/2365 () om transparens i transaktioner for vérdepappersfinansie-
ring och om ateranviandning.

4. godkdnd penningmarknadsfond: ett foretag for kollektiva investe-
ringar som auktoriserats enligt direktiv 2009/65/EG, eller som omfattas
av tillsyn och, i forekommande fall, som auktoriserats av en myndighet
enligt nationell lagstiftning i en medlemsstat, och som uppfyller foljande
villkor:

a) Dess priméra investeringsmél ska vara att bevara nettovdrdet pa
foretagets tillgdngar, antingen konstant till pari (exklusive avkast-
ning) eller till viardet av investerarens initiala kapital plus avkastning.

b) For att kunna uppna det priméra syftet med investeringen ska fore-
taget enbart investera i hdgkvalitativa penningmarknadsinstru-
ment med en 16ptid eller aterstaende 16ptid pa hogst 397 dagar, eller
med regelbundna rintejusteringar som dverensstimmer med 16ptiden,

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om

samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar 1 Overlatbara vérdepapper (fondforetag) (EUT L 302,
17.11.2009, s. 32).

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

(®) Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/2365 av den 25 novem-
ber 2015 om transparens i transaktioner for viardepappersfinansiering och om
ateranvindning samt om dndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 337,
23.12.2015, s. 1).
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och med en védgd genomsnittlig 16ptid pa 60 dagar. Det far dven
uppna detta mal genom att som en sidotjdnst investera i inséttningar
hos kreditinstitut.

¢) Det ska tillhandahalla likvida medel genom avveckling samma dag
eller dagen efter.

Vid tillampning av punkt b ska ett penningmarknadsinstrument anses
vara av hog kvalitet om forvaltningsbolaget/vardepappersforetaget gor
en egen dokumenterad bedomning av penningmarknadsinstrumentets
kreditkvalitet som gor att det kan anse att penningmarknadsinstrumentet
ar av hog kvalitet. Om instrumentet kreditvarderats av ett eller flera
kreditvarderingsinstitut som &r registrerade hos och &vervakas av
ESMA ska forvaltningsbolaget/viardepappersforetaget i sin interna be-
domning ta hénsyn till bl.a. dessa kreditvarderingar.

KAPITEL II
SKYDD AV KUNDERS FINANSIELLA INSTRUMENT OCH MEDEL

Artikel 2

Skydd av kunders finansiella instrument och medel

1. Medlemsstaterna ska krdva att vérdepappersforetagen uppfyller
foljande krav:

a) De ska fora register och bokforing som gor att den i sina rdkenskaper
ndr som helst och utan dréjsmal kan sérskilja en kunds vardepapper
fran en annans och i forekommande fall fran virdepappersforetagets
egna tillgangar.

b) De ska bevara sina uppgifter och fora rikenskaper pa ett sadant sétt
att de kan garantera att uppgifterna &r riktiga och stimmer &verens
med de finansiella instrument och medel som de innehar fo6r kunders
rakning och att de kan anvédndas som verifieringskedja.

¢) De ska regelbundet stimma av sina interna rdkenskaper och upp-
gifter i forhéllande till motsvarande uppgifter for den tredje part som
forvaltar tillgangarna.

d) De ska vidta nodvindiga atgirder for att sdkerstilla att de kunders
finansiella instrument som placerats hos en tredje part, i enlighet med
artikel 3, kan identifieras separat fran virdepappersforetagens egna
finansiella instrument och fran den tredje partens finansiella instru-
ment genom konton med olika bendmningar i den tredje partens
rdkenskaper eller genom andra likvérdiga atgérder som ger samma
skyddsniva.

e) De ska vidta nddvindiga atgérder for att sdkerstilla att de kundme-
del som i enlighet med artikel 4 placeras i en centralbank, ett
kreditinstitut eller en bank som auktoriserats i ett tredjeland eller en
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godkind penningmarknadsfond sétts pa ett konto eller konton som
kan identifieras separat fran de konton som anvinds for medel som
tillhor vérdepappersforetaget.

f) De ska infora ldmpliga organisatoriska atgdrder for att minimera
riskerna for forlust eller virdeminskning av kundtillgangar eller av
rittigheter som &r forenade med dessa tillgangar, till f6ljd av miss-
bruk av tillgdngarna, bedrdgerier, bristféllig forvaltning, bristande
dokumentation eller férsumlighet.

2. Om virdepappersforetagen pd grundval av tillimplig lagstiftning,
déribland sérskilt formdgenhetsrittslig lagstiftning och insolvensritt, inte
kan folja kraven i punkt 1 i denna artikel for att skydda kundernas
rattigheter i syfte att uppfylla kraven i artikel 16.8 och 16.9 i direktiv
2014/65/EU ska medlemsstaterna krdva att virdepappersforetagen infor
arrangemang som sdkerstiller att kundernas tillgdngar skyddas sa att
malen i punkt 1 i denna artikel uppnas.

3. Om den tillimpliga lagstiftningen inom den jurisdiktion dir kun-
dens medel eller finansiella instrument innehas hindrar vérdepappers-
foretagen fran att folja punkt 1 d eller 1 e ska medlemsstaterna faststélla
krav som har en likvirdig effekt nér det giller att skydda kundernas
rattigheter.

Vid tillimpning av likvdrdiga krav i enlighet med artikel 2.1 d eller e
ska medlemsstaterna se till att vardepappersforetagen underrittar sina
kunder om att de i dessa fall inte omfattas av bestimmelserna i direktiv
2014/65/EU och detta direktiv.

4.  Medlemsstaterna ska se till att sdkerhetsintressen, pantréttigheter
och kvittningsrittigheter avseende kundernas finansiella instrument eller
medel som ger en tredje part mojlighet att avyttra en kunds finansiella
instrument eller medel i syfte att driva in skulder som inte avser kunden
eller tillhandahéllande av tjanster till kunden inte &r tillatna, utom i det
fall da detta krévs enligt tillimplig lagstiftning i ett tredjeland inom vars
jurisdiktion kundens medel eller finansiella instrument innehas

Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag i det fall de é&r
tvungna att ingd avtal som ger upphov till sékerhetsintressen, pantrit-
tigheter och kvittningsrittigheter underrdttar kunderna om detta och
anger de risker som &r forbundna med dessa arrangemang.

Om ett foretag beviljar sdkerhetsintressen, pantrittigheter och kvittnings-
rittigheter avseende kunders finansiella instrument eller medel eller om
foretaget har underréttats om att sadana beviljats ska dessa sdkerhets-
intressen, pantréttigheter och kvittningsréttigheter anges i kundavtal och
i foretagets egna riakenskaper i syfte att klargora vilka dgarfoérhallanden
som giller for kundens tillgéngar, t.ex. vid insolvens.

5. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag ser till att in-
formation rorande kunders finansiella instrument och medel finns latt
tillgénglig for foljande enheter: behoriga myndigheter, tillsatta konkurs-
forvaltare och ansvariga for resolution av institut pa obestdnd. Den
information som ska goras tillgédnglig ska omfatta foljande:
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a) Relaterade interna ridkenskaper och uppgifter som gor att det latt gar
att identifiera vilken behallning varje enskild kund har i form av
medel och finansiella instrument.

b) Om virdepappersforetag innehar kundmedel i enlighet med artikel 4,
ndrmare uppgifter om de konton pa vilka kundmedlen placerats och
relevanta avtal med dessa foretag.

c¢) Om virdepappersforetag innehar finansiella instrument i enlighet
med artikel 3, ndrmare uppgifter om de konton som Oppnats hos
tredje parter och om relevanta avtal med dessa tredje parter samt
nirmare uppgifter om relevanta avtal med dessa vérdepappersforetag.

d) Nérmare information om tredje parter som utfor relaterade (utlagda)
arbetsuppgifter och nirmare information om arbetsuppgifter som
lagts ut pa entreprenad.

e) Nyckelpersoner vid foretaget som deltar i relaterade processer, bland
annat de som dr ansvariga for overvakningen av foretagets skyldig-
heter vad géller skydd av kundernas tillgangar.

f) Avtal som ir relevanta for att faststilla kundens dganderitt till till-
gangar.

Artikel 3

Placering av kunders finansiella instrument

1.  Medlemsstaterna ska tillata att viardepappersforetagen placerar fi-
nansiella instrument som de innehar for sina kunders rdkning pa ett
konto eller konton som 6ppnats hos en tredje part forutsatt att foretaget
handlar med all vederborlig skicklighet, omsorg och aktsamhet nér det
viljer, utser och regelbundet ser over den tredje parten och arrange-
mangen for innehav och forvaring av de finansiella instrumenten.

Medlemsstaterna ska sdrskilt krdva att vdrdepappersforetagen beaktar
den tredje partens sakkunskaper och anseende pa marknaden samt alla
rittsliga krav som avser innchav av dessa finansiella instrument och som
skulle kunna péverka kundernas réttigheter negativt.

2. Om ett virdepappersforetag avser att placera kunders finansiella
instrument hos en tredje part ska medlemsstaterna sékerstédlla att vér-
depappersforetaget endast placerar de finansiella instrumenten hos en
tredje part i en sddan jurisdiktion dér forvaring av finansiella instrument
for en annan persons rdkning omfattas av sérskild reglering och tillsyn
och att denna tredje part omfattas av denna sérskilda reglering och
tillsyn.

3. Medlemsstaterna ska sékerstilla att virdepappersforetagen inte pla-
cerar finansiella instrument som innehas for kunds rédkning hos en tredje
part i ett tredjeland som inte reglerar innehav och forvaring av finansi-
ella instrument for en annan persons rikning om inte ett av foljande
villkor &r uppfyllt:

a) Karaktiren pa de finansiella instrumenten eller investeringstjédnsterna
som dr knutna till dessa instrument kriver att de ska placeras hos en
tredje part i det tredje landet.
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b) Om de finansiella instrumenten innehas for en professionell kunds
riakning och denne skriftligt begér att foretaget ska placera dem hos
en tredje part i det tredje landet.

4. Medlemsstaterna ska se till att kraven i punkterna 2 och 3 dven
tillimpas 1 det fall den tredje parten har delegerat ndgon av sina upp-
gifter i samband med innehav och forvaring av finansiella instrument till
en annan tredje part.

Artikel 4

Placering av kundmedel

1. Nér virdepappersforetag tar emot kundmedel ska medlemsstaterna
krdva att de omgaende placerar dessa medel pé ett eller flera konton
som Oppnats i

a) en centralbank,

b) ett kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med Europaparla-
mentets och radets direktiv direktiv 2013/36/EU (),

¢) en bank som har auktoriserats i tredjeland, eller i
d) en godkind penningmarknadsfond.

Det forsta stycket ska inte gélla kreditinstitut som auktoriserats enligt
direktiv 2013/36/EU med avseende pa insittningar i den mening som
avses i det direktivet och som innehas av institutet.

2. Om virdepappersforetag inte placerar kundmedel hos en central-
bank, ska medlemsstaterna krdva att de handlar med all vederborlig
skicklighet, omsorg och aktsamhet nér det viljer, utser och regelbundet
ser Over kreditinstitutet, banken eller penningmarknadsfonden dir med-
len &r placerade och arrangemangen for innehav och férvaring av med-
len samt att de tar hdnsyn till att diversifiering av dessa medel ingar i
kravet pa vederborlig aktsamhet.

Medlemsstaterna ska sdrskilt sikerstélla att virdepappersforetagen beak-
tar dessa instituts eller penningmarknadsfonders sakkunskaper och an-
seende pa marknaden for att sikerstélla skydd av kundernas réttigheter
samt krav i alla lagar och bestimmelser eller praxis pa marknaden som
avser innehav av kundmedel och som skulle kunna paverka kundernas
rittigheter negativt.

Medlemsstaterna ska krdva att vérdepappersforetagen sikerstiller att
kunderna uttryckligen har gett sitt samtycke till att deras medel placeras
i en godkidnd penningmarknadsfond. For att sikerstdlla att kunderna
verkligen kan utdva sin rétt till samtycke ska vérdepappersforetagen
underritta kunderna om att medel som placeras i en godkidnd penning-
marknadsfond inte kommer att innehas i enlighet med de krav som
giller for skydd av kunders medel som anges i detta direktiv.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om
behorighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut
och virdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upp-
hévande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013,
s. 338).
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3. Om vérdepappersforetagen placerar kundmedel hos ett kreditinsti-
tut, en bank eller en penningmarknadsfond som tillhér den egna fore-
tagsgruppen ska medlemsstaterna krdva att vérdepappersforetagen be-
gransar de medel de placerar i en sadan foretagsgrupp eller kombination
av foretagsgrupper sa att de inte dverstiger 20 % av alla sddana medel.

Ett viardepappersforetag behover inte respektera denna begrdnsning om
det kan pavisa att kravet i foregdende stycke inte dr proportionellt med
hénsyn till arten, omfattningen och komplexiteten hos foretagets verk-
samhet, den sdkerhet som erbjuds av de tredje parter som avses i det
foregaende stycket samt dessutom dven den ringa volym kundmedel
virdepappersforetaget innehar. Virdepappersforetag ska regelbundet se
over den bedéomning som gjorts i enlighet med detta stycke och lamna
sina ursprungliga och reviderade beddmningar till de behdriga nationella
myndigheterna.

