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(Icke-lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

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 virdepappersforetag, och definitioner for
tillimpning av det direktivet

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (), sdrskilt artiklarna 2.3,
4.1.2 andra stycket, 4.2, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och
79.8, och

av foljande skal:

(1)

Genom direktiv 2014/65[EU faststills en ram av rittsliga regler for finansiella marknader i unionen, som reglerar
villkoren for verksamheten avseende virdepappersforetagens utforande av investeringstjanster och,
i forekommande fall, sidotjdnster och investeringsverksamhet, organisatoriska krav for virdepappersforetag som
utfor sddana tjdnster och sddan verksamhet for reglerade marknader och leverantorer av datarapporteringstjdnster,
rapporteringskrav med avseende pé transaktioner med finansiella instrument, positionslimiter och positionshan-
teringskontroller vad giller rdvaruderivat och rapporteringskrav med avseende pd transaktioner med finansiella
instrument.

Genom direktiv 2014/65/EU ges kommissionen befogenhet att anta delegerade akter. For att de nya kraven ska
fungera effektivt dr det viktigt att alla detaljerade kompletterande regler om auktorisation, l6pande verksambhet,
marknadernas transparens och integritet, vilka dr aspekter kopplade till ritten att starta och driva tjanster och
verksamheter som omfattas av direktiv 2014/65[EU, borjar gilla samtidigt som direktiv 2014/65/EU. For att
sakerstilla overensstimmelse och gora det ldttare att fi en samlad bild over och hitta bestimmelserna pé ett och
samma stille for personer och investerare som omfattas av dessa skyldigheter, dr det 6nskvirt att man i denna
forordning inbegriper de delegerade akter som avser ovanstdende regler.

Det 4r nodvindigt att ytterligare specificera kriterierna for att avgora under vilka omstindigheter kontrakt om
grossistenergiprodukter maste avvecklas fysiskt vid tillimpningen av de begransningar av omfattningen som anges
i avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU. For att se till att tillimpningsomradet for detta undantag
begrinsas for att undvika kryphal 4r det nodvindigt att det i sddana kontrakt krivs att bdde kopare och siljare
ska ha inrittat proportionerliga arrangemang for att leverera eller motta den underliggande rdvaran vid den
tidpunkt dd kontraktet 1oper ut. For att undvika kryphdl i hidndelse av balanseringsarrangemang med den
systemansvarige for overforingssystemet inom omrddena for el och gas, bor sddana balanseringsarrangemang
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bara anses vara ett proportionerligt arrangemang om parterna i arrangemanget dr skyldiga att fysiskt leverera el
eller gas. I kontrakten ska det ocksa faststdllas tydliga skyldigheter for fysisk leverans som inte kan balanseras,
samtidigt som man erkdnner att olika former av operativ nettning enligt definitionen i Europaparlamentets och
radets (") férordning (EU) nr 1227/2011 eller nationell lagstiftning inte bor betraktas som balanserande. Kontrakt
som madste avvecklas fysiskt bor ges tilldtelse att leverera enligt olika metoder, men alla metoder bor innebdra en
slags overforing av en ritt i form av dgarskap av den relevanta underliggande ravaran eller en relevant kvantitet
av denna.

(4) 1 syfte att klargora nir ett kontrakt om en grossistenergiprodukt maste avvecklas fysiskt dr det nodvindigt att
ndrmare specificera nir vissa omstindigheter som force majeure eller verklig oformaga att avveckla avsittningar
foreligger och som inte bor dndra kvalificeringen av dessa kontrakt som att de "mdste avvecklas fysiskt”. Det ar
viktigt att ocksa klargora hur energiderivat for olja och kol bor tolkas for dndamélet med avsnitt C.6 i bilaga I till
direktiv 2014/65/EU. I detta sammanhang bor kontrakt for oljeskiffer inte uppfattas som energiderivat for kol.

(5)  Ett derivatkontrakt bor bara betraktas som ett finansiellt instrument enligt avsnitt C.7 i bilaga I till direktiv
2014/65/EU, om det avser en rdvara och uppfyller en uppsittning kriterier for att avgéra om ett kontrakt bor
anses ha kidnnetecken som 6vriga finansiella derivatinstrument och inte ha kommersiella dndamaél. Detta bor
innefatta kontrakt som ir standardiserade och handlas pd handelsplatser, eller kontrakt som &r likvirdiga med
dessa, om alla villkor for sidana kontrakt 4r likvirdiga med kontrakt som handlas pd handelsplatser. I detta fall
bor villkoren i dessa kontrakt dven innefatta bestimmelser, sdsom révarans kvalitet eller leveransort.

(6)  For att klargora definitionerna i kontrakt som avser underliggande variabler som anges i avsnitt C.10 i direktiv
2014/65[EU, bor kriterier faststillas som ror kontraktsvillkor och underliggande variabler i dessa kontrakt.
Inférandet av forsikringsmatematisk statistik i forteckningen 6ver underliggande variabler bor inte tolkas som att
det utvidgar tillimpningsomrédet for dessa kontrakt till att omfatta forsikrings- och aterforsikringsverksambhet.

(7)  Genom direktiv 2014/65/EU upprittas ett allmint regelverk for finansiella marknader i unionen, dir
forteckningen over finansiella instrument som omfattas anges i avsnitt C i bilaga I. Avsnitt C.4 i bilaga I till
direktiv 2014/65/EU inbegriper finansiella instrument som hor samman med en valuta som foljaktligen omfattas
av detta direktivs tillimpningsomrade.

(8)  For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av direktiv 2014/65/EU ar det nodvindigt att fortydliga definitionerna
i avsnitt C.4 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU for andra derivatkontrakt som hér samman med valutor och att
klargora att spotkontrakt som hér samman med valutor inte dr annat derivatkontrakt vid tillimpningen av avsnitt
C.41 bilaga I till direktiv 2014/65/EU.

(9)  Avvecklingsperioden for ett spotkontrakt dr allmint vedertagen i de flesta nationella valutor som att den &dger
rum inom tvd dagar eller mindre, men nir detta inte dr praxis pd marknaden dr det nddvindigt att infora
bestimmelser for att mojliggéra avveckling i enlighet med normal marknadspraxis. I sddana fall krdver inte fysisk
avveckling anvidndningen av sedlar och kan inbegripa elektronisk avveckling.

(10)  Valutakontrakt kan ocksé anvindas for att utfora betalning och sddana kontrakt bor inte betraktas som finansiella
instrument, under forutsittning att de inte handlas pd en handelsplats. Darfor ar det dndamélsenligt att som
spotkontrakt betrakta dessa valutakontrakt som anvinds for att utfora betalningar for finansiella instrument dar
avvecklingsperioden for kontrakten ar lingre 4n tvd handelsdagar och kortare 4n fem handelsdagar. Det dr ocksé
dndamaélsenligt att betrakta dessa valutakontrakt som har ingdtts som betalningsmedel for att uppnd sikerhet om
nivan pa betalningarna for varor, tjanster och reala investeringar. Detta kommer att resultera i att man fran
definitionen av finansiella instrument utesluter valutakontrakt som ingétts av icke-finansiella foretag som tar emot
betalningar i utlindsk valuta for export av identifierbara varor och tjanster och icke-finansiella foretag som
betalar i utlindsk valuta for att importera specifika varor och tjinster.

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1227/2011 av den 25 oktober 2011 om integritet och dppenhet pd grossist-

marknaderna for energi (EUTL 326, 8.12.2011,s. 1).
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(18)

(19)

Betalningsnettning dr av avgorande betydelse for en effektiv och dndamélsenlig drift av valutaavvecklingssystem.
Dirfor bor inte klassificeringen av ett valutakontrakt med utlandsk valuta som en spottransaktion kriva att varje
spotkontrakt med utlindsk valuta avvecklas for sig.

Icke leveransbara terminskontrakt dr kontrakt for skillnaden mellan en vixelkurs som man kommit 6verens om
tidigare och den faktiska spotkursen pd forfallodagen och bor dirfor, oavsett avvecklingsperiod, inte betraktas
som spotkontrakt.

Ett kontrakt for vixling av en valuta mot en annan valuta bor tolkas som ett direkt och ovillkorligt utbyte mellan
dessa valutor. Nir det giller ett kontrakt med flera utbyten, bor varje utbyte behandlas separat. Men en option
eller en swap av en valuta bor inte betraktas som ett kontrakt om forsiljning eller byte av valuta och kan dirfor
inte utgodra vare sig ett spotkontrakt eller betalningsmedel, oavsett swappens eller optionens 16ptid och oavsett
om den handlas pd en handelsplats eller inte.

Réid om finansiella instrument som riktas till allminheten bor inte betraktas som en personlig rekommendation
enligt definitionen pd “investeringsradgivning” i direktiv 2014/65/EU. Med tanke pd det okande antalet
mellanhidnder som tillhandahéller personliga rekommendationer genom anvindning av distributionskanaler bor
det fortydligas att en rekommendation som utfirdas, till och med uteslutande via distributionskanaler, sdsom
internet, kan anses utgbra en personlig rekommendation. Dirfor kan situationer dir till exempel e-
postmeddelanden anvinds for att ge personliga rekommendationer till en viss person, snarare dn att rikta
information till allmanheten, likstdllas med investeringsrddgivning.

Allmin rddgivning om typ av finansiellt instrument utgdr inte investeringsrddgivning enligt vad som avses
i direktiv 2014/65/EU. Om ett virdepappersforetag ger en kund rddgivning om typ av finansiellt instrument som
foretaget presenterar som lampligt for, eller pd grundval av en bedomning av omstindigheterna, anses som
lampligt for den kunden och rddgivningen i sjilva verket inte 4r limplig for kunden eller inte bygger pd en
beddomning av kundens situation, agerar foretaget sannolikt i strid med artikel 24.1 eller 24.3 i direktiv
2014/65[EU. Ett foretag som ger en kund sddan rddgivning skulle sannolikt handla i strid med kraven
i artikel 24.1 om att handla hederligt, rittvist och professionellt i enlighet med sina kunders bésta intresse. P&
motsvarande sitt eller alternativt skulle sddan rddgivning sannolikt strida mot kraven i artikel 24.3 om att all
information som ett virdepappersforetag riktar till en kund ska vara opartisk, tydlig och inte vilseledande.

Ett virdepappersforetags forberedande handlingar innan det utfér en investeringstjanst eller investerings-
verksamhet bor beaktas som en integrerad del av tjinsten eller verksamheten. Detta inbegriper till exempel ett
virdepappersforetags tillhandahallande av allmin rddgivning till kunder eller presumtiva kunder fore eller under
tillhandahallandet av investeringsradgivning eller ndgon annan investeringstjinst eller investeringsverksamhet.

Att ge en allmidn rekommendation om en transaktion med ett finansiellt instrument eller en viss typ av finansiellt
instrument utgor tillhandahéllande av en sidotjdnst enligt avsnitt B.5 i bilaga I i direktiv 2014/65/EU, och
foljaktligen ar direktiv 2014/65/EU och det skydd det ger tillimpligt pé tillhandahallandet av rekommendationen.

For att sikerstilla en objektiv och dndamélsenlig tillimpning av definitionen av systematisk internhandlare
i unionen i enlighet med artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU, bor ytterligare specifikationer ges for de tillimpliga
pa forhand uppsatta grinserna for vad som utgor frekvent systematisk och omfattande OTC-handel. Grinser som
uppstills pd forhand bor faststillas pa passande niva for att sikerstilla att OTC-handel av en sddan storlek som
har en visentlig inverkan pa prisbildning ligger inom tillimpningsomrédet, samtidigt som man utesluter OTC-
handel av en sddan ringa omfattning att det skulle vara oproportionerligt att krdva en skyldighet att uppfylla de
krav som giller for systematiska internhandlare.

Enligt direktiv 2014/65/EU bor en systematisk internhandlare inte tillatas att sammanfora tredje parters kop- och
sljintressen pa ett sitt som till funktionen liknar en handelsplats. En systematisk internhandlare bér inte bestd av
ett internt matchningssystem som utfér kundorder pa multilateral basis, en verksamhet som kriver auktorisering
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som en MTF-plattform. Ett internt matchningssystem dr i detta sammanhang ett system for matchning av
kundorder som resulterar i att virdepappersforetag regelbundet utfér handel genom matchning mellan
auktoriserade uppdragsgivare och inte bara vid enstaka tillfillen.

(20)  For att skapa klarhet och rittslig sikerhet och for att sikerstilla en enhetlig tillimpning dr det dndamalsenligt att
faststdlla kompletterande bestimmelser nidr det giller definitionerna avseende algoritmisk handel, teknik for
algoritmisk hogfrekvenshandel och direkt elektroniskt tilltrdde. I automatiserad handel anvinds olika tekniska
arrangemang. Det dr visentligt att klargora hur dessa arrangemang ska kategoriseras nir det giller definitionerna
av algoritmisk handel och direkt elektroniskt tilltride. De handelsprocesser som baseras pa direkt elektroniskt
tilltrdde utesluter inte de som inbegriper algoritmisk handel eller undersegmentet teknik for algoritmisk
hogfrekvenshandel. Handel som utférs av en person med direkt elektroniskt tilltride kan dérfor ocksd omfattas av
algoritmisk handel, inbegripet definitionen av teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel.

(21)  Algoritmisk handel i enlighet med artikel 4.1.39 i direktiv 2014/65/EU bor innehalla arrangemang dir systemet
fattar beslut forutom att bara avgora pd vilken handelsplats eller vilka handelsplatser ordern bor liggas, i alla
stadier av handelsprocesserna, inbegripet initierings-, genererings-, routing- eller genomforandestadierna. Det bor
dirfor klargoras att algoritmisk handel, som omfattar handel med begrinsat eller inget méanskligt ingripande, inte
bara bor hinvisa till automatisk framtagning av order utan ocksa till optimeringen av orderutforandeprocesserna
via automatiserade system.

(22)  Algoritmisk handel bor omfatta smarta orderrouters dir sddana anordningar anvinder algoritmer for optimering
av orderutforandeprocesser som faststiller andra parametrar for ordern 4n den plats eller de platser dir ordern
ska limnas in. Algoritmisk handel bor inte omfatta automatiserade orderrouters dir, dven om algoritmer
anvinds, sddana anordningar bara avgor till vilken handelsplats eller vilka handelsplatser ordern bor limnas, utan
att dndra nigon annan parameter for ordern.

(23) Teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel i enlighet med artikel 4.1.40 i direktiv 2014/65/EU, som &r en
underkategori av algoritmisk handel, bor specificeras ytterligare genom inrittandet av kriterier for att definiera
stora mangder intradagsmeddelanden som utgoér order, bud, modifieringar eller annulleringar av order. Genom att
anvinda absoluta kvantitativa troskelvirden pd grundval av mingden meddelanden uppnds rittssikerhet genom
att foretag och behoriga myndigheter ges mojlighet att bedoma de enskilda foretagens handelsverksamhet. Nivan
pd och omfattningen av dessa troskelvirden bor vara tillrickligt bred for att inbegripa handel som utgor teknik
for hogfrekvenshandel, inbegripet dem som giller ett enda instrument eller flera olika instrument.

(24) Eftersom teknik for algoritmisk hdogfrekvenshandel huvudsakligen anvinds for likvida instrument, bor bara
instrument f6r vilka det finns en likvid marknad tas med i berdkningen av stora méngder intradagsmeddelanden.
Med tanke pd att teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel dr en underkategori av algoritmisk handel, bor
meddelanden f6r handel som uppfyller kriterierna i artikel 17.4 i direktiv 2014/65/EU ingd i berdkningen av
mingden intradagsmeddelanden. For att inte finga upp annan handelsverksamhet dn teknik for algoritmisk
hogfrekvenshandel bor, med hinsyn till egenskaperna for sidan handel som anges i skal 61 i direktiv
2014/65/EU och i synnerhet vad giller att sidan handel normalt bedrivs av handlare som anvinder sitt eget
kapital for att genomfora mer traditionella handelsstrategier, sdsom verksamhet som marknadsgarant eller
arbitrage genom anvindning av sofistikerad teknik, bara meddelanden for handel for egen rikning, och inte de
som infors for att ta emot och vidarebefordra order eller utfora order for kundernas rikning, ingé i berdkningen
av stora mingder intradagsmeddelanden. Meddelanden som inférs genom annan teknik 4n den som bygger pé
handel for egen rikning bor inbegripas i berdkningen av stora mingder intradagsmeddelanden nir, sett till
helheten och med hinsyn tagen till alla omstindigheter, utforandet av tekniken struktureras pé ett sddant sitt att
utforande for egen rikning undviks, som genom vidarebefordran av order mellan enheter inom samma
foretagsgrupp. For att vid faststillandet av vad som utgér stora mangder intradagsmeddelanden ta i beaktande
identiteten pd den kund som slutligen ligger bakom verksamheten, bor meddelanden som fran borjan kom fran
kunder till leverantérer av direkt elektroniskt tilltride undantas frn berdkningen av stora méngder intradagsmed-
delanden i férhéllande till sddana leverantorer.

(25) Definitionen av direkt elektroniskt tilltrade bor specificeras ytterligare. Definitionen av direkt elektroniskt tilltrade
bor inte omfatta annan verksamhet utover tillhandahdllande av direkt marknadstilltrade och sponsrat tilltrade.
Dirfor bér man sirskilja arrangemang med kundorder som formedlas pd elektronisk vig av medlemmar eller
deltagare pa en handelsplats, sisom maklarfirmor som erbjuder handel online, och arrangemang dir kunderna
har direkt elektroniskt tilltrdde till en handelsplats.
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(33)

(34)

(35)

Vid orderformedling har de som liagger order inte tillricklig kontroll over parametrarna for arrangemanget for
marknadstilltride och bor dirfor inte omfattas av tillimpningsomréidet for direkt elektroniskt tilltrade. Darfor bor
arrangemang som mojliggor for kunder att overfora order till ett virdepappersforetag i elektroniskt format,
sdsom maéklarfirmor som erbjuder handel online, inte anses vara direkt elektroniskt tilltrade, under forutsittning
att kunderna inom denna tidsram inte under brékdelen av en sekund har mojlighet att bestimma registreringen
av ordern eller dess livslingd.

Arrangemang dir kunden till en medlem av eller deltagare pa en handelsplats, inbegripet kunden till direktkunder
till organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar), ligger sina order genom arrangemang for optimering av
orderutfoérandeprocesser som faststiller andra parametrar for ordern dn den plats eller de platser dir ordern bor
laggas via smarta orderrouters, som ingdr i leverantérens infrastruktur och inte i kundens infrastruktur, bor
uteslutas frén tillimpningsomradet for direkt elektroniskt tilltrade, eftersom tjinsteleverantorens kund inte har
kontroll 6ver tidpunkten for ingivandet av ordern och dess livslingd. Kvalificeringen av direkt elektroniskt
tilltrade vid anvdndningen av smarta orderrouters bor dirfor vara beroende av huruvida den smarta orderroutern
ar inbyggd i kundernas system och inte i tjdnsteleverantorens system.

Reglerna for genomforandet av den ram av rittsliga regler for de organisatoriska kraven for virdepappersforetag
som utfor investeringstjanster och, i forekommande fall, sidotjanster och yrkesmadssigt tillhandahéllande av
investeringsverksamhet for reglerade marknader samt leverantérer av datarapporteringstjinster, bor
overensstimma med syftet med direktiv 2014/65/EU. De bor utformas for att sikerstilla en hog nivd av
integritet, kompetens och sundhet bland vardepappersforetag och enheter som driver reglerade marknader, MTF-
eller OTF-plattformar, och for att kunna tillimpas pa ett enhetligt sitt.

Det behover faststillas konkreta organisatoriska krav och forfaranden for virdepappersforetag som utfor dessa
tjanster eller verksamheter. Strikt reglerade forfaranden kravs sirskilt med avseende pd regelefterlevnad,
riskhantering, hantering av klagomal, privata transaktioner, utkontraktering och identifiering, hantering och
offentliggérande av intressekonflikter.

De organisatoriska kraven och villkoren for auktorisation av virdepappersforetag bor faststillas i form av en
uppsittning regler som garanterar enhetlig tillimpning av de relevanta bestimmelserna i direktiv 2014/65/EU.
Detta dr nodvandigt for att sikerstilla att virdepappersforetagen har lika tillgdng pd lika villkor till alla marknader
inom unionen och for att undanroja hinder for gransoverskridande verksamhet inom omradet for investerings-
tjdnster som hinger samman med auktorisationsforfaranden.

Reglerna for genomforandet av den ordning som reglerar villkoren for verksamheten for tillhandahéllande av
investerings- och sidotjinster samt investeringsverksamhet bor avspegla det underliggande syftet med denna
ordning. De bor vara utformade sd att de sikerstiller en hog niva péd det investerarskydd som ska tillimpas pa ett
enhetligt sitt genom inforande av tydliga standarder och krav som reglerar forhdllandet mellan virdepappers-
foretaget och kunden. Nir det giller investerarskyddet, och da sirskilt tillhandahéllande av information till
investerarna eller inhimtande av information frdn investerarna, bor den berorda kundens eller presumtiva
kundens icke-professionella eller professionella stillning beaktas.

For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av de olika relevanta bestimmelserna i direktiv 2014/65/EU ar det
nodvindigt att faststalla en harmoniserad uppsittning organisatoriska krav och villkor for virdepappersforetagens
verksamhet.

Det finns stora skillnader mellan virdepappersforetagen vad giller storlek, struktur och verksamhetens art.
Regelverket bor vara anpassat till dessa skillnader, men ocksé innehélla vissa grundldggande rittsliga krav som ar
dndamélsenliga for alla foretag. Reglerade foretagsenheter bor efterleva sina hdga krav, och utforma och vidta de
atgarder som dr bast lampade for deras sirskilda egenskaper och omstindigheter.

Det dr dndamaélsenligt att faststilla gemensamma kriterier for att bedoma huruvida en investeringstjanst
tillhandahalls tillfalligt av en person i samband med yrkesmassig verksamhet, for att sikerstilla ett harmoniserat
och strikt genomforande av det undantag som beviljas genom direktiv 2014/65/EU. Undantaget bor endast
tillimpas om investeringstjansten har ett mycket nira samband med det viktigaste huvudsakliga yrkesmassiga
verksamhetsomrddet och dr underordnad detta.

De organisatoriska krav som faststillts enligt direktiv 2014/65/EU far inte paverka de system som faststallts
genom nationell lag for registrering eller overvakning av behoriga myndigheter eller enskilda personers foretag
som arbetar med virdepappersforetag.
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(36) Vid tillimpningen av krav pd att ett virdepappersforetag inrittar, genomfor och uppritthdller en limplig
riskhanteringsstrategi, bor de risker som avser foretagets verksamhet, forfaranden och system innefatta risker
i samband med utkontraktering av avgérande eller viktiga funktioner. Dessa risker bor innefatta risker i samband
med foretagets relationer med tjansteleverantoren och de potentiella risker som uppstdr nir flera viardepappers-
foretags eller andra reglerade enheters utkontrakterade funktioner ar koncentrerade till ett begrdnsat antal
tjansteleverantorer.

(37) Det faktum att funktionerna for riskhantering och regelefterlevnad utfors av samma person betyder inte
nodvindigtvis att det oberoende utforandet av funktionerna riskeras. Nir det giller sma virdepappersforetag
skulle det vara orimligt att krdva att de personer som ansvarar for funktionen for regelefterlevnad inte bor vara
engagerade i utférandet av de funktioner som de Gvervakar, och att metoden for att faststilla ersittning till dessa
personer sannolikt inte bor paverka deras objektivitet. Nar det giller storre foretag skulle dessa krav dock bara
i undantagsfall vara oproportionerliga.

(38) Kunder och presumtiva kunder bor ges mojlighet att uttrycka sitt missndje med investeringstjanster som
tillhandahalls av virdepappersforetag for att stirka investerarskyddet och stirka virdepappersforetagens
efterlevnad av sina skyldigheter. Kunders eller presumtiva kunders klagomdl bor hanteras effektivt och pd ett
oberoende sitt av en funktion for hantering av klagomal. I enlighet med proportionalitetsprincipen skulle denna
funktion kunna utforas av funktionen for regelefterlevnad.

(39) Virdepappersforetag dr alagda att samla in och lagra information avseende kunder och tjinster som
tillhandahéllits kunder. Om dessa krav innebér insamling och behandling av personuppgifter bér man sakerstilla
respekten for ritten till skydd av personuppgifter enligt Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG (') och
Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/58/EG (3), som reglerar den behandling av personuppgifter som
utfors genom tillimpningen av detta direktiv. Behandling av personuppgifter som utfors av Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) vid tillimpningen av denna férordning omfattas av Europapar-
lamentets och rddets forordning (EG) nr 45/2001 ().

(40)  En definition av ersittning bor inforas for att sakerstilla ett effektivt och konsekvent genomférande av intresse-
konflikter och uppféranderegler nir det giller ersittningar och bor omfatta alla former av finansiella eller icke-
finansiella formdner eller betalningar som tillhandahalls direkt eller indirekt av foretag till berorda personer
i samband med tillhandahdllandet av investeringstjinster eller sidotjanster till kunder, sdsom kontanter, aktier,
optioner, avskrivningar av lan till relevanta personer vid uppsigning, pensionsavgifter, ersittning frdn tredje part
som till exempel genom modeller med uppskjuten rinta, 16nedkningar eller befordran, sjukforsakring, rabatter
eller sirskilda bidrag, gener6sa kostnadskonton eller seminarier med exotiska destinationer.

(41) For att sikerstilla att kundernas intressen inte paverkas negativt bor virdepappersforetag utforma och tillimpa
ersittningspolitik for alla personer som kan ha konsekvenser for de tjanster som tillhandahalls eller foretagens
agerande, inbegripet personer som ar front-officepersonal, forsiljningspersonal eller andra anstillda som indirekt
ar delaktiga i tillhandahéllandet av investeringstjanster eller sidotjanster. Personer som Gvervakar forsiljnings-
personalen, sdsom deras ndrmaste Overordnade, som kan stimuleras att pressa forsiljningspersonalen eller
finansanalytiker vars litteratur kan anvindas av forsiljningspersonal for att formd kunder att fatta
investeringsbeslut eller personer som ir involverade i hantering av klagomal eller i produktutformning och
produktutveckling bor ocksd omfattas av tillimpningsomradet for berérda personer som omfattas av reglerna om
ersittning. Berorda personer bor ocksd omfatta anknutna ombud. Vid faststillandet av ersdttningen for anknutna
ombud bor foretagen beakta anknutna ombuds sirskilda status och deras olika nationella sirdrag. I sidana fall
bor dock foretagens ersittningspolitik och ersdttningspraxis faststilla passande kriterier for att bedoma de berorda
personernas prestanda, inbegripet kvalitativa kriterier for att uppmuntra berérda personer att agera i kundens
bésta intresse.

(42) Om privata transaktioner utfors efter varandra for en persons rikning enligt tidigare instruktioner frdn denna
person bor de skyldigheterna som ror privata transaktioner inte tillimpas separat for varje sddan successiv

(") Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pd behandling
av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter (EGT L 281, 23.11.1995, 5. 31).

(%) Europaparlamentets och radets direktiv 2002/58/EG av den 12 juli 2002 om behandling av personuppgifter och integritetsskydd inom
sektorn for elektronisk kommunikation (EGT L 201, 31.7.2002, s. 37).

(*) Europaparlamentets och rédets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda d4 gemenskapsinstitutio-
nerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sddana uppgifter (EGT L 8, 12.1.2001, s. 1).
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transaktion om dessa instruktioner fortfarande giller och ar oforiandrade. Dessa skyldigheter bor inte heller gilla
om sddana instruktioner 16per ut eller dras tillbaka, forutsatt att eventuella finansiella instrument som tidigare
hade forvirvats enligt instruktionerna inte avyttras samtidigt som instruktionerna loper ut eller dras tillbaka.
Dessa skyldigheter bor dock gilla i samband med en privat transaktion eller i borjan av pd varandra foljande
privata transaktioner som utforts for samma persons rikning, om dessa instruktioner har dndrats eller om nya
instruktioner har utfardats.

De behoriga myndigheterna bor inte forena en auktorisation att tillhandahdlla investeringstjanster eller
investeringsverksamhet med ett allmidnt forbud mot att utkontraktera en eller flera avgorande eller viktiga
funktioner. Virdepappersforetag bor tillitas att utkontraktera siddana funktioner om de arrangemang for
utkontraktering som upprittats av foretaget uppfyller vissa villkor.

Utkontraktering av investeringstjanster eller investeringsverksamhet eller avgorande och viktiga funktioner kan
utgora en visentlig fordndring av villkoren for virdepappersforetagets auktorisation enligt vad som anges
i artikel 21.2 i direktiv 2014/65/EU. Om sddana arrangemang for utkontraktering genomfors efter det att
virdepappersforetaget har beviljats auktorisation enligt bestimmelserna i kapitel 1 i avdelning II i direktiv
2014/65/EU bor dessa arrangemang meddelas den behoriga myndigheten, ndr sd krdvs i enlighet med
artikel 21.2 i det direktivet.

De omstidndigheter som anses ge upphov till intressekonflikter bor omfatta fall dar det foreligger en konflikt
mellan foretagets intressen eller intressena hos vissa personer med anknytning till foretaget eller foretagsgruppen
och foretagets skyldigheter gentemot en kund eller mellan de olika intressena hos tva eller flera av foretagets
kunder gentemot var och en av vilka foretaget har en skyldighet. Det ricker inte med att foretaget kan gora en
vinst, om det inte ocksd kan medfora en eventuell nackdel for en kund, och inte heller att en kund gentemot
vilken foretaget har en skyldighet kan gora en vinst eller undvika en forlust, utan att det samtidigt kan leda till en
eventuell samtidig forlust for en annan sidan kund.

Intressekonflikter bor bara omfattas av lagstiftning om en investeringstjanst eller sidotjinst tillhandahélls av ett
virdepappersforetag. Den tjanstemottagande kundens status — som antingen &r icke-professionell eller
professionell kund eller godtagbar motpart — ir inte relevant i detta avseende.

Vid uppfyllandet av sin skyldighet enligt direktiv 2014/65/EU att utarbeta en strategi for intressekonflikter som
identifierar de omstindigheter som utgor eller kan ge upphov till intressekonflikter, bor virdepappersforetaget
sdrskilt uppmirksamma investeringsanalyser och investeringsrddgivning, handel for egen rikning, portfoljfor-
valtning och foretagsfinansiering, déribland emissionsgaranti eller i en virdepappersemission och rddgivning om
sammanslagning och forvirv. Det ar dock dndamadlsenligt att vara sarskilt uppmirksam pd om foretaget, eller en
person som dr direkt eller indirekt kopplad till foretaget, genom kontroll bedriver en kombination av tva eller
flera av dessa verksamheter.

Virdepappersforetagen bor striva efter att identifiera och forhindra eller hantera intressekonflikter som uppstar
med avseende pa deras olika verksamhetsgrenar och verksamheterna inom deras respektive foretagsgrupper enligt
en heltickande strategi for intressekonflikter. Samtidigt som upplysning om specifika intressekonflikten krivs
i enlighet med artikel 23.2 i direktiv 2014/65/EU bor det vara en sista utvdg som bara ska anvindas om de
organisatoriska och administrativa arrangemang som faststillts av vdrdepappersforetaget for att forhindra eller
hantera intressekonflikter i enlighet med artikel 23.1 i direktiv 2014/65/EU inte ér tillrickliga for att med rimlig
sikerhet se till att riskerna for skador pé kundens intressen forhindras. Det bor inte tilldtas att i alltfor hog grad
forlita sig pd upplysningar, utan att gora passande Overvdganden om hur konflikterna pd lampligt sitt kan
forhindras eller hanteras. Att ett virdepappersforetag limnar upplysningar om intressekonflikter bor darvid inte
innebdra att det befrias fran skyldigheten att uppratthdlla och tillimpa de effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden som krévs i enlighet med artikel 16.3 i direktiv 2014/65/EU.

Foretag bor alltid uppfylla incitamentsreglerna i enlighet med artikel 24 i direktiv 2014/65/EU, ocksé nir de
tillhandahaller placeringstjanster. I synnerhet bor avgifter som virdepappersforetagen erhaller for att placera
finansiella instrument som emitterats till dess investeringskunder folja dessa regler och sa kallad laddering och s&
kallad spinning bor betraktas som otillborliga affirsmetoder.

Investeringsanalyser bor betraktas som en underkategori till den typ av information som definieras som en
rekommendation i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 (") (marknadsmissbruk).

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordning) och om upphivande av Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72[EG (EUTL 173,12.6.2014, 5. 1).
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(51) De atgirder och arrangemang som ett virdepappersforetag har vidtagit for att hantera intressekonflikter som kan
uppstd till foljd av utarbetande och spridning av material som presenteras som investeringsanalys bor vara
andamdlsenliga for att skydda finansanalytikernas objektivitet och oberoende och de investeringsanalyser som
dessa utarbetar. Atgirderna och arrangemangen bor sikerstilla att finansanalytikerna dtnjuter en limplig grad av
oberoende i forhdllande till de personers intressen vars ansvarsomraden eller affirsintressen rimligtvis kan anses
strida mot intressena hos de personer till vilka investeringsanalysen sprids.

(52) De personer vars ansvarsomrdden eller affirsintressen rimligtvis kan tinkas strida mot intressena hos de personer
till vilka investeringsanalyserna sprids, bor anses inbegripa personer som arbetar med foretagsfinansiering och
personer som ér engagerade i forsiljning och handel for kunders eller foretagets rikning.

(53) Under exceptionella omstindigheter fir finansanalytiker och andra personer, som 4r knutna till virdepappers-
foretaget och som 4r engagerade i utarbetandet av investeringsanalyser, med skriftligt forhandstillstind genomféra
privata transaktioner med de instrument som analyserna berdr och dessa omstindigheter bor omfatta situationer
dd en analytiker eller en annan person av personliga skil till foljd av ekonomiska problem 4r tvungen att avveckla
en position.

(54)  Avgifter, provisioner, monetdra eller icke-monetira formédner som det foretag som tillhandahéller investerings-
analyser tar emot fran ndgon tredje part bor endast godtas nir de tillhandahélls i enlighet med de krav som anges
i artikel 24.9 i direktiv 2014/65/EU och artikel 13 i kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593 (').

(55) Begreppet spridning av investeringsanalyser till kunder eller allmdnheten bor inte inbegripa spridning enbart till
personer inom den foretagsgrupp som virdepappersforetaget tillhér. De rekommendationer som ingdr
i investeringsanalyserna och som inte har dragits tillbaka eller 16pt ut bor betraktas som gillande rekommen-
dationer. Betydande dndringar av investeringsanalyser som utarbetats av en tredjepart bor omfattas av samma
krav som giller for utarbetandet av analyser.

(56)  Finansanalytiker bor inte delta i annan verksamhet dn utarbetande av investeringsanalyser, om deltagandet i sddan
verksamhet inte gor det mojligt for den berdrda personen att forbli objektiv. Dessa inbegriper deltagande
i investmentbanktjanster sdsom foretagsfinansiering och garantiverksamhet, deltagande i erbjudanden (sd kallade
pitcher) for nya foretag eller road show-evenemang for nyemissioner av finansiella instrument eller pd annat sitt
delta i marknadsforingen av en emittent.

(57) Mot bakgrund av sirdragen i garanti- och placeringstjinster och mojligheten att intressekonflikter kan komma att
uppstd i samband med sddana tjanster, bor mer detaljerade och anpassade krav faststillas i denna foérordning.
Framfor allt bor dessa krav sikerstilla att garanti- och placeringsverksamheten styrs pa ett sitt som respekterar de
olika aktorernas intressen. Virdepappersforetag bor se till att deras egna intressen eller intressena hos deras
kunder inte otillborligt paverkar kvaliteten pd de tjanster som tillhandahélls den emitterande kunden. Sddana
arrangemang bor forklaras for den kunden, tillsammans med annan relevant information om erbjudandet, innan
foretaget gdr med pa att utfora det.

(58)  Virdepappersforetag som bedriver garanti- och placeringsverksamhet bor ha infort dndamalsenliga arrangemang
for att sikerstilla att prissattningen, inbegripet orderboksuppbyggnad, inte skadar emittentens intressen.

(59)  Placeringsverksamheten innebdr att vdrdepappersforetaget gor diskretiondra bedomningar ndr det giller tilldelning
av en emission, och grundar sig pd specifika fakta och omstidndigheter i arrangemangen, vilket ger upphov till
farhdgor om intressekonflikter. Foretaget ska ha inrittat effektiva organisatoriska krav for att sikerstilla att
tilldelningar som gors i samband med placeringsverksamheten inte leder till att foretagets intresse gar fore den
emitterande kundens intressen, eller av en investerande kunds intressen fore en annan kunds intressen. Foretagen
bor tydligt ange forfarandet for att utarbeta rekommendationer om tilldelning genom en tilldelningsstrategi.

(60) Krav som infors genom denna forordning, inklusive de krav som avser privata transaktioner, for att hantera
kinnedom om investeringsanalys och utarbetandet eller spridningen av investeringsanalys, bor vara tillrickliga
utan att det paverkar tillimpningen av kraven i direktiv 2014/65/EU och férordning (EU) nr 596/2014 och deras
respektive genomforandedtgirder.

(") Kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593 av den 7 april 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65[EU i frdga om skydd av finansiella instrument och medel som tillh6r kunder, produktstyrningskrav och regler for tillhanda-
héllande eller mottagande av avgifter, provisioner eller andra monetira eller icke-monetira formaner (se sidan 500 i detta nummer av
EUT).
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I denna forordning faststills krav pa information som ir riktad till kunder eller presumtiva kunder, diribland
marknadsforingsmaterial, for att se till att sddan information ar opartisk, tydlig och inte vilseledande i enlighet
med artikel 24.3 i direktiv 2014/65[EU.

Detta direktiv innehdller inte nigra krav pa att de behoriga myndigheterna ska godkinna marknadsforingsma-
terialets form och innehll. Det hindrar dem dock inte heller frdn att gora det, sd linge som ett sddant férhands-
godkdnnande bara baseras pd att uppfylla kravet i direktiv 2014/65/EU om att information till kunder eller
presumptiva kunder, ddribland marknadsféringsmaterial, bor vara opartisk, tydlig och inte vilseledande.

Informationskrav bor inféras som ar anpassade till kundens status som antingen icke-professionell, professionell
eller godtagbar motpart. Ett mdl med direktiv 2014/65/EU 4r att sikerstilla jamvikten mellan investerarskyddet
och virdepappersforetagens skyldighet att offentliggora information. Det dr dérfor dndamalsenligt att tillimpa
mindre strikta sirskilda informationskrav for professionella kunder 4n de som tillimpas for icke-professionella
kunder.

Virdepappersforetag bor tillhandahdlla kunder eller presumtiva kunder nédvindig information om de finansiella
instrumentens stéllning och riskerna i samband med investeringar i dessa, s att kunderna fir den information de
behover. Detaljnivin pd den information som ska limnas kan variera beroende pd om kunden &r en icke-
professionell eller en professionell kund och arten pé och riskprofilen for de finansiella instrument som erbjuds,
men den ska alltid omfatta alla visentliga delar. Medlemsstaterna fir specificera de exakta villkoren for eller
innehallet i den riskbeskrivning som kravs i denna forordning, med beaktande av de informationskrav som anges
i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1286/2014 (!).

De villkor som virdepappersforetagens information till kunder och presumtiva kunder maste uppfylla for att vara
opartisk, tydlig och inte vilseledande, bor pé ett dandamalsenligt och proportionerligt sitt gilla kommunikation
som dr avsedd for icke-professionella eller professionella kunder, till exempel kommunikationsmedlen och
informationen som kommunikationen ir avsedd att ge kunder och presumtiva kunder. Det skulle i synnerhet inte
vara dndamalsenligt att tillimpa dessa villkor pd marknadsforingsmaterial som endast innehaller nigot eller ndgra
av foljande inslag: foretagets namn, en logotyp eller annan bild med anknytning till foretaget, en kontaktpunkt
och en hinvisning till de olika slags investeringstjanster som foretaget tillhandahéller.

For att 6ka samstimmigheten i information som mottas av investerare, bor virdepappersforetag se till att den
information som ges till varje kund konsekvent limnas pd samma sprik vad giller alla former av informations-
och marknadsforingsmaterial som lamnas till kunden. Detta bor dock inte medféra en skyldighet for foretag att
oversitta prospekt till kunder som har utarbetats enligt Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG ()
eller Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG ().