Artikel 5

Anvindning av kunders finansiella instrument

1.  Medlemsstaterna ska inte tillata att vardepappersforetagen far inga
avtal om transaktioner for vdrdepappersfinansiering med avseende pa
finansiella instrument som de innehar for en kunds rdkning, eller pa
annat sdtt utnyttjar dessa finansiella instrument for egen rdkning eller
for en annan persons eller ndgon annan av foretagets kunders rékning,
om inte bada f6ljande villkor &r uppfyllda:

a) Kunden ska pa forhand ha gett sitt uttryckliga samtycke till anviand-
ning av instrumenten pa faststillda villkor, vilket tydligt bekriftats
skriftligen genom underskrift eller en motsvarande.

b) Anvéindning av kundens finansiella instrument ska vara begrinsad
till de faststéllda villkor som den berdrda kunden har samtyckt till.

2. Medlemsstaterna far inte tillita att vdrdepappersforetag far inga
avtal om transaktioner for vérdepappersfinansiering med avseende pa
finansiella instrument som innehas for en kunds rdkning pa ett samlings-
konto som haélls av en tredje part eller pa annat sétt utnyttjar finansiella
instrument som innehas pa ett sadant konto for egen eller for en annan
persons rakning om inte minst ett av foljande villkor, utdver de villkor
som anges i punkt 1, &r uppfyllda:

a) Alla kunder vars finansiella instrument innehas tillsammans pa ett
samlingskonto ska pa forhand ha gett sitt uttryckliga samtycke enligt
punkt 1 a.

b) Virdepappersforetaget ska ha inridttat system och kontroller for att
sikerstdlla att bara finansiella instrument som tillhor kunder som pa
forhand uttryckligen har gett sitt samtycke enligt punkt 1 a anvénds
pa ett sadant sitt.
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Virdepappersforetagets uppgifter ska innehalla upplysningar om den
kund pa vars instruktioner det finansiella instrumentet anvidnds och
om antalet anvinda finansiella instrument som tillhor varje kund som
har gett sitt samtycke, for att en eventuell forlust ska kunna fordelas
korrekt.

3. Medlemsstaterna ska sidkerstilla att vdrdepappersforetagen vidtar
lampliga atgarder for att forhindra icke godkdnd anvidndning av kunders
finansiella instrument for egen rdkning eller for ndgon annan persons
rakning sasom

a) ingdende av avtal med kunder om étgdrder som virdepappersforeta-
get ska vidta 1 det fall kunden inte har tillricklig tickning pé sitt
konto pa avvecklingsdagen, t.ex. 1dn av motsvarande vérdepapper pa
kundens végnar eller nettning av positionen,

b) ndra Overvakning av virdepappersforetaget av dess forvantade for-
maga att leverera pd avvecklingsdagen och inférande av korrigerande
atgdrder om de inte kan leverera, och

¢) ndra Overvakning och omedelbar infordran av icke levererade vér-
depapper som é&r utestdende pd avvecklingsdagen eller senare.

4.  Medlemsstaterna ska sidkerstélla att vdrdepappersforetagen antar
sdrskilda arrangemang for alla kunder i syfte att se till att den som lanar
en kunds finansiella instrument stiller lamplig sédkerhet och att foretaget
Overvakar att denna sdkerhet fortsétter att vara ldmplig och vidtar nod-
vindiga atgirder for att bibehalla balansen i forhéallande till kundinstru-
mentets vérde.

5. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att viardepappersforetagen inte in-
gir sddana avtal som dr forbjudna enligt artikel 16.10 1 direktiv
2014/65/EU.

Artikel 6

Olimplig anvindning av avtal om finansiell liganderittsoverforing

1. Medlemsstaterna ska krdva att vardepappersforetagen noga over-
véger, och kan visa att det gjort sa, anvindningen av avtal om finansiell
dganderittsoverforing i samband med forhéllandet mellan kundens skyl-
digheter gentemot foretaget och de av kundens tillgangar som omfattas
av den finansiella dganderittsoverforingen.

2. Nér man &vervédger och dokumenterar lampligheten av att anvénda
avtal om finansiell dganderittsoverforing ska vérdepappersforetagen be-
akta samtliga foljande faktorer:

a) Om det bara finns ett svagt samband mellan kundens skyldigheter
gentemot foretaget och anviandningen av ett avtal om finansiell dgan-
derittsoverforing, bl.a. om kundens skulder till foretaget dr sma eller
forsumbara.



02017L0593 — SV — 31.03.2017 — 000.001 — 9

b) Om de kundens medel och finansiella instrument som omfattas av
avtal om finansiell dganderittsoverforing uppgar till ett belopp som
vida dverstiger kundens skyldigheter, eller till och med &r obegréinsat
om kunden har en skyldighet gentemot foretaget dverhuvudtaget.

¢) Om kundens samtliga medel och finansiella instrument omfattas av
avtal om finansiell dganderittsoverforing utan hénsyn tagen till vilka
skyldigheter varje kund har gentemot foretaget.

3. Naér virdepappersforetagen anvédnder avtal om finansiell dgande-
rattsoverforing ska de upplysa professionella kunder och godtagbara
motparter om riskerna samt om effekten pa kundens medel och finan-
siella instrument.

Artikel 7

Styrningsarrangemang for skyddet av kundernas tillgangar

Medlemsstaterna ska sikerstélla att viardepappersforetagen utser en enda
ansvarig tjansteman som har tillracklig kompetens och befogenhet med
sarskilt ansvar for frAgor rérande foretagens uppfyllande av sina skyl-
digheter i fraga om skydd av kunders finansiella instrument och medel.

Medlemsstaterna ska ge vdrdepappersforetagen ratt att besluta, forutsatt
att bestimmelserna i detta direktiv respekteras fullt ut, om den utsedda
tjdnstemannen uteslutande ska vara ansvarig for denna uppgift eller om
tjdnstemannen kan utfora denna uppgift verkningsfullt samtidigt med
andra uppgifter.

Artikel 8
De externa revisorernas rapporter
Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen sikerstiller att
deras externa revisorer tminstone en gang per ar rapporterar till den
behoriga myndigheten i foretagets hemmedlemsstat om huruvida foreta-

gets arrangemang enligt artikel 16.8, 169 och 16.10 i direktiv
2014/65/EU och detta kapitel ar lampliga.

KAPITEL III

PRODUKTSTYRNINGSKRAV

Artikel 9

Produktstyrningskrav for virdepappersforetag som konstruerar
finansiella instrument

1.  Medlemsstaterna ska krdva att viardepappersforetagen foljer denna
artikel nir de konstruerar finansiella instrument, vilket omfattar skapan-
de, utveckling, emission och/eller utformning av finansiella instrument.
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Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen nir de konstruerar
finansiella instrument, pa ett lampligt och proportionellt sitt, foljer de
relevanta kraven i punkterna 2 till 15, med hénsyn tagen till karaktdren
pa det finansiella instrumentet, investeringstjdnsten och produktens mal-
marknad.

2. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen faststiller,
genomfor och uppritthaller forfaranden och étgérder som syftar till att
sikerstdlla att de finansiella instrumenten konstrueras i dverensstim-
melse med kraven pa en korrekt hantering av intressekonflikter, bland
annat ersittningar. Vardepappersforetag som konstruerar finansiella in-
strument ska sérskilt se till att det finansiella instrumentets utformning,
bland annat dess egenskaper, inte paverkar slutkunderna negativt eller
leder till problem med marknadsintegriteten genom att ge foretagen
mojlighet att reducera och/eller helt gora sig av med sin egen risk eller
sina egna exponeringar mot produktens underliggande tillgangar i det
fall vardepappersforetaget redan innehar de underliggande tillgdngarna
for egen rékning.

3.  Medlemsstaterna ska krdva att viardepappersforetagen nédr de kon-
struerar ett nytt finansiellt instrument underséker om det finns potenti-
ella intressekonflikter. Foretagen ska sirskilt bedoma om det finansiella
instrumentet skapar en situation som kan paverka slutkunderna negativt
om de tar

a) en exponering som &dr motsatsen till den som foretaget sjdlv hade
tidigare eller

b) en exponering som dr motsatsen till den som foretaget vill inneha
efter forsdljningen av produkten.

4. Medlemsstaterna ska se till att vdrdepappersforetagen innan de
beslutar att lansera ett finansiellt instrument undersoker om det skulle
kunna hindra de finansiella marknaderna fran att fungera korrekt eller
utgora ett hot mot deras stabilitet.

5. Medlemsstaterna ska krdva att vdrdepappersforetagen ser till att
relevant personal som arbetar med att konstruera finansiella instrument
har den sakkunskap som krivs for att forsta egenskaper och risker hos
de finansiella instrument de ska konstruera.

6. Medlemsstaterna ska krdva att viardepappersforetagen ser till att
ledningsorganet har kontroll &ver foretagets produktstyrningsprocess.
Virdepappersforetagen ska se till att rapporterna till ledningsorganet
om regelefterlevnad alltid innehaller information om de finansiella in-
strument som konstruerats av foretaget, inklusive information om dis-
tributionsstrategierna. Virdepappersforetagen ska pa begdran gora dessa
rapporter tillgidngliga for sina behoriga myndigheter.

7.  Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen ser till att
funktionen for regelefterlevnad 6vervakar utvecklingen och den regel-
bundna Oversynen av produktstyrningsarrangemangen i syfte att upp-
ticka om det finns risk for att foretaget inte skulle kunna uppfylla de
krav som anges i denna artikel.
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8. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen, i de fall de
samarbetar, inbegripet med enheter som inte dr auktoriserade och star
under tillsyn i enlighet med direktiv 2014/65/EU eller ett tredjelands-
foretag, for att skapa, utveckla, emittera och/eller utforma en produkt
anger respektive parts skyldigheter i ett skriftligt avtal.

9. Medlemsstaterna ska krdva att vdardepappersforetagen pa en till-
rackligt detaljerad nivd anger den potentiella malmarknaden for varje
finansiellt instrument och vilken typ av kund det &r avsett for med tanke
pé kundens behov, egenskaper och mal. Som ett led i denna process ska
foretaget identifiera alla kundgrupper som det finansiella instrumentet
inte dr avsett for med tanke pa kundgruppens behov, egenskaper och
mél. I det fall virdepappersforetagen samarbetar vid konstruktionen av
ett finansiellt instrument behdver endast en malmarknad anges.

Virdepappersforetag som konstruerar finansiella instrument som distri-
bueras genom andra vérdepappersforetag ska faststilla vilken typ av
kund produkten dr avsedd for med tanke pa kundens behov och egen-
skaper, varvid de ska utgd frén sina teoretiska kunskaper och tidigare
erfarenheter av det finansiella instrumentet i frga eller liknande finan-
siella instrument, de finansiella marknaderna och av de potentiella slut-
kundernas behov, egenskaper och mal.

10.  Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen for sina
finansiella instrument genomfér en analys av olika scenarier for att
bedoma risken for att produkten ger ett daligt resultat for slutkunden
och vilka omsténdigheter som kan leda till detta. Virdepappersforetagen
ska beddoma det finansiella instrumentet under negativa forhéllanden och
undersoka vad som skulle hidnda om till exempel

a) marknaden forsdmras,

b) konstruktéren eller en tredje part som deltar i konstruktionen av det
finansiella instrumentet och/eller dess funktionssétt drabbas av eko-
nomiska svérigheter eller ndgon annan motpartsrisk forverkligas,

¢) det finansiella instrumentet inte blir kommersiellt barkraftigt eller

d) efterfrdgan pa det finansiella instrumentet &r mycket hogre dn véntat,
vilket i sin tur sdtter press pa foretagets resurser och/eller marknaden
for det underliggande instrumentet.

11.  Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen avgér huru-
vida det finansiella instrumentet uppfyller de behov, egenskaper och mal
som identifierats for malmarknaden, bland annat genom att undersoka
foljande faktorer:

a) Om det finansiella instrumentets risk/avkastningsprofil passar in pa
malmarknaden.

b) Om det finansiella instrumentet har en utformning som gynnar kun-
den och inte vilar pd en affirsmodell som forutsitter ett dligt re-
sultat for kunden for att vara 1onsam.
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12.  Medlemsstaterna ska se till att viardepappersforetagen vad giller
den avgiftsstruktur som foreslas for det finansiella instrumentet under-
soker bland annat foljande:

a) Om det finansiella instrumentets kostnader och avgifter dr forenliga
med malmarknadens behov, mal och egenskaper.

b) »C1 Om avgifterna undergridver det finansiella instrumentets for-
vintade avkastning, till exempel om de kostnader som tas ut &r lika
stora som eller hogre dén den forvintade skatteférmanen eller leder
till att ndstan all den forvintade skatteférménen i samband med det
finansiella instrumentet raderas ut. <

¢) Om det finansiella instrumentets avgiftsstruktur dr tillrdckligt trans-
parent for malmarknaden, till exempel att den inte doljer avgifter
eller dr for komplicerad for att forsta.

13. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen ser till att
den information om ett finansiellt instrument som tillhandahalls distri-
butdrerna innehéller uppgift om ldmpliga distributionskanaler for det
finansiella instrumentet, produktgodkdnnandeprocessen och malmark-
nadsbeddmningen samt att den dr av en sddan kvalitet att det 4r mdjligt
for distributorerna att forstd, rekommendera och sélja det finansiella
instrumentet pa ett korrekt sétt.

14. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen regelbundet
ser Over de finansiella instrument de konstruerar, varvid de ska ta hén-
syn till alla hdndelser som patagligt skulle kunna inverka pa den poten-
tiella risken for den angivna méalmarknaden. Virdepappersforetagen ska
underséka om det finansiella instrumentet fortfarande dr forenligt med
malmarknadens behov, egenskaper och mal och om det distribueras till
malmarknaden eller nar kunder vars behov, egenskaper och mal det inte
ar forenligt med.