For att skapa en rittvis och balanserad bild av fordelar och risker, bor virdepappersforetag alltid ge en klar och
tydlig hanvisning till alla eventuella risker, inbegripet nackdelar och brister vid hinvisning till ndgra potentiella
fordelar med en tjdnst eller ett finansiellt instrument.

Information bor anses vara vilseledande om den tenderar att vilseleda den eller de personer som den ar riktad till
eller personer som sannolikt kommer att nds av den, oavsett om den person som limnar informationen betraktar
den som vilseledande eller har haft for avsikt att limna vilseledande information.

I de fall d& ett virdepappersforetag ar skyldigt att tillhandahélla en kund information innan tjinsten tillhandahélls
bor inte varje transaktion som avser samma typ av finansiellt instrument betraktas som tillhandahallandet av en
ny eller en annan tjdnst.

Detaljerad information om huruvida investeringsrddgivningen tillhandahélls pd oberoende grund, om den ir
grundad pd en allmin eller begrinsad analys av olika typer av instrument och om det urvalsforfarande som
anvinds ska hjdlpa kunder bedoma rickvidden pd den rddgivning som limnats. Kunderna bor ges tillrickliga

(Y) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014 om faktablad for paketerade och forsikrings-
baserade investeringsprodukter for icke-professionella investerare (Priip-produkter) (EUT L 352, 9.12.2014,s. 1).

(%) Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggéras nir vardepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i overlatbara vardepapper (fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, 5. 32).
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detaljer om antalet finansiella instrument som foretagen analyserat. Antalet och méngfalden finansiella instrument
som ska overvigas, andra dn de som tillhandahdlls av virdepappersforetaget eller enheter som dr nirstdende
foretaget, bor std i proportion till rickvidden pa den rddgivning som limnas, kundens preferenser och behov.
Oavsett omfattningen pd de tjdnster som erbjuds bor alla bedomningar baseras pa ett tillrackligt stort antal
finansiella instrument som 4r tillgdngliga pd marknaden, siledes att man pé ett andamalsenligt sitt kan Gverviga
vad marknaden erbjuder som alternativ.

(71)  Réckvidden av den rddgivning som virdepappersforetag limnar pa oberoende grund kan vara allt ifrdn bred och
allmin till specialiserad och specifik. I syfte att sikra att rickvidden av rddgivningen mojliggor en opartisk och
dndamalsenlig jamforelse mellan olika finansieringsinstrument, bor investeringsradgivare som specialiserat sig pa
vissa kategorier av finansiella instrument och som fokuserar pd kriterier som inte bygger pd instrumentets
tekniska struktur som sddan, sdsom “grona” eller "etiska” investeringar, uppfylla vissa villkor om de utger sig for
att vara oberoende radgivare.

(72)  Att gora det mojligt for samma rddgivare att limna bade oberoende radgivning och rddgivning som inte dr
oberoende kan leda till forvirring for kunden. For att sikerstdlla att kunderna forstdr investeringsradgivningens
beskaffenhet och grund, bor vissa organisatoriska krav ocksé faststillas.

(73)  Om virdepappersforetaget tillhandahéller en kund en kopia av ett prospekt som har utarbetats och offentliggjorts
i enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG bor detta inte betraktas som om foretaget
tillhandahéller kunden information med avseende pa villkoren for verksamheten enligt direktiv 2014/65/EU, som
avser kvaliteten pd och innehéllet i denna information, om foretaget enligt det direktivet inte 4r ansvarigt for
informationen i prospektet.

(74) I direktiv 2014/65/EU stirks virdepappersforetagens skyldigheter att offentliggora information om alla kostnader
och avgifter och utvidgar dessa skyldigheter till att omfatta relationer med professionella kunder och godtagbara
motparter. For att sikerstilla att alla kategorier av kunder gynnas av en sddan 6kad transparens av kostnader och
avgifter bor virdepappersforetag tilldtas att, i vissa situationer, nir de tillhandahéller investeringstjanster till
professionella kunder eller godtagbara motparter, komma Overens med dessa kunder om att begrinsa de
detaljerade krav som faststills i denna forordning. Detta bor dock aldrig leda till att viardepappersforetagen
underlater att tillimpa de skyldigheter som de dldggs i enlighet med artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU. I detta
avseende bor virdepappersforetag informera professionella kunder om alla kostnader och avgifter som anges
i denna forordning, nér tjanster i form av investeringsradgivning eller portfoljférvaltning tillhandahélls eller om,
oberoende av den tillhandahéllna investeringstjinsten, de berérda finansiella instrumenten innefattar ett derivat.
Virdepappersforetag bor ocksa informera godkdnda motparter om alla kostnader och avgifter som anges i denna
forordning nir, oberoende av den investeringstjanst som tillhandahdlls, det berérda finansiella instrumentet
innefattar ett derivat avsett att distribueras till deras kunder. Men i andra fall, nir de tillhandahéller investerings-
tjdnster till professionella kunder eller godtagbara motparter, fir virdepappersforetag, pd den berorda kundens
begiran, exempelvis komma 6verens om att inte tillhandahélla den illustration som visar den kumulativa effekten
av kostnaderna for avkastningen eller en indikation om den berdrda valutan samt om tillimplig omrikningskurs
och kostnader om ndgon del av de totala kostnaderna och avgifterna uttrycks i utlindsk valuta.

(75) Med beaktande av den Gvergripande skyldigheten att agera enligt kundernas intressen och vikten av att pd
forhand informera kunder om alla kostnader och avgifter som uppkommer, bér hinvisningen till finansiella
instrument som rekommenderas eller marknadsfors sirskilt omfatta virdepappersforetag som tillhandahaller
investeringsradgivnings- eller portfoljférvaltningstjanst, foretag som tillhandahéller allminna rekommendationer
om finansiella instrument eller marknadsfor vissa finansiella instrument i samband med tillhandahallande av
investerings- och sidotjanster till kunder. Detta skulle exempelvis vara fallet for virdepappersforetag som har
ingatt distributions- eller placeringsavtal med en utfirdare av finansiella instrument eller emittent.

(76) 1 enlighet med den overgripande skyldigheten att agera enligt kundernas intressen och med beaktande av de
skyldigheter som foljer av sirskild unionslagstiftning som reglerar vissa finansiella instrument (sirskilt andelar
i foretag for kollektiva investeringar, paketerade och forsikringsbaserade investeringsprodukter) bor virdepap-
persforetag offentliggora och sammanstilla alla kostnader och avgifter, inbegripet kostnader for det finansiella
instrumentet, i samtliga fall ddr virdepappersforetag enligt unionslagstiftningen ar skyldiga att ge kunden
information om kostnaderna for ett finansiellt instrument.

(77) Om virdepappersforetag inte har marknadsfort eller rekommenderat ett finansiellt instrument eller inte dr
skyldiga enligt unionsritten att ge sina kunder information om kostnader for ett finansiellt instrument, kan de
tdnkas inte ha forméga att ta hinsyn till alla kostnader i samband med detta finansiella instrument. Aven i dessa
ovriga fall bor virdepappersforetag pa forhand informera kunder om alla kostnader och avgifter i samband med
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investeringstjansten och inkopspriset for det berdrda finansiella instrumentet. Vidare bor virdepappersforetag
fullgora alla andra skyldigheter att tillhandahalla dndamadlsenlig information om riskerna med det berorda
finansiella instrumentet i enlighet med artikel 24.4 b i direktiv 2014/65/EU eller i efterhand ge sina kunder
tillfredsstillande rapporter om de tjdnster som tillhandahélls i enlighet med artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU,
inbegripet kostnadsaspekter.

(78)  For att sikerstdlla att kunderna dr medvetna om alla kostnader och avgifter som uppkommer, liksom utvérdering
av sddan information och jimforelse med olika finansiella instrument och investeringstjanster bor virdepap-
persforetag forse kunder med tydlig och utférlig information om alla kostnader och avgifter i god tid innan
tillhandahallandet av tjanster. Forhandsinformation om kostnaderna i samband med det finansiella instrumentet
eller stodtjanster kan tillhandahdllas pa grundval av ett formodat investeringsbelopp. De kostnader och avgifter
som redovisas bor motsvara de kostnader som kunden skulle ha &dragit sig pad grundval av det formodade
investeringsbeloppet. Exempelvis bor ett virdepappersforetag, om det erbjuder en rad lopande tjanster med olika
avgifter for varje tjanst, limna upplysningar om kostnaderna for den tjanst kunden tecknade. Vad giller efterhand-
sinformation, bor information om kostnader och avgifter dterspegla kundens faktiska investeringsbelopp vid den
tidpunkt dé dessa uppgifter limnas.

(79) For att sikerstdlla att investerare fir information om alla kostnader och avgifter i enlighet med artikel 24.4
i direktiv 2014/65/EU bor den underliggande marknadsrisken forstds som att den endast avser rorelser i vardet
pa det investerade kapitalet som direkt fororsakas av rorelser i virdet pd underliggande tillgdngar. Transaktions-
kostnader och forvaltningsavgifter for finansiella instrument bor darfor ocksd inkluderas i den sammanstillning
av kostnader och avgifter som krivs och bor berdknas utifrdn rimliga antaganden, som atfoljs av en forklaring
om att dessa uppskattningar bygger pd antaganden och kan avvika frin de kostnader och avgifter som faktiskt
kan komma att uppstd. Genom att folja samma mal om full 6ppenhet och insyn bor praxis som inbegriper
nettning av kostnader inte undantas frin skyldigheten att limna information om kostnader och avgifter.
Redovisningen av kostnader och avgifter bygger pd principen att varje skillnad mellan priset pd en position for
foretaget och motsvarande pris for kunden bor offentliggoras, vilket ocksd inbegriper prishdjningar och
prissankningar.

(80) Medan virdepappersforetag bor sammanstilla alla kostnader och avgifter i enlighet med artikel 24.4 i direktiv
2014/65/EU och ge sina kunder de totala kostnaderna uttryckta bdde som ett penningbelopp och ett procenttal,
bor virdepappersforetag dessutom ha ratt att tillhandahdlla kunder eller presumtiva kunder separata
sifferuppgifter med totala startkostnader och startavgifter, totala lopande kostnader och avgifter och totala
uttradeskostnader.

(81)  Virdepappersforetag som distribuerar finansiella instrument med otillricklig information om kostnader och
avgifter, bor dessutom informera sina kunder om dessa kostnader samt alla andra kostnader och tillhorande
avgifter i samband med tillhandahéllande av investeringstjanster avseende dessa finansiella instrument for att
sakerstilla kundernas ratt till fullstindig information om kostnader och avgifter. Detta skulle vara fallet for
virdepappersforetag som distribuerar andelar i foretag for kollektiva investeringar for vilka transaktionskostnader
inte har limnats genom till exempel andelar i fondforetags forvaltningsbolag. I sddana fall bor virdepappers-
foretagen uppritthélla kontakter med fondforetags forvaltningsbolag for att erhélla relevant information.

(82)  For att oka transparensen for kunder om dartill horande kostnader for deras investeringar och utférandet av deras
investeringar gentemot gillande kostnader och avgifter 6ver tid, bor virdepappersforetagen regelbundet limna
uppgifter i efterhand ocksé nir virdepappersforetagen har eller har haft en pagdende relation med kunden under
dret. Uppgifter som ldmnas i efterhand av alla relevanta kostnader och avgifter bor ske individuellt. Vardepappers-
foretagen kan regelbundet ldamna uppgifter i efterhand genom att bygga pa befintliga rapporteringskrav, sisom
skyldigheter for foretag som utfor andra handelsorder dn portfoljforvaltning, portfoljforvaltning eller innehav av
kunders finansiella instrument eller medel.

(83) Den information som ett virdepappersforetag maste limna till kunder ndr det giller kostnader och avgifter
inbegriper information om betalningssitt eller fullgérande av kontrakt om tillhandahéllande av investerings-
tjdnster och alla andra kontrakt avseende det finansiella instrument som erbjuds. Didrvid dr betalningssittet
i allminhet relevant om ett kontrakt om ett finansiellt instrument avslutas genom kontantavveckling.
Arrangemangen for fullgérande 4r i allminhet relevanta om det finansiella instrumentet vid avslut kraver
overlimning av aktier, obligationer, en warrant, guld eller ett annat instrument eller en annan rvara.



L 87/12 Europeiska unionens officiella tidning 31.3.2017

(84) I frdga om liamplighetsbedomning i enlighet med artikel 25.2 i direktiv 2014/65/EU och bedémningen av om
produkten eller tjansten dr dndamélsenlig for kunden i enlighet med artikel 25.3 i samma direktiv, ar det
nodvindigt att gora klar skillnad mellan hur de olika bedomningarna ska tillimpas. Dessa bedomningar har olika
syfte med hansyn till vilka investeringstjanster de avser och har olika funktioner och egenskaper.

(85)  Virdepappersforetag bor i lamplighetsrapporten inkludera och fista kundernas uppmarksamhet pa information
om huruvida de rekommenderade tjdnsterna eller instrumenten sannolikt kommer att kriva att den icke-
professionella kunden gor en periodisk oversyn av arrangemangen. Detta inbegriper situationer dé det ar troligt
att en kund behover fd rdd om att en investeringsportfolj ska aterforas till den frin borjan rekommenderade
fordelningen nir det finns en sannolikhet att portf6ljen kan avvika frin malet for tillgdngsallokering.

(86)  For att ta hansyn till marknadsutvecklingen och sakerstilla samma nivé av investerarskyddet bor det klargoras att
virdepappersforetag bor forbli ansvariga for att gora limplighetsbedomningar nér investeringsrddgivning eller
portfoljforvaltningstjanster tillhandahélls helt eller delvis genom ett automatiskt eller halvautomatiskt system.

(87)  Enligt lamplighetsbedomningen i enlighet med kravet i artikel 25.2 i direktiv 2014/65/EU bor det ocksa klargoras
att viardepappersforetag bor gora en limplighetsbedémning, inte bara nir rekommendationer om att kopa ett
finansiellt instrument limnas, utan for alla beslut om att handla inklusive om de ska kopa, behélla eller silja en
investering.

(88)  Vid tillimpningen av artikel 25.2 i direktiv 2014/65/EU kan en transaktion vara olimplig for en kund eller en
presumtiv kund pd grund av riskerna med de dirtill horande finansiella instrumenten, transaktionens typ,
orderns sirdrag eller handelns frekvens. Ett antal transaktioner som var for sig 4r lampliga kan vara oldmpliga om
rekommendationen eller beslutet att handla fattas med en frekvens som inte ligger i kundens bésta intresse. Nar
det giller portfoljforvaltning kan en transaktion ocksd vara olamplig om den skulle leda till en portfolj med
olimplig sammansittning.

(89)  En portfoljforvaltares rekommendation, anmodan eller rdd till en kund som innebar att kunden bor ge portfoljfor-
valtaren en befogenhet eller forandra den befogenhet som utgdr grianserna for portfoljforvaltarens diskretiondra
bedomning, bor detta betraktas som en rekommendation i den mening som avses i artikel 25.2 i direktiv
2014/65/EU.

(90)  For att skapa rattssikerhet och gora det mojligt f6r kunderna att bittre forstd hur de tjdnster som tillhandahélls dr
beskaffade, bor virdepappersforetag som tillhandahaller investeringstjanster eller sidotjanster till kunder ingd ett
skriftligt ramavtal med kunden, dar foretagets och kundens viktigaste rittigheter och skyldigheter anges.

(91) Denna forordning bor inte innehélla ndgra krav pd att de behériga myndigheterna ska godkinna innehéllet
i ramavtalet mellan ett vardepappersforetag och dess kunder. Inte heller bor den forhindra dem frén att godkdnna
detta, i den utstrickning ett sddant godkdnnande enbart dr baserat pa foretagets uppfyllande av skyldigheterna
enligt direktiv 2014/65/EU om att handla hederligt, rittvist och professionellt i enlighet med sina kunders bista
intresse och att dokumentera uppgifter om virdepappersforetagens och deras kunders rittigheter och
skyldigheter, samt 6vriga villkor som giller nir foretagen tillhandahaller tjanster till sina kunder.

(92) De uppgifter ett virdepappersforetag ar skyldigt att bevara bor vara anpassade till typen av verksamhet och de
olika investeringstjinster och investeringsverksamheter som utférs, forutsatt att dokumenteringskraven i direktiv
2014/65[EU, Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 600/2014 (), forordning (EU) nr 596/2014,
Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/57/EU (%) och i denna forordning ar uppfyllda och att de behoriga
myndigheterna kan utfora sina tillsynsuppgifter och vidta dtgirder for efterlevnad i syfte att sikerstdlla bade
investerarskyddet och marknadsintegriteten.

(93) Med tanke pd betydelsen av rapporter och regelbundna meddelanden till alla kunder, och utvidgningen av
artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU till att omfatta relationen till godtagbara motparter, bor de rapporteringskrav
som faststills i denna forordning tillimpas pd alla kategorier av kunder. Med beaktande av karaktiren pa
samspelet med godtagbara motparter bor virdepappersforetag tillitas att ingd avtal om specifikt innehéll och
tidpunkt for rapportering som skiljer sig frin vad som géller for icke-professionella och professionella kunder.

(") Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 173,12.6.2014, 5. 84).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/57/EU av den 16 april 2014 om straffrittsliga pafoljder for marknadsmissbruk (marknads-
missbruksdirektiv) (EUTL 173, 12.6.2014,s.179).
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(94) Om ett virdepappersforetag som tillhandahaller portfoljforvaltningstjanster dr skyldigt att tillhandahélla kunder
eller presumtiva kunder med information om de olika slags finansiella instrument som kan inga i kundportfoljen
och om de olika slags transaktioner som kan utforas i dessa instrument, bor denna information separat ange om
virdepappersforetaget har befogenhet att investera i finansiella instrument som inte har tagits upp till handel pa
en reglerad marknad, i derivat eller i icke-likvida eller mycket volatila instrument eller att genomfora blankning,
forvirv med lanade medel, transaktioner for virdepappersfinansiering, eller nigon annan transaktion som
inbegriper marginalbetalningar, stillande av sikerheter eller valutarisker.

(95) Kunderna bor informeras om resultatutvecklingen for deras portfolj och virdeminskningen pd deras ursprungliga
investeringar. Nar det giller portfoljforvaltning, bor detta faststallas vid en depreciering pd 10 %, och direfter
i multiplar av 10 % av hela portfoljens samlade virde och bor inte gélla for individuella innehav.

(96) Vid tillimpning av rapporteringskraven med avseende pd portfoljforvaltning avses med eventualforpliktelset-
ransaktion en transaktion som innebir en faktisk eller potentiell forpliktelse f6r kunden som &verstiger kostnaden
for att forvirva instrumentet.

(97)  Vid tillimpning av bestimmelserna om rapportering till kunder bér en hianvisning till orderns typ tolkas som en
hanvisning till dess status som limiterad order, borsorder eller en annan specifik ordertyp.

(98)  Vid tillimpning av bestimmelserna om rapportering till kunder bor en hinvisning till orderns beskaffenhet tolkas
som en hdnvisning till order for att teckna sig for virdepapper eller att utnyttja en option eller liknande
kundorder.

(99)  Nar ett virdepappersforetag faststiller sina riktlinjer for utférande av ordern i enlighet med artikel 27.4 i direktiv
2014/65/EU, bor foretaget bedoma den relativa betydelsen av de faktorer som nimns i artikel 27.1 i det
direktivet, eller dtminstone faststilla ett forfarande genom vilket det bestimmer dessa faktorers relativa betydelse,
sd att foretaget kan uppnd bidsta mojliga resultat for sina kunder. For att riktlinjerna ska fa effekt bor virdepap-
persforetaget vilja de handelsplatser som gor det mojligt for foretaget att konsekvent uppnd basta mojliga resultat
vad giller utférandet av kundorder. For att uppfylla de rittsliga forpliktelserna for basta mojliga resultat kommer
virdepappersforetagen, ndr de tillimpar kriterier for bista mojliga resultat for professionella kunder, normalt inte
att anvianda samma handelsplatser for transaktioner for virdepappersfinansiering som for andra transaktioner.
Det beror pd att transaktioner for virdepappersfinansiering anvinds som en finansieringskilla mot ett dtagande
att lantagaren lamnar tillbaka likvardiga virdepapper vid en framtida tidpunkt och att villkoren for transaktioner
for viardepappersfinansiering normalt faststills bilateralt mellan motparterna innan ordern verkstills. Valet av
handelsplatser for transaktioner for virdepappersfinansiering ar dirfor mer begrinsat 4n i fallet med andra
transaktioner, eftersom det beror pé de sirskilda villkor som pé forhand faststdlls mellan motparterna och om det
finns en sarskild efterfrigan pa dessa handelsplatser for de finansiella instrument som avses. Foljaktligen bor det
i de riktlinjer for utforande av order som vardepappersforetagen infort tas hinsyn till de sirskilda egenskaperna
i transaktioner for virdepappersfinansiering och en separat forteckning bor foras over de handelsplatser som
anvinds for transaktioner for virdepappersfinansiering. Ett virdepappersforetag bor tillimpa riktlinjerna for
utforande pa varje kundorder som det utfor med avseende pd att uppnd bista mojliga resultat for kunden
i enlighet med dessa riktlinjer.

(100) For att sakerstalla att virdepappersforetagen, nir de overfor eller placerar kundernas order hos andra enheter for
utforande, agerar i sina kunders bdsta intresse i enlighet med artikel 24.1 i direktiv 2014/65/EU och artikel 24.4
i direktiv 2014/65/EU vad giller att tillhandahdlla dandamalsenlig information till kunder om foretaget och dess
tjanster, bor virdepappersforetag tillhandahdlla kunder &dndamaélsenlig information om de fem storsta
handelsplatserna for varje klass av finansiella instrument till vilka de overfor eller placerar kundorder och till sina
kunder ldmna information om kvaliteten pd utférandet, i enlighet med artikel 27.6 i direktiv 2014/65/EU och
motsvarande genomforandedtgarder. Virdepappersforetag som overfor eller ligger order hos andra enheter for
utforande fir vilja en enda enhet for utforande bara om de kan visa att detta gor det mojligt for dem att
stadigvarande uppnd basta mojliga resultat for sina kunder och ndr de rimligen kan forvinta sig att den valda
enheten kommer att gora det mojligt for dem att uppnd resultat fér kunderna som &r minst lika goda som de
resultat som de rimligen skulle kunna forvinta sig av att anvinda alternativa enheter for utférande. Denna rimliga
forvantan bor underbyggas av relevanta data som offentliggors i enlighet med artikel 27 i direktiv 2014/65/EU
eller genom internanalys som utfors av dessa virdepappersforetag.

(101) For att sdkerstilla att ett virdepappersforetag uppndr basta mojliga resultat for kunden ndr det utfor en icke-
professionell kundorder dir kunden inte har limnat ndgra specifika instruktioner, bor foretaget beakta alla
faktorer som gor det mojligt for foretaget att uppna basta mojliga resultat med hansyn till den totala ersittningen,
dvs. priset pd det finansiella instrumentet och kostnaderna i samband med utforandet. Snabbheten, sannolikheten
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(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

(107)

(108)

for utforande och avslut, orderns storlek och egenskaper, marknadseffekten och alla Gvriga implicita transaktions-
kostnader bor bara ges foretride framfor det omedelbara priset och de omedelbara kostnaderna nir de bidrar till
att uppnd bédsta mojliga resultat med hénsyn till den totala betalningen for den icke-professionella kunden.

Om ett virdepappersforetag utfor en order enligt specifika instruktioner frén en kund bor foretaget bara anses ha
uppfyllt sina skyldigheter i frdga om bidsta utforande med avseende pd den del eller aspekt av ordern som
kundinstruktionerna avser. Det faktum att kunden har gett specifika instruktioner som omfattar en del eller en
aspekt av ordern bor inte anses 19sa virdepappersforetaget fran dess skyldigheter i friga om bista utférande med
avseende pd andra delar eller aspekter av kundordern som inte omfattas av dessa instruktioner. Ett virdepap-
persforetag bor inte ge en kund incitament att ge det instruktioner om att utfora en order pad ett sirskilt sitt
genom att det antingen uttryckligen anger eller underforstdtt antyder innehdllet i instruktionen for kunden, om
foretaget rimligen bor vara medvetet om att en instruktion med ett sidant innehdll troligen kommer att hindra
foretaget fran att uppnd bista resultat f6r den kunden. Detta bor dock inte hindra ett foretag frén att uppmana en
kund att vilja mellan tva eller flera angivna handelsplatser, forutsatt att dessa handelsplatser dr forenliga med
foretagets riktlinjer for utforande.

Om ett virdepappersforetag utfor transaktioner for egen rakning med kunder bor detta betraktas som utforande
av kundorder, och dirfor omfattas av kraven i direktiv 2014/65/EU och i denna forordning, sirskilt kraven med
avseende pd bista utforande. Om ett virdepappersforetag emellertid limnar ett bud till en kund, och detta bud
skulle uppfylla virdepappersforetagets skyldigheter i enlighet med artikel 27.1 i direktiv 2014/65/EU om
foretaget utforde transaktionen samtidigt som budet limnades, bor i sé fall foretaget uppfylla samma skyldigheter
om det utfor budet efter det att kunden har godtagit budet, forutsatt att det, med hinsyn till de forinderliga
marknadsvillkoren och den tid som l6pt frin det att budet limnades till dess att det accepterades, inte ar
uppenbart foraldrat.

Kravet pa att uppnd bista mojliga resultat nir kundorder utfors géller for alla typer av finansiella instrument. Med
tanke pd olikheterna i marknadsstrukturerna och i de finansiella instrumentens struktur kan det dock vara svart
att faststdlla och tillimpa en enhetlig standard och ett enhetligt forfarande for basta utférande som ir gdngbart
och effektivt for alla kategorier av instrument. Skyldigheterna betriffande bista utférande bor darfor tillimpas pé
ett sddant sitt att hinsyn tas till de olika omstindigheterna i samband med utférande av order som avser
sirskilda typer av finansiella instrument. Nér det exempelvis giller basta utforande kan man inte jamfora
transaktioner med ett skriddarsytt OTC-instrument, som innebdr ett unikt kontraktsforhdllande som dar
skraddarsytt efter kundens och virdepappersforetagets behov, med transaktioner som avser aktier som handlas pa
centraliserade handelsplatser. Eftersom skyldigheter betriffande bista utforande tillimpas pd alla finansiella
instrument, oavsett om de handlas pd handelsplatser eller OTC, bor virdepappersforetag samla in relevanta
marknadsdata for att kontrollera om det erbjudna OTC-priset till en kund ar réttvist och bidrar till skyldigheten
betriffande basta mojliga utforande.

Bestaimmelserna i denna férordning om riktlinjerna for utférande paverkar inte ett virdepappersforetags allmanna
skyldighet i enlighet med artikel 27.7 i direktiv 2014/65/EU att 6vervaka hur effektivt deras system och riktlinjer
for utforande av order fungerar och regelbundet bedéma de handelsplatser som anges i riktlinjerna for utférande
av order.

I denna forordning bor det inte att krdvas en dubblering av insatserna for bdsta utférande mellan ett virdepap-
persforetag som tillhandahéller tjansten att ta emot och vidarebefordra order eller portfoljférvaltning och varje
virdepappersforetag till vilket det virdepappersforetaget vidarebefordrar sina order for utforande.

Skyldigheten att tillhandahélla basta méjliga utférande av order enligt direktiv 2014/65/EU kraver att virdepap-
persforetagen vidtar alla limpliga 4tgdrder for att uppnd basta mojliga resultat for sina kunder. Kvaliteten pé
utforandet, som innefattar sddana aspekter som snabbhet och sannolikhet for utférande (verkstillighetsgrad) samt
mojlighet till och forekomst av prisforbattring, 4r en viktig faktor ndr det giller bista utforande. Hur tillgingliga,
jamforbara och konsoliderade datauppgifterna dr vad giller kvaliteten pd de olika handelsplatsernas utforande, dr
avgorande for om virdepappersforetagen och investerarna ska kunna identifiera de handelsplatser som
tillhandahéller hogsta kvalitet pa utforandet for sina kunder. For att f& basta mojliga utféranderesultat for en kund
bor virdepappersforetag jamfora och analysera relevanta data, diribland de som offentliggjorts i enlighet med
artikel 27.3 1 direktiv 2014/65/EU och motsvarande genomforandedtgirder.

Virdepappersforetag som utfor order bor kunna inkludera en enda handelsplats i sina riktlinjer endast om de kan
visa att detta gor det mojligt for dem att stadigvarande uppnd bdsta mojliga utférande for sina kunder. Vardepap-
persforetag bor vilja en enda handelsplats bara om de har skil att misstinka att den utvalda handelsplatsen
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kommer att gora det mojligt for dem att fa fram resultat for kunder som 4r minst lika bra som de resultat som de
rimligen kunde forvdnta sig av att anvdnda alternativa handelsplatser. Denna rimliga forvintning mdste
understodjas genom relevanta data som offentliggjorts i enlighet med artikel 27 i direktiv 2014/65/EU eller frin
andra interna analyser som foretagen utfor.

(109) Omfordelning av transaktioner bor anses vara till nackdel fér kunden om virdepappersforetaget eller en sirskild
kund ges otillborligt foretrade som en effekt av omfordelningen.

(110) Utan att det paverkar férordning (EU) nr 596/2014 bor kundorder, vid tillimpning av bestimmelserna i denna
forordning om hantering av kundorder, inte behandlas som i ovrigt jamforbara kundorder om de tas emot via
olika medier och det inte dr praktiskt mojligt for dem att hantera kundorderna fortlopande. Dessutom bor ett
vardepappersforetags anvindning av information avseende en dnnu inte utford kundorder for att handla for egen
rikning i de finansiella instrument som kundordern avser, eller i ddrmed relaterade finansiella instrument,
betraktas som missbruk av den informationen. Enbart det faktum att marknadsgaranter eller marknadsorgan, som
auktoriserats att agera som motparter, begriansar sig till att bedriva sin legitima verksamhet att kopa och silja
finansiella instrument eller att personer, som auktoriserats att utfora order for tredje parts rikning, begrinsar sig
till att utfora en order pa lampligt sitt, bor dock inte i sig sjlvt anses utgora missbruk av information.

(111) Vid bedomningen av huruvida en marknad uppfyller de krav som anges i artikel 33.3 a i direktiv 2014/65/EU,
att minst 50 % av de emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pd marknaden 4r sma och medelstora
foretag, bor behoriga myndigheter anvinda sig av ett flexibelt tillvigagdngssitt nir det giller marknader som inte
tidigare bedrivit ndgon affirsverksamhet, nybildade smd och medelstora foretag vars finansiella instrument har
tagits upp till handel for en period pd mindre 4n tre dr och emittenter som bara utfirdar icke-aktierelaterade
finansiella instrument.

(112) Med tanke pad mdngfalden handelsmodeller for befintliga MTF-plattformar med fokus p&d smd och medelstora
foretag i unionen och for att sdkerstilla goda resultat for den nya kategorin tillvixtmarknad for sméd och
medelstora foretag dr det andamalsenligt att ge tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag ett visst métt av
flexibilitet vid bedémningen av om emittenterna dr passande for deras handelsplats. En tillvixtmarknad for sma
och medelstora foretag bor i vilket fall som helst inte ha regler som ligger storre bordor pd emittenter dn de
regler som giller for emittenter pa reglerade marknader.

(113) Nar det giller innehdllet i upptagandedokumentet som en emittent dr skyldig att ligga fram vid forsta
upptagandet till handel av virdepapper pa en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag, dir skyldigheten
att offentliggora ett prospekt enligt direktiv 2003/71/EG inte dr tillimplig, dr det passande att de behoriga
myndigheterna har befogenhet att gora en diskretionir bedémning av huruvida de regler som faststills av
operatoren for en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag ger investerarna den information de behover.
Medan det fulla ansvaret for de uppgifter som anges i upptagandedokumentet bor ligga hos emittenten, bor
operatdren av en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag faststilla hur upptagandedokumentet bor ses
over pd passande sdtt. Detta bor inte nodvindigtvis innebdra ett formellt godkinnande frén den behoriga
myndigheten eller operatoren.

(114) Emittenters offentliggorande av darsredovisningar och halvdrsrapporter utgor en passande miniminivd for
transparens som Overensstimmer med rddande bista praxis pd befintliga marknader med inriktning pd sma och
medelstora foretag. Nar det giller innehéllet i de finansiella rapporterna bor operatdren av en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag kunna foreskriva anvindning av internationella redovisningsstandarder (International
Financial Reporting Standards) eller tillitna standarder for finansiell rapportering enligt lokala lagar och andra
forfattningar, eller bada, for emittenter vilkas finansiella instrument handlas pd en handelsplats. Tidsfrister for att
offentliggéra finansiella rapporter bor vara mindre betungande 4n de som foreskrivs i Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/109/EG (!), eftersom tidsplaner som stricker sig over lingre tid forefaller bittre anpassade
till de sma och medelstora foretagens villkor och behov.

(115) Eftersom reglerna om spridning av information om emittenter pd reglerade marknader enligt direktiv
2004/109/EG skulle bli alltfor betungande for emittenter pa tillvixtmarknader fér smd och medelstora foretag, ar
det passande att den webbplats som drivs av operatoren for tillvixtmarknaden f6r smad och medelstora foretag
blir en konvergenspunkt for investerare som soker information om emittenter som handlas pd denna
handelsplats. Ett offentliggérande pd operatorens webbplats for tillvixtmarknaden for smé och medelstora foretag
kan ocksd ske genom att skapa en direktlink till emittentens webbplats, om informationen offentliggors dir, om
linken gdr direkt till den relevanta delen av emittentens webbplats, dir investerarna ltt kan hitta gillande
foreskrifter.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angdende
upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pd en reglerad marknad och om dndring av direktiv 2001/34/EG
(EUTL 390, 31.12.2004, s. 38).



L 87/16 Europeiska unionens officiella tidning 31.3.2017

(116) Det 4r nodvandigt att ytterligare specificera nar ett tillfalligt stopp for eller avforande fran handel av ett finansiellt
instrument sannolikt skulle fororsaka betydande skador pd investerarens intresse eller for en vil fungerande
marknad. Konvergens pd detta omrdde dr nodvindig for att se till att marknadsaktorer i en medlemsstat dar
handel med finansiella instrument har skjutits upp eller finansiella instrument har avldgsnats inte missgynnas
i forhéllande till akt6rerna pa marknaden i en annan medlemsstat, dir handeln fortfarande pagar.

(117) For att sikerstilla nodvindig konvergens ar det lampligt att specificera den forteckning over omstindigheter som
innebir allvarlig skada for investerarnas intressen och for en vél fungerande marknad som skulle kunna ligga till
grund for ett beslut av en nationell myndighet, en marknadsoperator som driver en reglerad marknad eller ett
vardepappersforetag eller en marknadsoperator som driver en MTF- eller OTF-plattform att inte kréva att tillfalligt
stoppa eller avfora ett finansiellt instrument fran handel, eller att inte folja en anmailan om detta. Det dr lampligt
att denna forteckning inte dr uttommande, eftersom den kommer att forse de behoriga nationella myndigheterna
med en ram for utévandet av deras bedomning och den flexibilitet de behover vid bedémningen av enskilda
drenden.

(118) I artiklarna 31.2 och 54.2 i direktiv 2014/65/EU kravs att virdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som
driver en MTEF- eller OTF-plattform och reglerade marknaders marknadsplatsoperatorer under vissa
omstandigheter omedelbart underrittar sina behoriga nationella myndigheter. Detta krav dr avsett att sikerstilla
att de behoriga nationella myndigheterna kan fullgéra sina tillsynsuppgifter och informeras i god tid om relevanta
incidenter som kan inverka negativt pd marknadernas funktion och integritet. Information frdn operatorer som
driver handelsplatser bor gora det mojligt for nationella behoriga myndigheter att identifiera och bedoma riskerna
for marknaderna och deras deltagare samt reagera effektivt och vid behov vidta dtgarder.

(119) Det ar lampligt att uppritta en icke uttdmmande forteckning over viktiga omstindigheter dir betydande
overtrddelser av reglerna for en handelsplats, otillborliga marknadsforhallanden eller systemavbrott som ror ett
finansiellt instrument kan férmodas, och dirmed aktualiserar skyldigheten for operatérer som driver
handelsplatser att omedelbart underritta sina behoriga myndigheter i enlighet med vad som anges
i artiklarna 31.2 och 54.2 i direktiv 2014/65/EU. For detta indamdl bor en hinvisning till "reglerna f6r en
handelsplats” forstds i vid mening och omfatta alla regler, avgoranden, beslut samt allménna villkor i kontraktsfor-
pliktelser mellan handelsplatsen och dess deltagare som innehdller villkoren for handel och tilltrade till
handelsplatsen.

(120) Vad giller beteende som kan tyda pd missbruk inom ramen for tillimpningsomradet for forordning (EU)
nr 596/2014 idr det ocksd dndamalsenligt att uppritta en icke uttommande forteckning Gver signaler om
insiderhandel och otillborlig marknadspéverkan som bor beaktas av den operator som driver en handelsplats nar
den granskar transaktioner eller handelsorder for att bedoma huruvida skyldigheten att informera den berérda
nationella behoriga myndigheten ar tillimplig i enlighet med artiklarna 31.2 och 54.2 i direktiv 2014/65/EU. For
detta dandamadl bor en hinvisning till "handelsorder” omfatta alla typer av order, inklusive ett forsta upptagande till
handel, dndringar, uppdateringar och annulleringar av order, oavsett om de har utforts och oavsett vilket medel
som anvants for tilltrade till handelsplatsen.

(121) Forteckningen over signaler om insiderhandel och marknadsmanipulation bor varken vara uttommande eller
avgorande for marknadsmissbruk eller forsok till marknadsmissbruk, eftersom var och en av dessa signaler inte
nodvindigtvis i sig sjilv utgéor marknadsmissbruk eller forsok till marknadsmissbruk. Transaktioner eller
handelsorder som uppfyller en eller flera signaler kan utforas av legitima skal eller i enlighet med reglerna pa
handelsplatsen.

(122) For att sdkerstilla transparens for marknadsaktorerna, samtidigt som man forhindrar marknadsmissbruk och
bevarar konfidentialiteten och identiteten pa positionsinnehavare, bor offentliggorande av en veckorapport med
uppgifter om de totala positioner som innehas som avses i artikel 58.1 a i direktiv 2014/65/EU endast gilla
kontrakt som handlas av ett visst antal personer 6ver vissa storlekar, enligt vad som anges i denna forordning.

(123) For att sikerstdlla att marknadsdata tillhandahélls pa rimlig affirsmissig grund pd ett enhetligt sdtt i unionen,
anges i denna forordning de villkor som godkinda publiceringsarrangemang och tillhandahéllare av konsoliderad
handelsinformation madste uppfylla. Dessa villkor grundar sig pd mdlet att sikerstilla att skyldigheten att
tillhandahélla marknadsdata enligt rimliga affirsvillkor 4r tillrdckligt tydlig for att mojliggora en effektiv och
enhetlig tillimpning och samtidigt ta hidnsyn till olika foretagsmodeller och kostnadsstrukturen for leverant6rer
av marknadsdata.
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(124) For att se till att avgifter for marknadsdata faststills till en rimlig nivd, kraver skyldigheten att tillhandahélla
uppgifter om marknaden pd rimlig affirsméssig grund att priser stdr i rimlig proportion till kostnader for att
producera och sprida dessa data. Utan att det paverkar tillimpningen av konkurrensreglerna, bor leverantorer av
marknadsdata faststilla sina avgifter utifrdn de kostnader de har samtidigt som de tilldts att erhélla en rimlig
marginal, baserad pd faktorer sdsom rorelsevinstmarginal, avkastning pa kostnader, avkastning pd rorelsetillgdngar
och avkastning pa kapital. Ifall leverantorer av marknadsdata ddrar sig gemensamma kostnader for tillhanda-
hallande av data och tillhandahallande av andra tjdnster, far kostnaderna for tillhandahallande av data innefatta en
passande andel av kostnaderna for alla andra relevanta tjdnster som tillhandahalls. Eftersom det dr mycket
komplicerat att faststilla de exakta kostnaderna, bor man istallet anvinda kostnadsfordelning och kostnadsfordel-
ningsmetoder och 6verldta specificeringen av dessa kostnader till leverantorer av marknadsdata.

(125) Marknadsdata bor tillhandahéllas pé ett icke-diskriminerande sitt, vilket forutsdtter att samma pris och andra
villkor bor erbjudas alla kunder som befinner sig i samma kategori enligt offentliggjorda objektiva kriterier.