15.  Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen ser over de
finansiella instrumenten innan varje ny emission eller nylansering i det
fall de fatt kdnnedom om en hindelse som patagligt skulle kunna in-
verka pd den potentiella risken for investerare, samt att de regelbundet
kontrollerar om det finansiella instrumentet fungerar som avsett. Vér-
depappersforetagen ska bestimma hur de regelbundet ska se Over sina
finansiella instrument pa grundval av relevanta faktorer, bland annat
faktorer som sammanhidnger med den tillimpade investeringsstrategins
komplexitet eller innovativa karaktir. Foretagen ska dven ange vilka
viktiga hdndelser som skulle kunna inverka pa den potentiella risken
eller forvintade avkastningen for det finansiella instrumentet, t.ex.

a) Overskridandet av en troskel, vilket kommer att paverka det finansi-
ella instrumentets avkastningsprofil eller

b) solvenssituationen for vissa emittenter, vars vardepapper eller garan-
tier kan inverka pa det finansiella instrumentets resultat.

Medlemsstaterna ska sékerstélla att vardepappersforetagen vidtar lamp-
liga atgdrder i det fall en sadan hindelse intraffar, vilket kan omfatta att
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a) tillhandahalla all relevant information om hédndelsen och dess kon-
sekvenser for det finansiella instrumentet till kunder eller distributo-
rer av det finansiella instrumentet om virdepappersforetaget inte er-
bjuder eller séljer det finansiella instrumentet direkt till kunderna,

b) dndra produktgodkdnnandeprocessen,

c) stoppa ytterligare utfirdande av det finansiella instrumentet,

d) @ndra det finansiella instrumentet for att hindra oskéliga avtalsvill-
kor,;

e) undersoka om de forsdljningskanaler genom vilka det finansiella
instrumentet séljs dr lampliga i1 det fall foretagen ser att det finansi-
ella instrumentet inte sdljs som planerat,

f) kontakta distributéren for att diskutera @ndringar i distributionspro-
cessen,

g) avsluta affdrsforhallandet till distributoren eller

h) underritta relevant behdrig myndighet.

Artikel 10

Produktstyrningskrav for distributérer

1. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen ndr de fast-
stéller vilket urval av finansiella instrument emitterade av dem sjdlva
eller av andra foretag, och tjdnster de avser att erbjuda eller reckommen-
dera till kunder pa ett ldmpligt och proportionellt sitt uppfyller de
relevanta kraven i punkterna 2 till 10, med hédnsyn tagen till karaktiren
pé det finansiella instrumentet, investeringstjdnsten och produktens mal-
marknad.

Medlemsstaterna ska se till att vardepappersforetagen uppfyller kraven i
direktiv 2014/65/EU dven nidr de erbjuder eller rekommenderar finansi-
ella instrument som konstruerats av enheter som inte omfattas av direk-
tiv 2014/65/EU. Som ett led i denna process ska virdepappersforetagen
se till att ha vélfungerande arrangemang som garanterar att de far till-
rickligt med information om dessa finansiella instrument fran konstruk-
torerna i fraga.

Virdepappersforetagen ska faststdlla malmarknaden for varje finansiellt
instrument, dven om denna inte faststillts av konstruktoren.

2. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen har ldmpliga
produktstyrningsarrangemang som garanterar att de produkter och tjéns-
ter de avser att erbjuda eller rekommendera &r forenliga med en angiven
malmarknads behov, egenskaper och mél samt att den avsedda distri-
butionsstrategin dr forenlig med den angivna mélmarknaden. Virdepap-
persforetagen ska identifiera och bedoma forutséttningar och behov for
de kunder de avser att inrikta sig pa i syfte att se till att kundernas
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intressen inte dventyras till f6ljd av ett kommersiellt eller finansierings-
mdssigt tryck. Som ett led i denna process ska virdepappersforetagen
identifiera alla kundgrupper som det finansiella instrumentet inte &r
avsett for med tanke pa kundgruppens behov, egenskaper och mal.

Medlemsstaterna ska se till att vardepappersforetagen fran de konstruk-
torer som omfattas av direktiv 2014/65/EU erhéller den informations
som krivs for att de ska kunna forstd och fa nddvindiga kunskaper
om de produkter de avser att rekommendera eller silja s att den kan
sikerstdlla att produkterna distribueras pa ett sitt som &r forenligt med
malmarknadens behov, egenskaper och mal.

Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetagen vidtar alla atgérder
som &r rimliga i syfte att se till att de &ven erhéller tillracklig och
tillforlitlig information fran de konstruktérer som inte omfattas av di-
rektiv 2014/65/EU, sa att de kan sdkerstdlla att produkterna distribueras
pa ett séitt som &r forenligt med malmarknadens behov, egenskaper och
mal. Om den relevanta informationen inte dr offentligt tillgéinglig ska
distributoren vidta alla rimliga atgirder for att erhdlla denna information
fran konstruktéren eller dennes ombud. Med godtagbar offentligt till-
génglig information avses information som é&r tydlig, tillforlitlig och
producerad for att mota de réttsliga kraven sasom t.ex. kraven pa of-
fentliggdrande i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG () och 2004/109/EG (?). Denna skyldighet giller for pro-
dukter som siljs pa primér- och sekundarmarknaderna och ska tillimpas
pa ett proportionellt sdtt i forhallande till i vilken grad det finns tillgang
till offentlig information och hur komplex produkten ér.

Virdepappersforetagen ska anvdnda den information de erhéllit fran
konstruktdérerna och den information de har om sina egna kunder for
att identifiera malmarknad och distributionsstrategi. Om ett vérdepap-
persforetag dr bade konstruktor och distributor behdvs det endast en
malmarknadsbedomning.

3.  Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen nér de fast-
stiller det urval av finansiella instrument och tjdnster de avser att er-
bjuda eller rekommendera samt respektive malmarknader, upprétthaller
forfaranden och atgéarder som syftar till att sikerstilla att alla tillimpliga
krav i enlighet med direktiv 2014/65/EU {6ljs, bland annat kraven av-
seende offentliggorande, bedomning av ldmplighet och &@ndamaélsenlig-
het, incitament och korrekt hantering av intressekonflikter. I detta sam-
manhang bor sérskild forsiktighet iakttas ndr distributdrer avser att er-
bjuda eller reckommendera nya produkter eller om de tjanster de erbjuder
uppvisar variationer.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003
om de prospekt som skall offentliggéras ndr vardepapper erbjuds till allmén-
heten eller tas upp till handel och om &ndring av direktiv 2001/34/EG
(EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december
2004 om harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om emitten-
ter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och om
andring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).
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4.  Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen regelbundet
ser over och uppdaterar sina produktstyrningsarrangemang i syfte att se
till att de forblir verkningsfulla och &ndamélsenliga och att de vid behov
vidtar lampliga atgirder.