(126) For att gora det mojligt for dataanvindare att erhdlla marknadsdata utan att behova kopa andra tjanster, bor
marknadsdata erbjudas separat frdn andra tjanster. For att undvika att dataanvidndarna betalar mer 4n en géng for
samma marknadsdata ndr de koper data frén olika marknadsdatadistributorer, bér marknadsdata erbjudas per
anvindare, sdvida detta inte skulle leda till oproportionerligt stora kostnader for detta sitt att erbjuda dessa data
mot bakgrund av omfattningen p& och rickvidden av de marknadsdata som tillhandahélls for godkinda
publiceringsarrangemang och tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation.

(127) For att mojliggora for dataanvindare och behoriga myndigheter att effektivt beddma om marknadsdata
tillhandahélls pa rimlig affirsmissig grund ar det nodvindigt att alla grundldggande villkor for tillhandahéllandet
offentliggors for allminheten. Leverantorerna av marknadsdata bor dérfor limna information om sina avgifter
och innehdllet i marknadsdata och de metoder f6r kostnadsredovisning som anvints for att faststilla sina
kostnader, utan att behéva offentliggora sina faktiska kostnader.

(128) Det dr andamalsenligt att faststilla kriterier for att bestimma nir en reglerad marknads verksamhet, en MTF- eller
OTF-plattform, dr av visentlig betydelse i en virdmedlemsstat, for att undvika att skapa en skyldighet fér en
reglerad marknad att ha kontakt med eller understillas mer dn en behorig myndighet, om det annars inte skulle
vara nddvindigt enligt direktiv 2014/65/EU. I frdga om MTEF- eller OTF-plattformar ir det passande att endast
MTEF- eller OTF-plattformar med en betydande marknadsandel anses vara av visentlig betydelse, sd att inte en
eventuell omlokalisering eller forvirv av en ekonomiskt obetydlig MTF- eller OTF-plattform automatiskt medfor
upprittande av de samarbetsarrangemang som anges i artikel 79.2 i direktiv 2014/65/EU.

(129) Denna forordning ar forenlig med de grundliggande rittigheter och de principer som erkdnns i Europeiska
unionens stadga om de grundldggande rittigheterna (stadgan). Denna forordning bor séledes tolkas och tillimpas
i 6verensstimmelse med dessa rittigheter och principer, sirskilt rétten till skydd av personuppgifter, naringsfrihet,
ritten till konsumentskydd, ritten till ett effektivt rattsmedel och till en opartisk domstol. All behandling av
personuppgifter enligt denna férordning bor respektera de grundliggande rittigheterna, inklusive rdtten till
respekt for privat- och familjeliv och ritten till skydd av personuppgifter i enlighet med artiklarna 7 och 8
i Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittigheterna, och mdste Gverensstimma med direktiven
95/46/EG och forordning (EG) nr 45/2001.

(130) Esma, inrittad genom Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1095/2010 (!), har radfragats i tekniska
fragor.

(131) For att gora det mojligt for behoriga myndigheter och virdepappersforetag att anpassa sig till de nya kraven
i denna forordning, sd att de kan tillimpas pd ett effektivt och dndamadlsenligt sitt, bor forordningens
ikrafttradande anpassas till den dag da direktiv 2014/65/EU borjar tillimpas.

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande
av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUTL 331, 15.12.2010, s. 84).



L 87/18 Europeiska unionens officiella tidning 31.3.2017

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL 1

TILLAMPNINGSOMRADE
Artikel 1
Syfte och tillimpningsomride

1. Kapitel IT och avsnitt 1-4, artiklarna 59.4 och 60 och avsnitt 6 och 8 i kapitel IIl och, i den utstrickning som de
ror de bestimmelserna, kapitel I och avsnitt 9 i kapitel Il och kapitel IV i denna forordning ska gilla for
forvaltningsbolag i enlighet med artikel 6.4 i direktiv 2009/65/EG och artikel 6.6 i Europaparlamentets och ridets
direktiv 2011/61/EU ().

2. Hinvisningar till virdepappersforetag ska omfatta kreditinstitut och hanvisningar till finansiella instrument ska
omfatta strukturerad inldning vad giller alla de krav som avses i artikel 1.3 och 1.4 i direktiv 2014/65/EU och deras
tillimpningsforeskrifter i enlighet med denna forordning.

Artikel 2
Definitioner

I denna forordning giller f6ljande definitioner:
1. Relevant person: nir det giller ett virdepappersforetag, nigon av f6ljande personer:
a) En styrelseledamot, en deldgare eller motsvarande, chef eller anknutet ombud till foretaget,
b) en styrelseledamot, deldgare eller motsvarande, eller chef for ett anknutet ombud till foretaget,

¢) en av foretagets eller det anknutna ombudets anstillda, liksom alla andra fysiska personer vars tjanster stalls till
forfogande for foretaget eller foretagets anknutna ombud och som stdr under foretagets eller det anknutna
ombudets kontroll och som deltar i foretagets tillhandahdllande av investeringstjinster och utforande av
investeringsverksamhet, eller

d) en fysisk person som, inom ramen for ett entreprenadavtal, direkt deltar i tillhandahéllandet av tjanster till
virdepappersforetaget eller till dess anknutna ombud inom ramen for ett entreprenadavtal i syfte att
tillhandahélla investeringstjanster och utfora investeringsverksamhet for foretagets rikning.

2. Finansanalytiker: en relevant person som tar fram investeringsanalysunderlaget.

3. Utkontraktering: ett arrangemang i ndgon form mellan ett virdepappersforetag och en tjinsteleverantor genom vilket
tjansteleverantoren utfér en process, en tjanst eller en verksamhet som annars skulle ha utforts av virdepappers-
foretaget sjilvt.

3a. Person med vilken en relevant person har ett slaktskapsforhdllande: ndgon av foljande personer:

a) Den relevanta personens maka/make eller en person som i enlighet med nationell lagstiftning betraktas som
likstdlld med maka/make.

b) Ett minderdrigt barn eller styvbarn till den relevanta personen.

¢) Alla andra sliktingar till den relevanta personen som har delat den personens hushéll under minst ett ar den dag
dé transaktionen mellan de berérda personerna dger rum.

4. Transaktion for vardepappersfinansiering: transaktion f6r virdepappersfinansiering enligt definitionen i artikel 3.11
i Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr 2015/2365 (3.

5. Ersdttning: alla former av betalningar eller finansiella eller icke-finansiella forméner som féretag direkt eller indirekt
har beviljat relevanta personer for tillhandahéllandet av investeringstjanster eller sidotjanster till kunder.

6. Rdvara: varje vara av fungibel natur som kan levereras, inklusive metaller samt malm och legeringar av dessa,
jordbruksprodukter och energi exempelvis i form av elektricitet.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
indring 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 rddets férordning (EU) 2015/2365 av den 25 november 2015 om transparens i transaktioner for virdepappers-

finansiering och om ateranvindning samt om dndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 337, 23.12.2015,s. 1)
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Artikel 3
Villkor tillimpliga pa tillhandahdllandet av information

1.  Om det enligt detta direktiv krdvs att information ska tillhandahallas pa ett varaktigt medium enligt definitionen
i artikel 4.1.62 i direktiv 2014/65/EU ska virdepappersforetagen endast tillatas tillhandahalla den informationen pa ett
annat varaktigt medium dn papper om foljande villkor ar uppfyllda:

a) Tillhandahallandet av den informationen pd det mediet 4r limpligt for det sammanhang i vilket affirsverksamheten
mellan foretaget och kunden bedrivs eller kommer att bedrivs, och

b) den person till vilken informationen ska tillhandahéllas, nir det finns en valméjlighet mellan information p& papper
eller pd det andra varaktiga mediet, uttryckligen valjer tillhandahallande av informationen péd det andra mediet.

2. Om ett virdepappersforetag enligt artikel 46, 47, 48, 49, 50 eller 66.3 i denna forordning tillhandahéller en kund
information via en webbplats och den informationen inte riktas personligen till kunden ska virdepappersforetag
sakerstilla att foljande villkor 4r uppfyllda:

a) Tillhandahdllandet av den informationen pd det mediet ar limpligt for det sammanhang i vilket handeln mellan
foretaget och kunden bedrivs eller kommer att bedrivas,

b) kunden maste uttryckligen samtycka till att informationen tillhandahalls i den formen,
¢) kunden madste underrittas elektroniskt om webbadressen, och var pa webbplatsen informationen finns tillgdnglig,
d) informationen méste vara aktuell, och

e) informationen madste fortlopande finnas tillginglig via den webbplatsen under en s lang tidsperiod som kunden
rimligtvis kan behova for att ta del av den.

3. Vid tillimpning av denna artikel ska tillhandahallandet av information via elektronisk kommunikation anses vara
lamplig for det sammanhang i vilket handeln mellan foretaget och kunden bedrivs, eller ska bedrivas, ide fall det finns
beligg for att kunden har regelbunden tillgdng till Internet. Om kunden har ldmnat en e-postadress i syfte att utfora den
handeln ska betraktas som ett sddant bevis.

Artikel 4
Tillhandahéllande av investeringstjinst pa tillfillig grund
(Artikel 2.1 i direktiv 2014/65/EU)

Vid tillimpning av undantaget i artikel 2.1 c i direktiv 2014/65/EU, ska en investeringstjinst anses erbjuden pd tillfallig
grund under utévandet av en yrkesmissig verksamhet om f6ljande villkor dr uppfyllda:

a) En nira och verklig anknytning finns mellan yrkesverksamheten och tillhandahéllandet av investeringstjinsten till
samma kund, sa att investeringstjnsten kan betraktas som komplement till den huvudsakliga yrkesverksamheten,

b) tillhandahdllandet av investeringstjanster till kunderna till den huvudsakliga yrkesverksamheten syftar inte till att
utgdra en systematisk inkomstkilla for den person som tillhandahaller yrkesverksamheten, och

c¢) personen som tillhandahéller yrkesverksamheten marknadsfor inte eller framjar inte pd annat sitt sin formdga att
tillhandahélla investeringstjanster, utom nir dessa anges for kunder som ett komplement till den huvudsakliga
yrkesverksamheten.

Artikel 5
Grossistenergiprodukter som mdste avvecklas fysiskt
(Artikel 4.1.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid tillimpning av avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU méste en grossistenergiprodukt fysiskt avvecklas
om samtliga féljande villkor ar uppfyllda:

a) Den innehdller bestimmelser som sdkerstiller att avtalsparterna har inrittat proportionella arrangemang for att
kunna leverera eller motta leverans av den underliggande ravaran; ett avtal om avstimning med den systemansvarige
for Gverforingssystemet pd el- och gasomrddet ska betraktas som ett proportionellt arrangemang om parterna
i avtalet dr skyldiga att sikerstilla den fysiska leveransen av el eller gas,
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b) den infér ovillkorliga, obegrinsade och bindande skyldigheter for parterna i avtalet att leverera och ta emot leverans
av den underliggande révaran,

¢) den tillater inte endera parten att ersitta fysisk leverans med kontantavrikning, och

d) skyldigheterna enligt avtalet inte kan kvittas mot dtaganden fran andra avtal mellan de berorda parterna, utan att det
paverkar rittigheterna for parterna i avtalet att netta sina kontantbetalningsskyldigheter.

Vid tillimpning av led d, ska operativ nettning i el- och gasmarknader inte betraktas som kvittning av forpliktelser enligt
ett avtal mot forpliktelser fran andra avtal.

2. Operativ nettning ska forstds som varje nominering av el- och gaskvantiteter som ska matas in i ett nit till f6ljd av
regelkrav eller begdran av en systemansvarig for overforingssystemet enligt definitionen i artikel 2.4 i Europaparlamentets
och rddets direktiv 2009/72/EG (') for ett foretag med motsvarande uppgifter som en som en systemansvarig for
overforingssystem pé nationell nivd. Allt utseende av kvantiteter baserade pd operativ nettning fir inte limnas till
avtalsparterna enligt eget avgorande.

3. Vid tillimpning av avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65[EU, ska force majeure inkludera varje exceptionell
hindelse eller alla eventuella omstandigheter som ligger utanfor de avtalsslutande parternas kontroll, som avtalsparterna
inte rimligen kunde ha forutsett eller undvikit genom att jaktta limplig och rimlig tillborlig aktsamhet och som
forhindrar en avtalspart eller bada avtalsparter frdn att fullgora sina avtalsforpliktelser.

4. Vid tillimpning av avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU ska bona fide oférmdga att avveckla inkludera varje
hindelse eller rad omstindigheter, som inte uppfyller kraven pé force majeure i den mening som avses i punkt 3, vilka ar
objektivt och uttryckligen definierade i avtalsvillkoren, f6r en eller bada avtalsparterna, som handlar i god tro, att inte
fullgora sina avtalsforpliktelser.

5.  Forekomsten av force majeure eller bona fide oférmaga att avveckla avsittning ska inte forhindra att ett avtal
betraktas som “fysiskt avvecklat” i den mening som avses i stycke C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU

6.  Forekomsten av obestdndsklausuler som foreskriver att en part har ritt till ekonomisk ersittning vid uteblivet eller
bristande uppfyllande av avtalet ska inte forhindra att avtalet betraktas som “fysiskt avvecklat” i den mening som avses
i avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU.

7. Leveransmetoderna for de avtal som betraktas som “fysiskt avvecklade” i den mening som avses i avsnitt C.6
i bilaga I till direktiv 2014/65/EU ska minst omfatta foljande:

a) Fysisk leverans av de relevanta rdvarorna i sig.

b) Utlimnande av en handling som ger rattigheter av 4garrittslig natur till de relevanta varugrupperna eller den
relevanta kvantiteten av de berorda varorna.

¢) Andra metoder for att genomféra Gverforingen av rdttigheter av dganderittslig natur vad giller den relevanta
kvantiteten av varor utan att fysiskt leverera dem, inklusive anmilan, schemaldggning eller nominering till operatéren
av ett energiférsorjningsnit, som ger mottagaren rtt till den relevanta varukvantiteten.

Artikel 6
Energiderivatkontrakt som avser olja och kol och grossistenergiprodukter
(Artikel 4.1.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid tillimpning av avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, ska energiderivatavtal som avser olja vara
kontrakt med all slags mineraloljor och petroleumgaser, vare sig i flytande form eller i gasform, inklusive produkter,
komponenter och derivat av olja och drivmedel, inklusive sddana med biobrinsletillsatser som underliggande tillgang.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma regler f6r den inre marknaden for el och om
upphivande av direktiv 2003/54/EG (EUTL 211, 14.8.2009, 5. 55).
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2. Vid tillimpning av avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, ska energiderivatkontrakt som avser kol vara
kontrakt med kol, definierad som ett svart eller morkbrunt brinnbart mineralimne bestdende av karboniserat
vegetabiliskt 4mne, anvint som brinsle, som underliggande tillgdng.

3. Vid tillimpning av avsnitt C.6 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU ska derivatkontrakt som har de egenskaper som
kinnetecknar grossistenergiprodukter enligt definitionen i artikel 2.4 i forordning (EU) nr 1227/2011 vara
derivatkontrakt med el eller naturgas som underliggande tillgdng i enlighet med leden b och d i artikel 2.4 i den
forordningen.

Artikel 7
Ovriga finansiella derivatinstrument
(Artikel 4.1.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ett kontrakt som inte dr ett avistakontrakt i enlighet med punkt 2 och som inte har kommersiella dndamal
i enlighet med av punkt 4, ska vid tillimpningen av avsnitt C.7 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU anses ha samma
egenskaper som andra finansiella derivatinstrument om det uppfyller féljande villkor:

a) Det uppfyller ett av foljande kriterier:

i) Det handlas pé en handelsplatts i tredje land som fyller en liknande funktion som en reglerad marknad, en MTE-
eller OTF-plattform,

ii) det anges uttryckligen att instrumentet ska handlas pa eller omfattas av reglerna pd en reglerad marknad, en MTF
eller OTF-plattform eller en sddan handelsplats i tredjeland, eller

iii) det motsvarar ett kontrakt som handlas pd en reglerad marknad, en MTF-plattform, en OTF-plattform eller ett
tredjelands handelsplats, med avseende pd priset, borsposten, leveransdatum och andra avtalsvillkor.

b) Det ar standardiserat sd att priset, borsposten, leveransdatumet eller andra villkor huvudsakligen bestims med
hanvisning till l16pande offentliggjorda priser, standardborsposter eller standardiserade leveransdatum.

2. Vid tillimpningen av punkt 1 ska ett avistakontrakt vara ett kontrakt for forsiljningen av en révara, tillgdng eller
rittighet dér det i villkoren anges att leverans planeras att ske under den lingre av foljande perioder:

a) Tva handelsdagar, eller

b) den period som ir allmint accepterad pd marknaden som normala leveransperioden f6r den révaran, tillgdngen eller
rattigheten.

Ett kontrakt ska dock inte anses utgora ett avistakontrakt ifall det, oberoende av de uttryckliga kontraktsvillkoren,
foreligger en 6verenskommelse mellan avtalsparterna om att leveransen av den underliggande tillgdngen ska senareliggas
och inte genomforas under den period som avses i punkt 2.

3. Vid tillimpning av avsnitt C.10 i bilaga I till Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG (') ska ett
derivatkontrakt som dr hanforligt till en underliggande tillgdng som avses det avsnittet eller i artikel 8 i denna férordning
anses ha de egenskaper som kénnetecknar andra derivatinstrument om ett av foljande villkor 4r uppfyllt:

a) Kontraktet avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant om en eller flera parter viljer detta, utom péd grund av
fallissemang eller annan avvecklingshindelse.

b) Det handlas pd en reglerad marknad, en MTF- eller OFT-plattform, eller en handelsplats i tredje land som fyller en
liknande funktion som en reglerad marknad, MTF- eller OTE-plattform.

¢) Kontraktet uppfyller villkoren enligt punkt 1.

(") Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument och om dndring av
radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och rédets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av radets direktiv
93/22/EEG (EUTL 145, 30.4.2004, 5. 1).
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4. Ett kontrakt ska anses ha kommersiella dndamdl vid tillimpning av avsnitt C.7 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU
och inte ha samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument vid tillimpning av avsnitt 7 och 10 i den
bilagan, om f6ljande villkor 4r uppfyllda:

a) Det ingds med eller av en operator eller forvaltare av ett energioverforingsndt, energiutjdmningssystem eller
rorledningsnit, och

b) det dr nodvindigt att uppritthalla balans mellan tillgdng och anvindning av energi vid en given tidpunkt, dven dd
den reservkapacitet som kontrakterats av en systemansvarig for eloverforingen enligt definitionen i artikel 2.4

i direktiv 2009/72/EG 6verfors frin en forhandskvalificerad leverantor av utjimningstjanster till en annan
forhandskvalificerad leverantor av utjamningstjinster med samtycke av den berorda systemansvarige for 6verforingen.

Artikel 8
Derivat enligt avsnitt C.10 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU
(Artikel 4.1.2 i direktiv 2014/65/EU)

Utover derivatkontrakt som uttryckligen namns i stycke C.10 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU ska ett derivatkontrakt
omfattas av bestimmelserna i det avsnittet om det uppfyller de kriterier som anges i det avsnittet och i artikel 7.3
i denna forordning och den avser ndgot av foljande:

a) Bandbredd pé telekomomrédet.

b) Lagringskapacitet for rdvaror.

c) Overforings- eller transportkapacitet avseende rdvaror, via antingen kabel, rorledning eller annat sitt med undantag
av Overforingsrittigheter som avser elektricitetséverforing som overskrider elomradeskapaciteter nir de, pd
primédrmarknaden, kontrakteras med eller av en systemansvarig for overforingen eller personer som agerar som
tjansteleverantorer pa deras vignar och for att tilldela 6verforingskapacitet.

d) En utslappritt, ett 1an, ett tillstdnd, enrdttighet eller liknande tillgdng som 4r direkt kopplad till leverans, distribution
eller forbrukning av energi frin fornybara killor, utom om kontraktet redan omfattas av tillimpningsomradet for
avsnitt C i bilaga I till direktiv 2014/65/EU.

e) En geologisk, miljorelaterad eller annan fysisk variabel, utom om kontraktet ror enheter som erkénts uppfylla kraven
i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG ().

f) Andra utbytbara tillgdngar eller rittigheter som kan Gverforas, utom rittigheter att erhélla tjinster.

g) Ett index eller mdtt som avser priset eller virdet av, eller transaktionsvolymen for, en tillgdng, rattighet, tjdnst eller
skyldighet.

h) Ett index eller métt baserat pé forsikringsmatematisk statistik.

Artikel 9
Investeringsradgivning.
(Artikel 4.1.4 i direktiv 2014/65/EU)

Vid tillimpning av definitionen pd “investeringsrddgivning” i artikel 4.1.4 i direktiv 2014/65/EU ska en personlig
rekommendation avse en rekommendation som ges till en person i dennes egenskap av investerare eller presumtiv
investerare, eller i dennes egenskap av ombud for en investerare eller presumtiv investerare.

Den rekommendationen ska presenteras som lamplig for personen i friga eller vara baserad pd en bedomning av den
berdrda personens omstindigheter, och ska utgéra en rekommendation att vidta en av foljande rad dtgirder:

a) Att kopa, silja, teckna sig for, byta, 16sa in, behélla eller garantera ett sérskilt finansiellt instrument, eller

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/87EG av den 13 oktober 2003 om ett system for handel med utslippsritter f6r
viaxthusgaser inom gemenskapen och om dndring av rddets direktiv 96/61/EG (EUT L 275, 25.10.2003, 5. 32).
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b) att utnyttja eller inte utnyttja en ritt som ett visst finansiellt instrument ger att kopa, silja, teckna sig for, byta eller
16sa in ett finansiellt instrument.

En rekommendation ska inte anses utgéra en personlig rekommendation om den uteslutande sinds ut via distribu-
tionskanaler eller till allmadnheten.

Artikel 10
Egenskaper hos andra derivatkontrakt som avser valutor

1. Vid tillimpning av avsnitt C.4 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU, ska andra derivatkontrakt som avser en valuta
inte vara ett finansiellt instrument om kontraktet ar ett av foljande:

a) Ett avistakontrakt i den mening som avses i punkt 2 i denna artikel
b) Ett betalningsmedel som
i) madste avvecklas fysiskt pd annat sitt dn genom fallissemang eller nigon annan uppsidgningshindelse,

ii) ingds av minst en person som inte dr en finansiell motpart i den mening som avses i artikel 2.8 i Europapar-
lamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 (),

iii) det ingds avtal om i syfte att underlitta betalning for identifierbara varor, tjanster eller direktinvestering, eller
iv) inte handlas pd en handelsplats.

2. Vid tillimpningen av punkt 1 ska ett avistakontrakt vara ett kontrakt for vixling av en valuta mot en annan valuta
pa de villkor som anger att leverans planeras att ske under den lingre av foljande perioder:

a) 2 handelsdagar f6r varje par av de viktiga valutor som anges i punkt 3.

b) For varje par av valutor dir minst en valuta inte dr en viktig valuta, den lingre perioden av antingen 2 handelsdagar
eller den period som pd marknaden ar allmédnt accepterad for det valutaparet som den normala leveransperioden.

¢) Om kontraktet for vixlingen av de valutorna anvinds i det huvudsakliga syftet att silja eller kopa ett Gverltbart
virdepapper eller en fondforetagsandel, den kortare perioden av antingen den period som pd marknaden ér allmint
accepterad for avveckling av det Gverldtbara virdepapperet eller en fondforetagsandel som den normala leverans-
perioden eller 5 handelsdagar.

Ett kontrakt ska dock inte anses utgora ett avistakontrakt ifall det, oberoende av de uttryckliga kontraktsvillkoren,
foreligger en overenskommelse mellan avtalsparterna om att valutaleveransen ska senareldggas och inte genomféras
under den period som anges i punkt 1.

3. De viktigaste valutorna vid tillimpning av punkt 2 ska endast inkludera US-dollarn, euron, den japanska yenen,
pund sterling, schweiziska franc, australiska dollar, kanadensiska dollar, Hongkong dollar, den svenska kronan,
nyzeeldndska dollar, Singapore dollar, den norska kronan, den mexikanska peson, den kroatiska kunan, den bulgariska
leven, den danska kronan, den tjeckiska korunan, den ungerska forinten, den polska ztotyn och ruminska leu.

4. Vid tillimpningen av punkt 2 ska en handelsdag betyda varje dag med normal handel i jurisdiktionen i bada
valutor som vixlas enligt vixlingskontraktet for dessa valutor samt i jurisdiktionen for ett tredjelands valuta om nagot av
foljande villkor dr uppfyllt:

a) Vixlingen av dessa valutor inbegriper att rikna om dem genom den tredje valutan for likviditetsindamal, eller

b) den normala leveranstiden for vixlingen av de valutorna hénvisar till jurisdiktionen for den tredje valutan.

(") Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register (EUTL 201, 27.7.2012,s. 1).
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Artikel 11
Penningmarknadsinstrument
(Artikel 4.1.17 i direktiv 2014/65/EU)

Penningmarknadsinstrument enligt artikel 4.1.17 i direktiv 2014/65/EU ska inbegripa statsskuldvixlar, bankcertifikat, fo-
retagscertifikat och andra instrument med vésentligen likvirdiga kdnnetecken nir dessa har foljande egenskaper:

a) De har ett viarde som kan faststéllas nar som helst.
b) De inte ar derivat.

¢) De har en l6ptid vid emissionstillfillet pd hogst 397 dagar.

Artikel 12

Systematiska internhandlare for aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra
liknande finansiella instrument

(Artikel 4.1.20 i direktiv 2014/6 5/EU)

Ett virdepappersforetag ska anses vara en systematisk internhandlare enligt artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU med
avseende pa varje aktie, depdbevis, borshandlade fond, certifikat och andra liknande finansiellt instrument dir det
handlar for egen rikning enligt foljande kriterier:

a) I en frekvent och systematisk omfattning i det finansiella instrument for vilket det finns en likvid marknad enligt
definitionen i artikel 2.1.17 b i férordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 médnaderna

i) antalet OTC-transaktioner som utforts for egen rikning nér det utfér kundorder ar lika med eller storre dn 0,4 %
av det totala antalet transaktioner i det relevanta finansiella instrumentet som utférs i unionen pa en handelsplats
eller OTC under samma period,

ii) de OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfor for egen rikning nir det utfér kundorder i det
relevanta finansiella instrumentet sker i genomsnitt dagligen,

b) i en frekvent och systematisk omfattning i det finansiella instrument for vilket det inte finns en likvid marknad enligt
definitionen i artikel 2.1.17 b i foérordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 mdnaderna de OTC-
transaktioner som genomfors av virdepappersforetaget for egen rikning nir det utfér kundorder sker i genomsnitt
dagligen,

) i en visentlig omfattning i det finansiella instrument dir storleken pd OTC-handeln som virdepappersforetaget
genomfort for egen rikning vid utférande av kundorder, under de senaste 6 manaderna, ir lika med eller storre dn
antingen

i) 15 % av den totala omsdttningen i det finansiella instrumentet som utforts av virdepappersforetaget for egen eller
for kunders rikning och som utfors pd en handelsplats eller OTC-plattform, eller

ii) 0,4 % av den totala omsittningen i det finansiella instrumentet i unionen pa en handelsplats eller OTC-plattform.

Artikel 13
Systematiska interhandlare for obligationer
(Artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU)

Ett virdepappersforetag ska anses vara en systematisk internhandlare i enlighet med artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU
med avseende pa alla obligationer som tillhor ett obligationsslag som emitterats av samma foretag eller av varje annat
foretag inom samma koncern dir det, med avseende pa varje sddan obligation, handlar for egen rakning enligt foljande
kriterier:

a) I en frekvent och systematisk omfattning i en obligation for vilken det finns en likvid marknad enligt definitionen
i artikel 2.1.17 a i forordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 ménaderna

i) antalet OTC-transaktioner som virdepappersforetaget utfort for egen rikning nér det utfort kundorder ar lika med
eller storre 4n 2,5 % av det totala antalet transaktioner i den relevanta obligationen som utfors i unionen pa en
handelsplats eller OTC-plattform under samma period,
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ii) de OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rikning ndr det utfért kundorder i det
relevanta finansiella instrumentet sker i genomsnitt en géng i veckan,

b) i en frekvent och systematisk omfattning i en obligation for vilken det inte finns en likvid marknad enligt
definitionen i artikel 2.1.17 a i forordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 ménaderna de OTC-
transaktioner som genomforts av virdepappersforetaget for egen rakning nar det utfort kundorder sker i genomsnitt
en ging i veckan,

c) i en visentlig omfattning i en obligation dir storleken pd OTC-handeln som virdepappersforetaget genomfort for
egen rikning nér det utfort kundorder, under de senaste 6 ménaderna, dr lika med eller storre dn ndgot av foljande:

i) 25 % av den totala omsittningen i den obligationen som utforts av virdepappersforetaget for egen eller for
kunders rikning och utforts pa en handelsplats eller OTC-plattform.

ii) 1 % av den totala omsittningen i den obligationen som utforts i unionen pa en handelsplats eller OTC-plattform.

Artikel 14
Systematiska internhandlare for strukturerade finansiella produkter
(Artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU)

Ett virdepappersforetag ska anses vara en systematisk internhandlare i enlighet med artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU
med avseende pd alla strukturerade finansiella produkter som tillhér en klass strukturerade finansiella produkter som
emitterats av samma foretag eller av varje annat foretag inom samma koncern dir det, med avseende pé varje sddan
strukturerad finansiell produkt, handlar som det handlar med for egen rikning enligt foljande kriterier:

a) Ien frekvent och systematisk omfattning i en strukturerad finansiell produkt for vilken det finns en likvid marknad
enligt definitionen i artikel 2.1.17 a i férordning (EU) nr 600/2014 dar under de senaste 6 mdnaderna

i) antalet OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rikning ndr det utfér kundorder ér lika
med eller storre dn 4 % av det totala antalet transaktioner i det relevanta strukturerade finansiella instrumentet
som utforts i unionen pd en handelsplats eller OTC-plattform under samma period,

ii) de OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfor for egen rikning nidr det utfér kundorder i det
relevanta finansiella instrumentet i genomsnitt gors en gang i veckan,

b) i en frekvent och systematisk omfattning i en strukturerad finansiell produkt for vilken det inte finns en likvid
marknad enligt definitionen i artikel 2.1.17 a i férordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 manaderna de
OTC-transaktioner som genomforts av virdepappersforetaget for egen rikning nar det utfort kundorder i genomsnitt
gors en gang i veckan,

) i en visentlig omfattning i en strukturerad finansiell produkt dir antalet OTC-transaktioner som virdepappers-
foretaget genomfort for egen rikning nidr det utfort kundorder, under de senaste 6 ménaderna, ar lika med eller
storre dn antingen

i) 30 % av den totala nominella handeln i den strukturerade finansiella produkten som utférts av virdepappers-
foretaget for egen eller for kunders rikning och som utforts pa en handelsplats eller OTC-plattform, eller

i) 2,25 % av den totala nominella handeln i den strukturerade finansiella produkten som utférs i unionen péd en
handelsplats eller OTC-plattform.

Artikel 15
Systematiska interhandlare f6r derivat
(Artikel 4.1.20 i direktiv 2014/6 5/EU)

Ett virdepappersforetag ska anses vara en systematisk internhandlare i enlighet med artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU
med avseende pd alla derivat som tillhor en klass av derivat dir virdepappersforetaget, med avseende pé varje sddant
derivat, handlar for egen rakning enligt f6ljande kriterier:

a) I en frekvent och systematisk omfattning i ett derivat for vilket det finns en likvid marknad enligt definitionen
i artikel 2.1.17 a i férordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 ménaderna

i) antalet OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rikning nar det utfort kundorder ar lika
med eller storre dn 2,5 % av det totala antalet transaktioner i den relevanta derivatklassen som utfors i unionen pa
en handelsplats eller OTC-plattform under samma period,
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ii) de OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rikning nér det utfort kundorder i denna
derivatklass 1 genomsnitt gors en gang i veckan,

b) i en frekvent och systematisk omfattning i en derivatprodukt for vilken det inte finns en likvid marknad enligt
definitionen i artikel 2.1.17 a i forordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 ménaderna de OTC-
transaktioner som genomforts av virdepappersforetaget for egen rikning ndr det utfért kundorder i genomsnitt gors
en ging i veckan,

c) i en visentlig omfattning i ett derivat dir antalet OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen
rakning ndr det utfort kundorder, under de senaste 6 manaderna, ar lika med eller storre 4n antingen

i) 25 % av den totala nominella handeln i den derivatklassen som utforts av virdepappersforetaget for egen eller for
kunders rakning och som utforts pa en handelsplats eller OTC-plattform, eller

ii) 1 % av den totala nominella handeln i den derivatklassen som utforts i unionen pd en handelsplats eller OTC-
plattform.

Artikel 16
Systematiska interhandlare f6r emissionsritter
(Artikel 4.1.20 i direktiv 2014/6 5/EU)

Ett virdepappersforetag ska anses vara en systematisk internhandlare i enlighet med artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU
med avseende pd alla utsldppsritter dir virdepappersforetaget, med avseende pd varje sidant instrument, handlar for
egen rakning enligt f6ljande kriterier:

a) I en frekvent och systematisk omfattning i en utsldppsritt for vilken det finns en likvid marknad enligt definitionen
i artikel 2.1.17 a i forordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 méinaderna

i) antalet OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rikning nir det utfort kundorder 4r lika
med eller storre 4n 4 % av det totala antalet transaktioner i den relevanta slaget av utslappsritter som utfors
i unionen pa en handelsplats eller OTC-plattform under samma period,

ii) de OTC-transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rikning nar det utfort kundorder i detta slag
av utsldppsratter i genomsnitt gors en gang i veckan,

b) i en frekvent och systematisk omfattning i en utsldppsritt for vilken det inte finns en likvid marknad enligt
definitionen i artikel 2.1.17 a i forordning (EU) nr 600/2014 dir under de senaste 6 ménaderna de OTC-
transaktioner som genomforts av virdepappersforetaget for egen rikning i det relevanta slaget av utsldppsritter nir
det utfort kundorder i genomsnitt gors en gang i veckan,

c) ett virdepappersforetag handlar for egen rikning i en visentlig omfattning i en utslippsritt ddr antalet OTC-
transaktioner som virdepappersforetaget genomfort for egen rakning vid utférande av kundorder, under de senaste 6
ménaderna, dr lika med eller storre dn antingen

i) 30 % av den totala nominella handeln i det slaget av emissionsritter som utforts av virdepappersforetaget for
egen eller for kunders rikning och som utforts pa en handelsplats eller OTC-plattform, eller

i) 2,25 % av den totala nominella handeln i det slaget av emissionsritter som utforts i unionen pd en handelsplats
eller OTC-plattform.

Artikel 17
Relevanta bedomningsperioder
(Artikel 4.1.20 i direktiv 2014/65/EU)

Villkoren i artiklarna 12-16 ska bedomas kvartalsvis pd grundval av uppgifter frin de senaste 6 ménaderna.
Bedomningsperioden ska starta den forsta arbetsdagen i januari, april, juli och oktober.
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Nyligen emitterade instrument ska endast beaktas vid bedémningen om historiska statistiska uppgifter ticker en period
av minst tre mdnader nir det giller aktier, depdbevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella
instrument och sex veckor nir det giller obligationer, strukturerade finansiella produkter och derivat.

Artikel 18
Algoritmisk handel
(Artikel 4.1.39 i direktiv 2014/65/EU)

I syfte att ytterligare specificera definitionen av algoritmisk handel i enlighet med artikel 4.1.39 i direktiv 2014/65/EU,
ska ett system anses ha inget eller begriansat manskligt ingripande dar, for varje order- eller budgenerationsprocess eller
varje process for att optimera orderutforande, ett automatiserat system fattar beslut pd alla stadier om nér en order eller
bud ska initieras, genereras, routas eller utforas utifrén pé forhand faststillda parametrar.

Artikel 19
Tekniker for algoritmisk hogfrekvenshandel
(Artikel 4.1.40 i direktiv 2014/65/EU)

1.  En stor mingd intradagsmeddelanden i enlighet med artikel 4.1.40 i direktiv 2014/65/EU ska i genomsnitt bestd
av ndgot av foljande:

a) Minst tvd meddelanden per sekund, med avseende péd varje enskilt finansiellt instrument som handlas pd en
handelsplats;

b) minst fyra meddelanden per sekund, med avseende péd varje enskilt finansiellt instrument som handlas pd en
handelsplats.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ska meddelanden som avser finansiella instrument for vilka det finns en likvid
marknad i enlighet med artikel 2.1.17 i férordning (EU) nr 600/2014 ingd i berdkningen. Meddelanden som inforts med
tanke pd handel som uppfyller kriterierna i artikel 17.4 i direktiv 2014/65/EU ska ocksd tas med i berdkningen.

3. Vid tillimpning av punkt 1 ska meddelanden som inforts i syfte till handel f6r egen rikning inkluderas
i berdkningen. Meddelanden som inforts genom andra tekniker for handel 4n de som forlitar sig pd handel for egen
rakning ska inkluderas i berdkningen om foretagets teknik for utférande dr strukturerad for att undvika att utforandet
sker i egen rikning.

4. Vid tillimpning av punkt 1, for berikningen av andelen stora mingder intradagsmeddelanden nir det giller
leverantdrer av direkt elektroniskt tilltride, ska meddelanden som limnats in av deras kunder med direkt elektroniskt
tilltrade inte tas med i berikningen.

5. Vid tillimpning av punkt 1 ska handelsplatser, pd begiran, tillhandahélla de berorda foretagen uppskattningar av
det genomsnittliga antalet meddelanden per sekund manadsvis tvd veckor efter utgdngen av varje kalendermdnad och
dirvid beakta alla meddelanden som limnats in under de foregdende 12 manaderna.

Artikel 20
Direkt elektroniskt tilltride

(Artikel 4.1.41 i direktiv 2014/65/EU)

1. En person ska anses inte ha mojlighet att elektroniskt vidarebefordra order avseende ett finansiellt instrument
direkt till en handelsplats enligt artikel 4.1.41 i direktiv 2014/65/EU nér den personen inte kan handla diskretionart vad
avser de exakta brékdelen av en sekund av orderregistrering och orderns livslingd inom denna tidsram.

2. En person ska anses inte ha mojlighet till sddan direkt elektronisk overféring om det dger rum genom
arrangemang for optimering av processer for orderutférande som faststiller andra orderparametrar dn platsen eller
platserna dir ordern bor limnas in, sdvida inte dessa arrangemang 4r inbaddade i kundsystemen och inte i de system
som tillhér medlemen eller deltagaren pa en reglerad marknad eller MTE-plattformar eller kund hos OTF-plattformar.
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KAPITEL I

ORGANISATORISKA KRAV

AVSNITT 1

Organisation
Artikel 21
Allminna organisatoriska krav
(Artikel 16.2-16.10 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag ska uppfylla foljande organisatoriska krav:

a) Infora, tillimpa och uppritthdlla beslutsforfaranden och en organisationsstruktur som tydligt och pa ett
dokumenterat sitt specificerar rapporteringsrutiner och fordelar funktioner och ansvarsomréden.

b) Sikerstiller att deras relevanta personer dr medvetna om de forfaranden som méste foljas for att de pa ett korrekt sitt
ska fullgéra sina skyldigheter.

¢) Infora, tillimpa och uppritthdlla limpliga interna kontrollmekanismer som ar utformade for att sikerstilla att beslut
och forfaranden efterlevs pd alla nivder inom virdepappersforetaget.

d) Anstilla personal med den kompetens, kunskap och sakkunskap som kravs for att kunna fullgora de uppgifter som
tilldelats dem.

e) Infora, tillimpa och uppritthélla effektiv intern rapportering och férmedling av information pd alla relevanta nivaer
i viardepappersforetaget.

f) Noggrant och korrekt registrera uppgifter avseende deras affarsverksamhet och interna organisation.

g) Om de relevanta personerna fullgér flera funktioner, sikerstilla att detta inte hindrar, och sannolikt inte kommer att
hindra, dem fran att fullgora sina sirskilda funktioner pé ett sunt, drligt och professionellt sitt.

For att uppfylla kraven i denna punkt ska virdepappersforetagen beakta verksamhetens art, omfattning och komplexitet,
samt art och omfattning pd de investeringstjanster och den investeringsverksamhet som utférs inom ramen for
verksamheten.

2. Virdepappersforetag ska infora, tillimpa och uppritthdlla system och forfaranden som ar lampliga for att, med
beaktande av den berdrda informationens art, sld vakt om informationens sikerhet, integritet och konfidentialitet.