5. Medlemsstaterna ska krdva att vardepappersforetagen regelbundet
ser over de investeringsprodukter de erbjuder eller rekommenderar och
de tjanster de regelbundet tillhandahaller, varvid de ska ta hinsyn till
alla hédndelser som patagligt skulle kunna inverka pa den potentiella
risken for den angivna mélmarknaden. Foretagen ska som minst bedéma
om produkten eller tjdnsten fortfarande &r forenlig med den angivna
mélmarknadens behov, egenskaper och mél och om distributionsstrate-
gin fortfarande dr ldmplig. Foretagen ska omprova malmarknaden och/
eller uppdatera produktstyrningsarrangemangen om de ser att de har
felbedomt malmarknaden for en viss produkt eller tjénst eller att pro-
dukten eller tjansten inte langre uppfyller forutsiattningarna for att inga i
den angivna mélmarknaden, till exempel om produkten blivit illikvid
eller mycket volatil till f61jd av att marknaden fordndrats.

6. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen ser till att
deras funktion for regelefterlevnad dvervakar utvecklingen och den re-
gelbundna Gversynen av produktstyrningsarrangemangen i syfte att upp-
ticka om det finns risk for att foretaget inte skulle kunna uppfylla de
krav som anges i denna artikel.

7.  Medlemsstaterna ska krdva att vdardepappersforetagen ser till att
den relevanta personalen har den sakkunskap som krdvs for att forsta
egenskaper och risker hos de produkter de avser att erbjuda eller re-
kommendera och de tjdnster som tillhandahalls samt den angivna mal-
marknadens behov, egenskaper och mal.

8. Medlemsstaterna ska krdva att vdrdepappersforetagen ser till att
ledningsorganet har kontroll dver foretagets produktstyrningsprocess i
syfte att faststélla det urval av investeringsprodukter de avser att erbjuda
eller rekommendera och de tjanster som ska tillhandahallas de respek-
tive malmarknaderna. Viardepappersforetagen ska se till att rapporterna
till ledningsorganet om regelefterlevnad alltid innehdller information om
de produkter de erbjuder eller rekommenderar och de tjénster som till-
handahalls Rapporterna om regelefterlevnad ska goras tillginglig for de
behoriga myndigheterna pa begéran.

9.  Medlemsstaterna ska se till att distributdrerna forser konstrukto-
rerna med information om forsédljning och nér sa ar lampligt 4ven om de
ovanndmnda Oversynerna i syfte att stddja de produktdversyner som
konstruktorerna genomfor.

10.  Om olika foretag samarbetar nir det géller distributionen av en
produkt eller tjédnst ska medlemsstaterna se till att det vérdepappersfore-
tag som har den direkta kundrelationen ocksa har det slutgiltiga ansvaret
for uppfyllandet av de produktstyrningskrav som anges i denna artikel.
Det formedlande virdepappersforetaget ska emellertid

a) se till att relevant produktinformations fors vidare fran konstruktdren
till slutdistributéren i kedjan,



02017L0593 — SV — 31.03.2017 — 000.001 — 16

b) gora det mojligt for konstruktdren att erhédlla information om pro-
duktforsdljningen om denne begér detta i syfte att kunna uppfylla
sina egna produktstyrningskrav och

¢) tillimpa de produktstyrningskrav som géller for konstruktdrerna i
relevant utstrickning med avseende pd de tjanster de erbjuder.

KAPITEL 1V
INCITAMENT

Artikel 11

Incitament

1.  Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag som betalar
eller betalas nagon avgift eller provision, eller erbjuder eller erbjuds
icke-monetira formaner i samband med tillhandahédllandet av investe-
ringstjdnster eller en sidotjénst till kunden, sékerstéller att alla villkor i
artikel 24.9 i direktiv 2014/65/EU och alla krav i punkterna 2—5 i denna
artikel alltid &r uppfyllda.

2. En avgift, provision eller en icke-monetdr forman ska anses vara
utformad for att hdja kvaliteten pa den relevanta tjansten till kunden om
samtliga foljande villkor ar uppfyllda:

a) Den dr motiverad genom tillhandahallandet av en extra tjanst eller en
tjdnst pa en hogre niva till den berdrda kunden, som stér i proportion
till storleken pa det mottagna incitamentet sasom:

i) Tillhandahallande av icke-oberoende investeringsradgivning om
ett brett utbud av ldmpliga finansiella instrument och tillgang till
dessa instrument, inbegripet ett lampligt antal instrument fran
utomstdende produktleverantdrer som inte har ndgon ndra kopp-
ling till det berdrda vardepappersforetaget.

if) Tillhandahéallande av icke-oberoende investeringsradgivning i
kombination med antingen: ett erbjudande till kunden om att
minst en gdng om aret gora en beddmning av om det finansiella
instrument kunden investerat i fortfarande ar lampligt eller: till-
handahéllande av en annan 16pande tjdnst som kan vara till nytta
for kunden, t.ex. radgivning om den foreslagna optimal tillgdngs-
fordelningen for kunden.

iii) Tillhandahallande av tillgang till ett brett urval av finansiella
instrument som formodas uppfylla kundens behov, till konkur-
renskraftiga priser, inklusive ett tillrdckligt antal instrument fran
utomstaende produktleverantdrer som inte har nagon néra kopp-
ling till det berérda vardepappersforetaget, i kombination med
andra element som tillfér mervirde — t.ex. redskap som under-
lattar tillgangen till opartisk information som hjdlper kunden att
fatta investeringsbeslut eller att 16pande dvervaka, modulera eller
justera den uppséttning av finansiella instrument som de har
investerat i — eller, tillhandahallande av regelbundna rapporter
om de finansiella instrumentens resultat och de dirmed samman-
hiangande kostnaderna och avgifterna.
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b) Den inte direkt gynnar det mottagande foretaget, dess aktiedgare eller
anstéllda utan att detta ger en pataglig fordel for den berérda kunden.

¢) Den dr motiverad genom tillhandahallandet av en 16pande forman till
den berérda kunden i samband med ett 16pande incitament.

En avgift, provision eller en icke-monetdr formén ska inte anses vara
godtagbar om tillhandahéllandet av de relevanta tjénsterna till kunderna
paverkas eller snedvrids pa grund av avgiften, provisionen eller den
icke-monetéra férmanen.

3. Virdepappersforetagen ska fortlopande uppfylla de krav som
anges 1 punkt 2 sa linge de fortsitter att betala eller att ta emot avgiften,
provisionen eller den icke-monetira forménen.