3. Virdepappersforetag ska infora, tillimpa och uppritthalla limpliga riktlinjer for kontinuitet av verksamheten for
att vid ett eventuellt avbrott i system eller procedurer sakerstilla att dess visentliga data och funktioner bevaras och att
dess investeringstjanster och investeringsverksamhet uppritthalls eller, i de fall detta inte dr mojligt, att skyndsamt
dtervinna dessa data och funktioner och att skyndsamt dteruppta investeringstjdnster och investeringsverksamhet.

4.  Virdepappersforetag ska infora, tillimpa och uppritthdlla redovisningsstrategier och redovisningsforfaranden som
gor det mojligt for dem att, pd begdran frin den behoriga myndigheten, utan drojsmal inkomma med finansiella
rapporter till den behoriga myndigheten som ger en rittvisande bild av foretagets ekonomiska stillning och som foljer
alla tillimpliga redovisningsstandarder och redovisningsregler.

5. Virdepappersforetag ska overvaka och regelbundet utvdrdera om deras system, interna kontrollmekanismer och
atgirder, som inforts enligt punkterna 1-4, dr limpliga och effektiva och vidta limpliga tgirder for att avhjilpa
eventuella brister.

Artikel 22
Regelefterlevnad

(Artikel 16.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag ska infora, tillimpa och uppritthélla lampliga riktlinjer och férfaranden som ar utformade for
att uppticka alla risker for att foretaget underldter att uppfylla sina skyldigheter enligt direktiv 2014/65/EU, samt risker
i samband med detta, och inritta limpliga tgdrder och forfaranden for att minimera dessa risker och ge de behériga
myndigheterna mojlighet att effektivt utova sina befogenheter enligt det direktivet.
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Virdepappersforetag ska beakta affirsverksamhetens art, omfattning och komplexitet, samt art och omfattning pd
investeringstjanster som utfors och den investeringsverksamhet som bedrivs under verksamhetens ging.

2. Virdepappersforetag ska inféra och uppritthélla en permanent och effektiv avdelning for regelefterlevnad som
fungerar oberoende och som ansvarar for foljande:

a) Regelbundet overvaka och bedoma om de dtgirder, riktlinjer och forfaranden som inrittats i enlighet med punkt 1
forsta stycket ar lampliga och effektiva, och de atgirder som vidtagits for att avhjilpa eventuella brister i foretagets
efterlevnad av sina skyldigheter.

b) Ge rddgivning och bistd relevanta personer som ansvarar for att utfora investeringstjinster och investerings-
verksambhet for att uppfylla foretagets skyldigheter enligt direktiv 2014/65/EU.

¢) Minst en ging per ar till ledningsorganet rapportera om genomforandet och effektiviteten av den Overgripande
kontrollmiljon for investeringstjanster och investeringsverksamhet, om de risker som har identifierats och
rapporteringen av handlidggningen av klagomal samt tgirder som vidtagits eller ska vidtas.

d) Overvaka handliggningen av klagomalsforfaranden och underséka klagomal som en killa till relevant information
inom ramen f6r det allmédnna 6vervakningsuppdraget.

For att uppfylla kraven i leden a och b i denna punkt ska avdelningen for regelefterlevnad gora en bedémning pé
grundval av vilken den ska uppritta ett riskbaserat 6vervakningsprogram som tar hinsyn till virdepappersforetagets alla
omrdden av investeringstjanster, verksamheter och alla relevanta sidotjinster, inbegripet relevant information som
inhdmtats i samband med overvakningen av handliggningen av klagomil. Overvakningsprogrammet ska faststilla
prioriteringar som avgors genom riskbedomningen av regelefterlevnad som sikerstiller Gvergripande Gvervakning av
regelefterlevnaden.

3. Virdepappersforetagen ska, for att gora det mojligt for den avdelning for regelefterlevnad som avses i punkt 2 att
fullgora sina uppgifter pa ett korrekt och oberoende sitt, sikerstilla att foljande villkor ar uppfyllda:

a) Avdelningen for regelefterlevnad ska ha de befogenheter, resurser, sakkunskaper som ar nodvindiga och tillgang till
all relevant information.

b) En person utses for att ansvara for avdelningen for regelefterlevnad och ersitts av ledningsorganet och ar ansvarig for
avdelningen for regelefterlevnad och for all rapportering vad giller regelefterlevnad enligt vad som kravs i direktiv
2014/65[EU och artikel 25.2 i denna forordning.

¢) Avdelningen for regelefterlevnad rapporterar fran fall till fall direkt till ledningsorganet om den uppticker en visentlig
risk for att foretaget inte uppfyller sina skyldigheter enligt direktiv 2014/65/EU.

d) De relevanta personer som deltar i avdelningen for regelefterlevnad ska inte delta i utforandet av tjdnster eller
verksamheter som de overvakar.

€) Metoden for att faststilla ersittningen till de relevanta personer som deltar i avdelningen for regelefterlevnad far inte
dventyra, eller sannolikt kunna komma att dventyra, deras objektivitet.

4. Ett virdepappersforetag ska dock inte vara skyldigt att uppfylla kraven i led d eller e i punkt 3 om det med hinsyn
till verksamhetens art, omfattning och komplexitet, samt investeringstjansternas och investeringsverksamhetens art och
omfattning, kan visa att kraven enligt led d eller e inte 4r proportionella och att dess avdelning for regelefterlevnad

fortfarande ir effektiv. I detta fall ska virdepappersforetaget bedoma om effektiviteten i avdelningen for regelefterlevnad
dventyras. Bedomningen ska regelbundet ses over.

Artikel 23

Riskhantering

(Artikel 16.5 i direktiv 2014/65[EU)

1. Virdepappersforetagen ska vidta foljande dtgirder for riskhantering:

a) Infora, tillimpa och uppritthélla limpliga riktlinjer och forfaranden for riskhantering som identifierar risker
relaterade till foretagets verksamhet, forfaranden och system, och, vid behov, faststilla den risknivd som foretaget kan
acceptera.
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b) Anta effektiva atgdrder, forfaranden och mekanismer for att hantera risker relaterade till foretagets verksamhet,
forfaranden och system mot bakgrund av den nivan av risktolerans, och

¢) overvaka foljande:
i) Om huruvida virdepappersforetagets riktlinjer och forfaranden for riskhantering ar lampliga och effektiva.

ii) I vilken utstrickning virdepappersforetaget och dess relevanta personer foljer de sirskilda arrangemang,
forfaranden och mekanismer som antagits i enlighet med led b.

ii) Om huruvida de atgirder som vidtagits for att avhjdlpa eventuella brister i dessa riktlinjer, forfaranden,
arrangemang, processer och mekanismer, déribland de relevanta personernas underldtenhet att uppfylla sddana
arrangemang, processer, och mekanismer eller att folja sddana riktlinjer och férfaranden, dr limpliga och
effektiva.

2. Virdepappersforetagen ska, om det dr dandamalsenligt och rimligt med hénsyn till verksamhetens art, omfattning
och komplexitet, och arten och omfattningen pd de investeringstjanster och den investeringsverksamhet som utfors

inom ramen for verksamheten, inritta och uppritthalla en riskhanteringsfunktion som fungerar oberoende och som
utfor foljande uppgifter:

a) Tillimpar de riktlinjer och forfaranden som avses i punkt 1, och
b) tillhandahaller rapporter och radgivning till personer i ledande befattning i enlighet med artikel 25.2.

Om ett virdepappersforetag inte inrittar och uppritthéller en riskhanteringsfunktion enligt forsta stycket, ska det pa
begiran kunna visa att de riktlinjer och forfaranden som det har antagit enligt punkt 1 uppfyller kraven diri.

Artikel 24
Internrevision
(Artikel 16.5 i direktiv 2014/65/EU)

Virdepappersforetagen ska, om det dr dndamélsenligt och rimligt med hinsyn till verksamhets art, omfattning och
komplexitet, och arten pd och omfattningen av de investeringstjanster och den investeringsverksamhet som utfors
i verksamheten, inridtta och uppritthilla en internrevisionsfunktion som ar atskild frin och oberoende av virdepappers-
foretagets ovriga funktioner och verksamheter, och som har foljande ansvar:

a) Infora, tillimpa och uppritthélla en revisionsplan for att underséka och utvirdera om virdepappersforetagets system,
interna kontrollmekanismer och arrangemang ir limpliga och rimliga.

b) Utfirda rekommendationer pd grundval av resultatet av det arbete som utforts enligt led a och kontrollera regelefter-
levnaden av dessa rekommendationer.

¢) Limna rapporter om internrevisionsfragor i enlighet med artikel 25.2.

Artikel 25
Foretagsledningens ansvar
(Artikel 16.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska, nir de fordelar funktioner internt, sakerstilla att foretagsledningen och,
i forekommande fall, tillsynsfunktionen dr ansvarig for att se till att foretaget fullgor sina skyldigheter enligt direktiv
2014/65[EU. I synnerhet ska foretagsledningen och, i forekommande fall, tillsynsfunktionen bedéma och regelbundet se
over effektiviteten i de riktlinjer, arrangemang och forfaranden som inrittats for att fullgora foretagets skyldigheter enligt
direktiv 2014/65/EU och vidta dndamalsenliga atgdrder for att avhjilpa eventuella brister.

Tilldelningen av viktiga funktioner bland hogre chefer ska tydligt faststilla vem som &r ansvarig for att 6vervaka och
uppratthalla foretagets organisatoriska krav. Register over fordelningen av viktiga funktioner ska héllas uppdaterade.

2. Virdepappersforetagen ska sikerstilla att foretagsledningen fir regelbundna och &tminstone darliga skriftliga
rapporter om de omrdden som omfattas av artiklarna 22, 23 och 24, och dir det i synnerhet anges om dndamalsenliga
korrigeringsdtgarder har vidtagits vid eventuella brister.
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3. Virdepappersforetagen ska sikerstilla att de, nidr det finns en tillsynsfunktion, regelbundet erhéller skriftliga
rapporter om de omrdden som omfattas av artiklarna 22, 23 och 24.

4. I denna artikel avses med tillsynsfunktion den funktion inom virdepappersforetaget som ansvarar for tillsynen av
foretagsledningen.

Artikel 26
Hantering av klagomal
(Artikel 16.2 i direktiv 2014/65[EU)

1. Virdepappersforetagen ska infora, tillimpa och uppritthélla effektiva och transparenta riktlinjer och forfaranden
for hantering av klagomél for snabb hantering av kunders eller presumtiva kunders klagomél. Virdepappersforetagen ska
fora ett register over klagomadl som tas emot och vilka dtgirder som vidtagits for att 16sa dem.

Klagomalshanteringsstrategin ska ge tydlig, exakt och aktuell information om hanteringen av klagomdl. Denna strategi
ska godkinnas av foretagets ledningsorgan.

2. Virdepappersforetag ska offentliggora nirmare uppgifter om det forfarande som ska foljas vid hanteringen av ett
klagomal. Sddana uppgifter ska inbegripa information om klagomalshanteringsstrategin och kontaktuppgifter till
funktionen for hantering av klagomal. Informationen ska, pd begdran, ldmnas till kunder eller presumptiva kunder eller
ndr det bekriftas att ett klagomal tagits emot. Virdepappersforetagen ska gora det mojligt for kunder och presumptiva
kunder att kostnadsfritt limna in klagomal.

3. Virdepappersforetagen ska inrdtta en funktion for hantering av klagomdl med ansvar for utredningen av
klagomélen. Denna funktion kan utféras av avdelningen for regelefterlevnad.

4. Vid hantering av ett klagomal ska virdepappersforetag limna information till kunder eller presumtiva kunder pa
ett tydligt, enkelt sprdk som dr begripligt och besvara klagomal utan onodigt drojsmal.

5. Virdepappersforetag ska informera kunder eller presumtiva kunder om féretagets stillning till klagomadlet och
informera kunder eller presumtiva kunder om deras alternativ, inbegripet att de kan hinskjuta klagomalet till ett
alternativt tvistlosningsorgan sdsom det definieras i artikel 4 h i Europaparlamentets och radets direktiv 2013/11/EU ()
om alternativ tvistlosning vid konsumenttvister eller att kunden kan vidta civilrittsliga dtgarder.

6.  Virdepappersforetagen ska tillhandahalla information om klagomdl och hantering av klagomal till de behoriga
myndigheterna och, i de fall detta 4r tillimpligt enligt nationell lagstiftning, till ett alternativt tvistlosningsorgan.

7. Virdepappersforetagens avdelning for regelefterlevnad ska analysera klagomal och uppgifter om hantering av
klagomal for att sikerstilla att de identifierar och hanterar eventuella risker eller frigor.

Artikel 27
Ersittningspolitik och ersittningspraxis
(Artiklarna 16, 23 och 24 i direktiv 2014/6 5/EU)

1. Virdepappersforetagen ska faststilla och genomfora en ersdttningspolitik och ersdttningspraxis enligt
dndamadlsenliga interna forfaranden som tar hinsyn till alla foretagets kunder, i syfte att se till att kunderna behandlas
rttvist och att deras intressen inte paverkas negativt av den ersittningspolitik som foretaget vidtagit pd kort, medelling
eller lang sikt.

Ersattningspolitik och ersittningspraxis ska utformas pa sa sitt att de inte skapar intressekonflikter eller incitament som
kan leda till att relevanta personer gynnar sina egna intressen eller foretagets intressen som dr till potentiell nackdel for
kunderna.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/11/EU av den 21 maj 2013 om alternativ tvistldsning vid konsumenttvister och om
dndring av férordning (EG) nr 2006/2004 och direktiv 2009/22/EG (direktivet om alternativ tvistlosning) (EUT L 165, 18.6.2013, 5. 63).
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2. Virdepappersforetagen ska se till att deras ersittningspolitik och ersittningspraxis giller alla berérda personer med
direkta eller indirekta konsekvenser pd investeringstjanster och sidotjanster som tillhandahalls av virdepappersforetaget,
eller pa foretagens agerande, oavsett typen av kunder, i den mdn ersdttningen till dessa personer och liknande incitament
kan ge upphov till en intressekonflikt som uppmuntrar dem att agera i strid med intressena hos foretagets kunder.

3. Virdepappersforetagets ledningsorgan ska, efter att ha inhdmtat rddgivning fran avdelningen for regelefterlevnad,
godkinna fOretagets ersittningspolitik. Foretagsledningen i virdepappersforetaget ska ansvara for den dagliga
tillimpningen av ersittningspolitiken och 6vervakningen av efterlevnadsrisker relaterade till denna strategi.

4.  Ersdttning och liknande incitament ska inte uteslutande eller till Overvigande del baseras pd kvantitativa
affarskriterier och ta hiansyn till dndamélsenliga kvalitativa kriterier som &terspeglar efterlevnadsregler i tillimpliga
forordningar, rittvis behandling av kunder och kvaliteten pd de tjanster som tillhandahalls kunder.

En balans mellan fasta och rorliga ersittningskomponenter ska alltid respekteras, sd att ersdttningsstrukturen inte fraimjar
intressena hos virdepappersforetaget eller dess relevanta personer i strid med intressena hos kunderna.

Artikel 28
Privata transaktioner som faller inom tillimpningsomridet
(Artikel 16.2 i direktiv 2014/65/EU)

[ artiklarna 29 och 37 ska med en privat transaktion avses handel med ett finansiellt instrument som utforts av en
relevant person eller for en relevant persons rikning om dtminstone ett av f6ljande kriterier 4r uppfyllt:

a) Den relevanta personen handlar utanfor tillimpningsomrédet for den verksamhet som han/hon utfér inom ramen for
sin yrkesutovning.

b) Handeln utfors for nigon av foljande personers rakning:
i) Den relevanta personen sjilv.

ii) Négon annan person med vilken den relevanta personen har ett sliktskapsforhéllande, eller med vilken denne har
nira forbindelser.

i) En person med vilken den relevanta personen har ett direkt eller indirekt vésentligt intresse av handeltran-
saktionens resultat, annat dn en avgift eller provision for handeltransaktionens utforande.

Artikel 29
Privata transaktioner
(Artikel 16.2 i direktiv 2014/6 5/EU)

1. Virdepappersforetag ska infora, tillimpa och uppritthélla limpliga arrangemang for att forhindra den verksamhet
som anges i punkterna 2, 3 och 4 om en relevant person deltar i verksamhet som kan ge upphov till en intressekonflikt
eller har tillgdng till insiderinformation i enlighet med artikel 7.1 i férordning (EU) nr 596/2014 eller annan
konfidentiell information avseende kunder eller transaktioner med kunder eller for kunder till f6ljd av verksamhet som
hanfhon utfor f6r foretagets rakning.

2. Virdepappersforetag ska sikerstilla att relevanta personer inte deltar i en privat transaktion som uppfyller minst
ett av foljande kriterier:

a) Den personen dr forbjuden att utféra transaktionen enligt férordning (EU) nr 596/2014.
b) Transaktionen innebar missbruk eller otillborligt yppande av konfidentiell information.

¢) Transaktionen strider mot, eller kommer sannolikt att strida mot, virdepappersforetagets skyldigheter enligt direktiv
2014/65/EU.

3. Virdepappersforetagen ska sikerstilla att relevanta personer, pd annat sitt 4n inom ramen for sin anstillning eller
ett tjansteavtal, inte rdder eller foranleder ndgon annan person att utfora en transaktion med finansiella instrument som,
om det gillde en privat transaktion fran den relevanta personens sida, skulle omfattas av punkt 2 eller artikel 37.2 a
eller b eller artikel 67.3.
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4. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 10.1 i férordning (EU) nr 596/2014, ska virdepappersforetag
sikerstidlla att relevanta personer inte, pd annat sitt dn inom ramen for sin anstillning eller ett tjdnsteavtal, rojer
information eller synpunkter till ndgon annan person om den relevanta personen vet, eller rimligtvis borde veta, att den
andra personen till f6ljd av yppandet kommer att eller sannolikt skulle komma att vidta nigon av f6ljande dtgarder:

a) Utfora en transaktion med finansiella instrument som, om det gillde en privat transaktion frin den relevanta
personens sida, skulle omfattas av punkterna 2 eller 3 eller artikel 37.2 a eller b eller artikel 67.3.

b) Réda eller foranleda en annan person att utfora en sddan transaktion.
5. De arrangemang som kravs enligt punkt 1 ska sarskilt utformas for att sikerstilla foljande:

a) Att varje relevant person som omfattas av punkterna 1, 2, 3 och 4 dr medveten om begrinsningarna avseende
privata transaktioner och de dtgirder som faststillts av virdepappersforetaget med avseende pd privata transaktioner
och yppande i enlighet med punkterna 1, 2, 3 och 4.

b) Foretaget utan drojsmal underrittas om alla privata transaktioner som utforts av en relevant person, antingen genom
att transaktionen anmals eller genom andra forfaranden som gor det majligt for foretaget att identifiera sddana
transaktioner.

c) Ett register bevaras om de privata transaktioner som anmils till foretaget eller som identifierats av det, déribland alla
godkinnanden eller forbud avseende en sddan transaktion.

Vid utkontraktering ska virdepappersforetaget sikerstilla att det foretag till vilket en verksamhet utkontrakteras
registrerar privata transaktioner som en relevant person foretar och pd begiran och utan dréjsmél 6verlimnar sddan
information till virdepappersforetaget.

6.  Punkterna 1-5 ska inte tillimpas pé foljande privata transaktioner:

a) Privata transaktioner som genomférs som ett led i en portfoljforvaltningstjinst med handlingsutrymme for
forvaltaren, dar det inte finns ndgot foregdende utbyte av information i samband med transaktionen mellan portf6lj-
forvaltaren och den relevanta personen, eller ndgon annan person for vars rakning transaktionen utforts.

b) Privata transaktioner i foretag for kollektiva investeringar i 6verldtbara virdepapper (fondféretag) eller forvaltning av
alternativa investeringsfonder som omfattas av tillsyn enligt lagstiftningen i en medlemsstat som kréaver en likvirdig

nivd av riskspridning bland sina tillgdngar, forutsatt att den relevanta personen eller ndgon annan person for vars
rakning transaktionerna utfors inte deltar i forvaltningen av det foretaget.

AVSNITT 2

Utkontraktering
Artikel 30
Avgorande och viktiga operativa funktioner som faller inom tillimpningsomradet
(Artiklarna 16.2 och 16.5 forsta stycket i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid tillimpningen av artikel 16.5 forsta stycket i direktiv 2014/65/EU ska en operativ funktion betraktas som
avgorande eller viktig om ett fel eller en brist vid utforandet av denna allvarligt skulle forsimra virdepappersforetagets
fortsatta uppfyllande av villkoren och skyldigheterna avseende dess auktorisation eller andra skyldigheter enligt direktiv
2014/65[EU, eller dess finansiella resultat eller sundheten eller kontinuiteten i dess investeringstjinster och investerings-
verksamhet.