4. Virdepappersforetagen ska kunna visa beldgg for att alla avgifter,
provisioner eller icke-monetéra formaner som betalats till eller mottagits
av foretaget dr utformade for att hdja kvaliteten pa den relevanta tjans-
ten till kunden genom att

a) fora en intern forteckning Over alla avgifter, provisioner och icke-
monetéra formaner som vérdepappersforetaget tagit emot av en tredje
part i samband med tillhandahallandet av investerings- eller sido-
tjanster och

b) registrera hur de avgifter, provisioner och icke-monetira formaner
som betalats till eller mottagits av virdepappersforetaget, eller som
det avser att anvédnda, hojer kvaliteten pa den tjénst som tillhanda-
halls till de berdrda kunderna och de atgdrder som vidtagits for att se
till att foretagets forutsdttningar att uppfylla sina skyldigheter att
agera hederligt, rdttvist och professionellt i enlighet med kundens
bista intresse inte forsdmras.

5. Vad giller betalningar eller formaner som mottas fran eller betalas
av en tredje part ska virdepappersforetagen 1dmna foljande uppgifter till
kunden:

a) Innan den relevanta investerings- eller sidotjénsten tillhandahalls ska
vérdepappersforetaget 1dmna uppgift till kunden om den ifragava-
rande betalningen eller forménen i enlighet med artikel 24.9 andra
stycket 1 direktiv 2014/65/EU. Mindre icke-monetdra formaner far
beskrivas pd ett allmédnt sétt. Andra icke-monetira forméner som
mottagits av eller betalats till virdepappersforetaget i samband med
den investeringstjanst som tillhandahallits en kund ska prisséttas och
anges separat.

b) I det fall viardepappersforetaget pa forhand inte kunnat bestimma
storleken pa en betalning eller forméan som ska tas emot eller betalas
och 1 stillet redovisat metoden for att berdkna detta belopp for
kunden ska foretaget dven i ldmna en redovisning i efterhand till
kunden av det exakta beloppet av den betalning eller formén som
mottagits eller betalats.

¢) Sa lidnge virdepappersforetaget mottar (Iopande) incitament i sam-
band med de investeringstjénster som tillhandahalls av de relevanta
kunderna ska virdepappersforetaget atminstone en gang om aret
underritta sina kunder var och en for sig om det faktiska belopp
av betalningar eller forméner som mottagits eller betalats. Mindre
icke-monetira formaner far beskrivas pa ett allmént sétt.
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Vid tillimpningen av dessa krav ska virdepappersforetagen ta hinsyn
till de kostnads- och avgiftsregler som anges i artikel 24.4 ¢ i direktiv
2014/65/EU och i artikel 50 i kommissionens delegerade forordning
(EU) 2017/565 (V).

Om flera foretag deltar i en distributionskanal ska varje vérdepappers-
foretag som tillhandahéller en investerings- eller sidotjénst uppfylla sin
skyldighet att lamna uppgifter till sina kunder.

Artikel 12

Incitament avseende oberoende investeringsradgivning eller
portfoljforvaltningstjsinster

1.  Medlemsstaterna ska sikerstélla att viardepappersforetag som till-
handahéller oberoende investeringsradgivning eller portfoljforvaltning
till sina kunder betalar tillbaka alla avgifter, provisioner eller monetira
formaner som betalats eller tillhandahéllits av en tredje part eller person
som agerar for en tredje parts rikning i samband med de tjdnster som
tillhandahallits till den berdrda kunden sa snart som det rimligen ar
mojligt efter mottagandet. Alla avgifter, provisioner och monetéira for-
maner som mottagits fran tredje part i samband med tillhandahallandet
av oberoende investeringsradgivning och portfoljforvaltning ska foras
over i sin helhet till kunden.

Virdepappersforetagen ska utforma och tillimpa en strategi for att se till
att alla avgifter, provisioner och monetdra formaner som betalats eller
tillhandahallits av en tredje part eller en person som agerar for en tredje
parts ridkning i samband med tillhandahallande av oberoende investe-
ringsradgivning och portfoljforvaltning fordelas och dverfors till varje
enskild kund.

Virdepappersforetagen ska underrdtta kunderna om de avgifter, pro-
visioner och monetira forméner som de overfor till dem, t.ex. genom
den regelbundna rapporteringen till kunderna.

2. Virdepappersforetag som tillhandahdaller oberoende investerings-
radgivning eller portfoljférvaltning ska inte ta emot sddana icke-mone-
tira formaner som inte rdknas som godtagbara mindre forméner enligt
punkt 3.

3.  Foljande ska godtas sdsom mindre icke-monetdra formaner om de
bestar av

a) uppgifter eller dokumentation om ett finansiellt instrument eller en
investeringstjdnst, och ar av allmén karaktér eller anpassade efter den
enskilda kundens omsténdigheter,

b) skriftligt material som framstéllts av en tredje part och har bestillts
och betalats av ett foretag som &r emittent eller potentiell emittent
med syftet att marknadsféra en ny emission fran foretaget i fraga,
eller dér den tredje parten genom kontrakt dr knuten till och betald

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016
om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad
giller organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vardepappersfore-
tag, och definitioner for tillimpning av det direktivet (se sidan 1 i detta
nummer av EUT).
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av emittenten for att ta fram sddant material pd 16pande basis, for-
utsatt att denna forbindelse tydligt redovisas i materialet, och att
materialet samtidigt gors tillgéngligt for alla vardepappersforetag
som sa oOnskar, samt for allmanheten,

¢) deltagande i konferenser, seminarier och andra informationsevene-
mang som giller fordelarna med och egenskaperna hos ett visst
finansiellt instrument eller en viss investeringstjanst,

d) representation upp till ett rimligt vérde, till exempel mat och dryck
under ett affarssammantrade eller en konferens, ett seminarium eller
annat informationsevenemang enligt c, eller

e) andra mindre icke-monetidra formaner som medlemsstaterna anser
kan forbittra kvaliteten pd den tjédnst som tillhandahdlls en kund
och som, i forhallande till den totala nivan pa de formaner som
tillhandahélls av en enhet eller grupp av enheter, dr av sddan omfatt-
ning och art att det inte &r sannolikt att de skulle hindra virdepap-
persforetaget fran att uppfylla sin skyldighet att agera i kundens
bésta intresse.

For att anses vara godtagbara sdsom mindre icke-monetéra formaner ska
formanerna 1 fraga vara rimliga och proportionella, och vara av sadan
omfattning att de sannolikt inte kommer att paverka virdepappersfore-
tagets beteende pé ett sdtt som dr till skada for den berdrda kundens
intressen.

Sddana mindre icke-monetira forméner ska redovisas innan investe-
ringstjénster eller sidotjénster erbjuds till kunder. Mindre icke-monetéra
formaner far i enlighet med artikel 11.5 a beskrivas pa ett allmént sétt.

Artikel 13

Incitament i form av investeringsanalys

1. Om virdepappersforetag som erbjuder portfoljforvaltning eller an-
dra investeringstjinster eller sidotjénster till kunder tar emot investe-
ringsanalystjdnster fran tredje man, ska medlemsstaterna se till att detta
inte betraktas som incitament om det sker i utbyte mot nagot av foljan-
de:

a) Direkt utbetalning fran vardepappersforetaget med dess egna medel.

b) Betalning fran ett sdrskilt konto for analysutgifter som kontrolleras
av virdepappersforetaget, forutsatt att foljande villkor for driften av
kontot &r uppfyllda:

i) Kontot finansieras genom en specifik analysavgift som tas ut av
kunden.

ii) Uppriéttandet av analyskontot och dverenskommelsen med kun-
derna om analysavgiften dr kopplat till en analysbudget som
virdepappersforetaget faststiller och regelbundet foljer upp, sa-
som en intern administrativ atgird.

iii) Vérdepappersforetaget béar ansvaret for analyskontot.
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iv) Virdepappersforetaget bedomer regelbundet kvaliteten pa den
analys som koOps in, pa grundval av solida kvalitetskriterier,
samt hur analysen bidrar till battre investeringsbeslut.

Vad giller forsta stycket led b ska varje virdepappersforetag som an-
vinder sig av analyskonto upplysa sina kunder om f6ljande:

a) Innan investeringstjdnster tillhandahélls kunder: information om det
budgeterade beloppet for analys och det berdknade analysavgifts-
beloppet for varje kund.

b) Arliga uppgifter om de totala kostnader som varje kund har belastats
med for analyser utforda av tredje part.

2. Om ett vdrdepappersforetag anvinder ett analyskonto ska med-
lemsstaterna se till att vardepappersforetaget ocksa dr skyldigt att pa
begdran av sina kunder eller av behdriga myndigheter ligga fram en
oversikt 6ver de leverantdrer som betalats fran detta konto, hur mycket
dessa leverantdrer tagit emot dver en given period, vilka féorméner och
tjdnster som véirdepappersforetaget tagit emot i gengdld samt hur det
totala belopp som betalats ut fran kontot forhéller sig till den budget
som foretaget hade faststéllt for samma period, med uppgift om even-
tuella rabatter eller dverforing av outnyttjade belopp till pa foljande
period. Vid tillimpning av punkt 1 b i far den sérskilda analysavgiften

a) endast grundas pd en forskningsbudget som vérdepappersforetaget
faststillt i syfte att bestimma sitt behov av analyser utforda av tredje
part som underlag for de investeringstjdnster som vérdepappersfore-
taget utfor at sina kunder, och

b) far inte vara kopplad till volymen eller virdet pd de transaktioner
som utfors pa uppdrag av kunder.

3. Om analysavgifter fran kunder inte samlas in separat utan i sam-
band med en provision for en given transaktion, ska analysavgiften
anges som en atskild och identifierbar avgift, och de operativa arrange-
mangen for att samla in den ska vara fullt forenliga med villkoren i
punkt 1 forsta stycket led b och i punkt 1 andra stycket.

4. Det totala beloppet av de analysavgifter som betalas in far inte
Overstiga det budgeterade beloppet for analyser.

5. Virdepappersforetaget ska genom foretagets investeringsforvalt-
ningsavtal eller allménna affdrsvillkor enas med sina kunder om den
analysavgift som foretaget ska budgetera, samt om hur ofta det specifika
avgiftsbeloppet ska dras fran kundens medel under loppet av ett ar. Om
foretaget har for avsikt att 6ka analysbudgeten far detta endast ske efter
det att kunderna fatt tydlig information om den avsedda dkningen. Om
det finns ett 6verskott pa analyskontot i slutet av en period bor foretaget
ha en rutin for att omsitta de dverskjutande medlen i nedsatta avgifter
for kunderna eller for att rikna av Overskottet fran budgetmedlen och
analysavgiften for den efterfoljande perioden.

6. Vid tilldimpning av punkt 1 forsta stycket led b ii ska analysbud-
geten fOrvaltas endast av det berérda virdepappersforetaget, och vara
baserad pa en rimlig beddmning av behovet av analyser utforda av
tredje part. Fordelningen av medlen i analysbudgeten for inkdp av ana-
lys fran tredje part ska kontrolleras pa ldmpligt sétt och under hogsta
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ledningens Overinseende, for att se till att budgeten forvaltas och an-
viands sd att det bést gagnar foretagets kunder. Dessa kontroller ska
innefatta en tydlig verifikationskedja for utbetalningarna de till aktorer
som utfort analysarbete, samt for hur de utbetalda beloppen har fast-
stillts utifran kvalitetskriterierna i punkt 1 b iv. Virdepappersforetag far
inte anvdnda medel fran ovan ndmnda analysbudget och analyskonto for
internt analysarbete.

7. Vid tillimpning av punkt 1 b iii fr vardepappersforetaget delegera
forvaltningen av analyskontot till tredje part, forutsatt att detta arrange-
mang underlittar inkp av analysarbete fran tredje part och betalningar
till leverantdrer av sadant arbete i vérdepappersforetagets namn utan
onddigt drojsmal och i enlighet med vardepappersforetagets instruktio-
ner.

8. Vid tillimpning av punkt 1 b iv ska virdepappersforetag faststélla
alla de nddvindiga elementen i ett skriftligt styrdokument som ska
overldmnas till kunderna. 1 detta dokument ska det ocksa regleras i
vilken utstrdckning analys som inkdpts med medel frén analyskontot
kan vara till nytta for kundernas portfoljer, med hinsyn tagen — om
sa dr tillampligt — dven till de investeringsstrategier som 4r tillimpliga
pa olika typer av portfoljer och den metod foretaget kommer att an-
vinda for att fordela dessa kostnader réttvist mellan de olika kundernas
portfoljer.

9.  Virdepappersforetag som utfor kundorder ska ange avgifterna for
dessa tjanster separat, sa att avgiften enbart dterspeglar kostnaden for att
utfora sjdlva transaktionen. Avgifter for andra formaner eller tjénster
som samma vardepappersforetag utfor at ett annat virdepappersforetag
etablerat inom EU ska anges som separata och identifierbara avgifter,
och tillgdngen till och avgifterna for dessa formaner eller tjanster féar inte
paverkas eller bero av ersittningsnivaerna for utférande av kundorder.

KAPITEL V

SLUTBESTAMMELSER

Artikel 14
Ikrafttriddande och tillimpning

1. Medlemsstaterna ska senast den 3 juli 2017 anta och offentliggdra
de lagar och andra forfattningar som dr nddvéindiga for att folja detta
direktiv. De ska till kommissionen genast Overldmna texten till dessa
bestdmmelser.

De ska tillampa dessa bestimmelser fran och med den 3 januari 2018.

Nér en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehalla en hén-
visning till detta direktiv eller atféljas av en sddan hénvisning nir de
offentliggdrs. Narmare foreskrifter om hur hénvisningen ska goras ska
varje medlemsstat sjilv utférda.

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen Overlamna texten till de
centrala bestdmmelser i nationell lagstiftning som de antar inom det
omrade som omfattas av detta direktiv.
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Artikel 15

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

Artikel 16

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.