2. Utan att det paverkar nidgon annan funktions status, ska foljande funktioner inte betraktas som avgorande eller
viktiga for andamaélet med punkt 1:

a) Tillhandahdllandet av rddgivnings- och andra tjanster till foretaget, som inte utgor en del av foretagets
investeringsrorelse, daribland tillhandahallande av juridisk radgivning till foretaget, utbildning av foretagets personal,

faktureringstjdnster och sikerhet vad giller foretagets lokaler och personal.

b) Kop av standardiserade tjdnster, ddribland marknadsinformationstjinster och tillhandahéllande av prisuppgifter.
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Artikel 31

Utkontraktering av avgorande eller viktiga operativa funktioner

(Artiklarna 16.2 och 16.5 forsta stycket i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid utkontraktering av avgérande eller viktiga operativa funktioner ska virdepappersforetag fortfarande ha det fulla
ansvaret for att uppfylla alla sina skyldigheter enligt direktiv 2014/65/EU och uppfylla f6ljande villkor:

a) Utkontrakteringen inte leder till att den hogsta ledningen delegerar sitt ansvar.

b) Virdepappersforetagets relation till och skyldigheter gentemot sina kunder enligt villkoren i direktiv 2014/65/EU inte
dndras.

c¢) De villkor som virdepappersforetaget méste uppfylla for att bli auktoriserat i enlighet med artikel 5 i direktiv
2014/65[EU och forbli auktoriserat, inte undergrévs.

d) Inget av de andra villkoren, enligt vilka foretagets auktorisation beviljades, undanrdjs eller dndras.

2. Virdepappersforetag ska handla med vederborlig skicklighet, omsorg och aktsamhet nir de vidtar, forvaltar eller
avslutar alla arrangemang som avser utkontraktering av avgorande eller viktiga operativa funktioner till en tjinstele-
verantor och vidta nodvindiga atgirder for att sikerstilla att foljande villkor dr uppfyllda:

a) Tjansteleverantoren har formdgan, kapaciteten, tillrickliga resurser och dndamalsenlig organisationsstruktur till stod
for utforandet av de utkontrakterade funktionerna och all auktorisation som kravs enligt lag for att tillforlitligt och
professionellt utfora de utkontrakterade funktionerna.

b) Tjdnsteleverantoren utfor de utkontrakterade tjdnsterna effektivt och i 6verensstimmelse med tillimplig lag och andra
forfattningar och for detta dndamal har foretaget infort metoder och forfaranden for att bedoma hur vil tjansteleve-
rantoren utfor sina uppgifter och for att fortlopande 6vervaka de tjdnster som tjinsteleverantoren tillhandahaller.

¢) Tjdnsteleverantoren Gvervakar utforandet av de utkontrakterade funktionerna och hanterar pd limpligt sdtt riskerna
i samband med utkontrakteringen.

d) Andamélsenliga &tgirder vidtas om det forefaller som om tjinsteleverantdren inte utfor funktionerna effektivt och
i overensstimmelse med tillimpliga lagar och andra forfattningar.

e) Virdepappersforetaget overvakar effektivt de utkontrakterade funktionerna eller tjdnsterna och hanterar riskerna
i samband med utkontrakteringen och for detta dndamél behéller foretaget den sakkunskap och de resurser som
krdvs for att effektivt overvaka de utkontrakterade funktionerna och hantera dessa risker.

f) Tjansteleverantoren har informerat virdepappersforetaget om varje hindelse som kan ha visentlig paverkan pa dess
kapacitet att effektivt utfora de utkontrakterade funktionerna i enlighet med tillimpliga krav i lagar och andra
forfattningar.

g) Om det blir noédvindigt har virdepappersforetaget formédga att med omedelbar verkan upphiva arrangemangen for
utkontraktering, om detta dr av intresse for dess kunder, utan att det paverkar kontinuiteten och kvaliteten pé dess
tillhandahéllande av tjanster till kunderna.

h) Tjinsteleverantoren samarbetar med virdepappersforetagets behoriga myndigheter med avseende pd de funktioner
som har utkontrakterats.

i) Vardepappersforetaget, dess revisorer och relevanta behoriga myndigheter har faktisk tillgdng till data om de
utkontrakterade funktionerna och till tjansteleverantorens lokaler nir det 4r nddvindigt for en effektiv Gversyn
i enlighet med denna artikel och de berorda myndigheterna kan utova den ritten.
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j) Tjansteleverantoren skyddar all konfidentiell information som avser virdepappersforetaget och dess kunder.

k) Virdepappersforetaget och tjansteleverantéren har infort, tillimpar och uppritthdller en beredskapsplan for att
aterstilla verksamheten efter katastrofer och for dterkommande testning av backup-rutinerna, nir detta dr nodvindigt
med hansyn till den funktion, tjinst eller verksamhet som har utkontrakterats.

1) Virdepappersforetaget ska se till att kontinuiteten och kvaliteten pd de utkontrakterade funktionerna eller tjinsterna
uppritthélls, ocksd om utkontrakteringen avslutas, antingen genom att overfora de utkontrakterade funktionerna eller
tjansterna till en annan tredje part eller genom att sjilv utfora dem.

3. Virdepappersforetagets och tjinsteleverantorens rittigheter och skyldigheter ska vara klart och tydligt fordelade
och specificerade i ett skriftligt avtal. I synnerhet ska virdepappersforetaget behélla sin rdtt att ge instruktioner och
avsluta avtalet, ritten till information och dess ratt till inspektioner och tillgdng till rakenskaper och lokaler. Avtalet ska
sikerstilla att tjdnsteleverantorens utkontraktering bara sker genom virdepappersforetagets skriftliga samtycke.

4. Om virdepappersforetaget och tjdnsteleverantoren tillhor samma foretagsgrupp far virdepappersforetaget for
efterlevnaden av bestimmelserna i denna artikel och artikel 32 beakta i vilken utstrickning virdepappersforetaget
kontrollerar tjansteleverantoren eller har mojlighet att paverka tjansteleverantorens verksamhet.

5. Virdepappersforetagen ska pd begdran tillhandahalla de behoriga myndigheterna all information som krivs for att
myndigheterna ska kunna granska de utkontrakterade funktionernas overensstimmelse med direktiv 2014/65/EU och
dess genomforandedtgirder.

Artikel 32
Tjinsteleverantorer som ir beligna i tredjelinder
(Artiklarna 16.2 och 16.5 forsta stycket i direktiv 2014/6 5/EU)

1. Utover de krav som anges i artikel 31 ska ett virdepappersforetag som utkontrakterar funktioner relaterade till en
investeringstjanst i form av portfoljforvaltning som tillhandahalls kunder till en tjansteleverantor som ar beldgen i ett
tredjeland kréva att virdepappersforetaget sikerstaller att foljande villkor ar uppfyllda:

a) Tjdnsteleverantoren dr auktoriserad eller registrerad i sitt hemland for att utféra den tjansten och omfattas av effektiv
tillsyn av en behorig myndighet i det tredje landet.

b) Det ska foreligga ett dandamdlsenligt samarbetsavtal mellan virdepappersforetagets behoriga myndighet och tjanstele-
verantorens tillsynsmyndighet.

2. Det samarbetsavtal som avses i punkt 1 b ska sdkerstilla att virdepappersforetagets behériga myndigheter har
mojlighet att vidta dtminstone f6ljande atgarder:

a) P4 begiran erhdlla de uppgifter som kravs for att utféra sina tillsynsuppgifter enligt direktiv. 2014/65/EU och
forordning (EU) nr 600/2014.

b) Fa tillgdng till de handlingar som kravs for utforandet av deras tillsynsuppgifter i tredjelandet.

¢) Snarast mojligt f4 information fran tillsynsmyndigheten i tredjelandet for att kunna undersoka uppenbara
overtradelser av kraven i direktiv 2014/65/EU samt dess genomforandeétgirder och forordning (EU) nr 600/2014.

d) Samarbeta for regelefterlevnad enligt de nationella och internationella lagar som ir tillimpliga pd tredjelandets
tillsynsmyndighet och unionens behoriga myndigheter vid overtridelser av kraven i direktiv 2014/65/EU och dess
genomforandedtgirder samt relevant nationell lagstiftning.

3. De behoriga myndigheterna ska pd sin webbplats offentliggora en forteckning over de tillsynsmyndigheter
i tredjeland med vilka de har ingatt ett samarbetsavtal som avses i punkt 1 b.

De behoriga myndigheterna ska uppdatera de samarbetsavtal som ingdtts fore datumet for ikrafttridandet av denna
forordning inom sex manader fran och med det datumet.
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AVSNITT 3

Intressekonflikter
Artikel 33
Intressekonflikter som ir potentiellt skadliga fér en kund
(Artiklarna 16.3 och 23 i direktiv 2014/65/EU)

For att kunna identifiera de typer av intressekonflikter som uppstir under tillhandahallandet av investerings- och
sidotjénster eller en kombination ddrav och som kan skada kundens intressen, ska virdepappersforetagen genom
minimikriterier beakta om virdepappersforetaget, en relevant person eller en person som ar direkt eller indirekt knuten
till foretaget genom kontroll, var sig till foljd av tillhandahédllande av investerings- eller sidotjdnster, investerings-
verksamhet eller av annan anledning, befinner sig i ndgon av foljande situationer:

a) Foretaget eller den berdrda personen pd bekostnad av kunden sannolikt skulle gora en ekonomisk vinst eller undvika
en ekonomisk forlust.

b) Foretaget eller den berorda personen har ett annat intresse d4n kunden av resultatet av en tjinst som tillhandahalls
kunden eller av en transaktion som genomférs for kundens rikning.

c) Foretaget eller den berorda personen har ett ekonomiskt eller annat incitament att gynna nigon annan kunds eller
kundgrupps intressen framfor kundens intressen.

d) Foretaget eller den berorda personen bedriver samma slags verksamhet som kunden.

e) Foretaget eller den berorda personen tar emot eller kommer att ta emot ett incitament av en annan person 4n kunden
i samband med en tjinst som tillhandahalls kunden i form av monetira eller icke-monetira formaner eller tjanster.

Artikel 34
Riktlinjer for férhindrande av intressekonflikter
(Artiklarna 13.3 och 23 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska infora, tillimpa och uppritthédlla effektiva riktlinjer for forhindrande av intresse-
konflikter som faststallts skriftligt och dr dandamaélsenliga med avseende pa foretagets storlek och organisation samt med
avseende pd verksamhetens art, omfattning och komplexitet.

Om foretaget ingdr i en foretagsgrupp ska riktlinjerna ocksé beakta de omstandigheter som foretaget ar eller borde vara
medvetet om och som kan ge upphov till en intressekonflikt till f6ljd av strukturen eller affirsverksamheten i andra
foretag i gruppen.

2. De riktlinjer for intressekonflikter som faststéllts enligt punkt 1 ska innehalla foljande:

a) De ska identifiera, med hinsyn till de sirskilda investeringstjinster, investeringsverksamheter och sidotjanster som
utfors av virdepappersforetaget eller for dess rikning, vilka omstindigheter som utgor eller kan ge upphov till en
intressekonflikt som medfor en betydande risk for att en eller flera kunders intressen skadas.

b) De ska specificera vilka forfaranden som ska tillimpas och vilka dtgirder som ska vidtas for att forhindra eller
hantera sddana konflikter.

3. De forfaranden och de dtgirder som avses i punkt 2 b ska utformas pé ett sitt som sikerstiller att de relevanta
personer som deltar i olika affiarsverksamheter som berors av en intressekonflikt av det slag som anges i punkt 2 a
bedriver verksamheterna med en dndamalsenlig grad av oberoende med hinsyn till virdepappersforetagets storlek och
verksamhet, till den foretagsgrupp som de tillhor och till risken for att kundernas intressen ska skadas.

Vid tillimpning av punkt 2 b ska de forfaranden som ska f6ljas och de dtgdrder som ska vidtas inbegripa minst posterna
i foljande forteckning som édr nodvindiga for att foretaget ska kunna sikerstilla den nodvindiga graden av oberoende:

a) Andamélsenliga forfaranden for att forebygga eller kontrollera utbyte av information mellan relevanta personer som
deltar i verksamhet som innebér en risk for intressekonflikt ddr utbytet av den berérda informationen skulle kunna
skada en eller flera kunders intressen.
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b) Separat tillsyn av relevanta personer vars viktigaste funktioner omfattar att utféra verksamhet for kunders rikning
eller att tillhandahdlla tjanster till kunder vars intressen kan vara motstridiga eller till kunder som pd annat sitt
foretrader olika intressen som kan vara motstridiga, daribland i forhallande till foretagets egna intressen.

¢) Avligsnande av alla direkta samband mellan ersittning till relevanta personer som frimst utfor en viss verksamhet
och ersdttning till eller intikter som genererats av olika relevanta personer som i huvudsak utfér en annan
verksamhet, om det kan uppstd en intressekonflikt i samband med dessa verksamheter.

d) Atgirder for att forhindra eller begrinsa att personer utovar opassande inflytande 6ver det sitt pa vilket en relevant
person utfor investerings- eller sidotjinster eller investeringsverksamhet.

e) Atgirder for att forhindra eller kontrollera en relevant persons samtidiga eller senare deltagande i separata
investerings- eller sidotjinster eller investeringsverksamhet om ett sddant deltagande kan paverka konflikthanteringen
negativt.

4.  Virdepappersforetag ska sikerstilla att information till kunder i enlighet med artikel 23.2 i direktiv 2014/65/EU 4r
en sista utvdg som bara ska anvindas om de organisatoriska och administrativa arrangemang som faststallts av virdepap-
persforetaget for att forebygga eller hantera intressekonflikter i enlighet med artikel 23 i direktiv 2014/65/EU inte dr
tillrdckliga for att med rimlig sikerhet se till att riskerna for skador pa kundens intressen forhindras.

[ informationen ska det klart anges att de organisatoriska och administrativa arrangemang som faststillts av virdepap-
persforetaget for att forebygga eller hantera denna konflikt inte ar tillrackliga for att med rimlig sikerhet se till att
forhindra att kundernas intressen péaverkas negativt. Informationen ska innehdlla detaljerad beskrivning av intresse-
konflikter som uppstar under tillhandahéllandet av investeringstjanster och/eller sidotjanster, med beaktande av den typ
av kund for vilken meddelandet laggs fram. Beskrivningen ska forklara den allmédnna arten av och kallorna till intresse-
konflikter, liksom de risker som uppstér for kunden till foljd av intressekonflikter och om de atgdrder som vidtagits for
att minska dessa risker detaljerat for att kunden ska kunna fatta ett vilgrundat beslut med avseende pd den
investeringstjanst eller sidotjanst mot bakgrund av vilken intressekonflikterna uppstér.

5. Virdepappersforetagen ska bedoma och regelbundet se Gver, dtminstone varje dr, de riktlinjer for intressekonflikter
som utarbetats enligt punkterna 1-4 och ska vidta alla dndamélsenliga dtgarder for att avhjdlpa eventuella brister. Alltfor
stor tilltro till offentliggbrande av information om intressekonflikter ska betraktas som en brist i virdepappersforetagets
riktlinjer for intressekonflikter.

Artikel 35
Dokumentering av tjinster och verksamheter som ger upphov till skadliga intressekonflikter
(Artikel 16.6 i direktiv 2014/65/EU)

Virdepappersforetagen ska dokumentera och regelbundet uppdatera uppgifter om alla slags investerings- eller
sidotjénster eller investeringsverksamhet som utfors av det foretag, eller for det foretags rikning, i vilket det har uppstétt
en intressekonflikt som medfor en risk for att en eller flera kunders intressen kan lida skada eller att en intressekonflikt
kan uppsté i samband med en l6pande tjinst eller verksamhet.

Foretagsledningen ska minst en géng per dr fd regelbundna skriftliga rapporter om de situationer som avses i punkt 1.

Artikel 36
Investeringsanalys och marknadsféringsmaterial
(Artikel 24.3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid tillimpning av bestimmelserna i artikel 37 avses med investeringsanalyser de analyser eller annan information
som innehaller uttryckliga eller implicita rekommendationer eller forslag om investeringsstrategier som avser ett eller
flera finansiella instrument eller emittenter av finansiella instrument, diribland synpunkter pd nuvarande eller framtida
virde eller pris pd dessa instrument, och som ar avsedda for distributionskanaler eller allminheten, och med avseende pa
vilka foljande villkor ska vara uppfyllda:

a) Analysen eller informationen ska betecknas eller beskrivas som investeringsanalys eller liknande, eller pd annat sitt
framstillas som en objektiv eller oberoende forklaring av innehallet i rekommendationen.
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b) Om rekommendationen i friga har limnats av ett virdepappersforetag till en kund, ska det inte utgéra tillhanda-
héllande av investeringsradgivning enligt vad som avses i direktiv 2014/65/EU.

2. En rekommendation av den typ som omfattas av artikel 3.1.35 i férordning (EU) nr 596/2014 som inte uppfyller
villkoren i punkt 1 ska behandlas som marknadsforingsmaterial enligt direktiv 2004/65/EG och virdepappersforetag
som utarbetar eller sprider reckommendationen ska sikerstilla att den klart kan identifieras som sidan.

Dessutom ska virdepappersforetag sikerstdlla att alla sddana rekommendationer innehéller en tydlig forklaring pé
framtradande plats (eller nir det giller muntliga rekommendationer, en forklaring med samma syfte) att de inte har
utarbetats enligt kraven i de lagar och forordningar som utformats for att frimja investeringsanalysernas oberoende och
att de inte omfattas av nagra forbud mot handel innan investeringsanalyserna sprids.

Artikel 37

Ytterligare organisatoriska krav i samband med investeringsanalys eller marknadsféringsmaterial

(Artikel 16.3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som pa eget eller foretagsgruppsmedlemmars ansvar utarbetar eller later utarbeta investerings-
analyser som ir avsedda for, eller som sannolikt kommer att spridas till foretagets kunder eller allminheten, ska
sikerstilla att alla dtgirder som faststills i artikel 34.3 genomférs med avseende pé finansanalytiker som deltar
i utarbetande av investeringsanalyser och andra relevanta personer vars ansvar eller affdrsintressen kan komma att strida
mot intressena hos de personer till vilka investeringsanalyserna sprids.

Bestimmelserna i forsta stycket ska dven gilla for de rekommendationer som avses i artikel 36.2.

2. Virdepappersforetag som det hinvisas till i punkt 1 forsta stycket ska ha infort arrangemang avsedda att sikerstilla
att foljande villkor ar uppfyllda:

a) Finansanalytiker och andra relevanta personer inte utfor privata transaktioner eller handel, annat dn som marknads-
garanter som agerar i god tro och under den normala verksamheten som marknadsgarant eller i samband med
utforande av en kunds order pé eget initiativ, for ndgon annan person, inbegripet pd virdepappersforetagets vagnar,
med de finansiella instrument som investeringsanalyserna avser eller alla relaterade finansiella instrument, med
kunskap om den férvintade tidsplanen eller innehallet i investeringsanalysen som inte dr offentligt tillginglig eller
tillgdnglig for kunder, och inte omedelbart kan utlisas av den information som finns offentligt tillgdnglig forrdn
mottagarna av investeringsanalyserna har haft en rimlig mojlighet att reagera pa informationen.

b) Under omstindigheter som inte ticks av led a utfor inte finansanalytiker och alla andra relevanta personer som deltar
i utarbetande av investeringsanalyser privata transaktioner med de finansiella instrument som investeringsanalyserna
avser, eller alla relaterade finansiella instrument, i strid med gillande rekommendationer, forutom i undantagsfall och
med forhandsgodkidnnande av en medlem av foretagets rittsliga avdelning eller avdelning for regelefterlevnad.

c) En fysisk separation foreligger mellan de finansanalytiker som deltar i utarbetandet av investeringsanalyser och andra
relevanta personer vars ansvar eller affirsintressen kan strida mot intressena hos de personer till vilka investerings-
analysen sprids eller, nir detta inte anses passande for foretagets storlek och organisation samt verksamhetens art,
omfattning och komplexitet, inféra och tillimpa dndamalsenliga alternativa informationshinder.

d) Virdepappersforetagen sjilva, finansanalytiker och andra relevanta personer som deltar i utarbetandet av investerings-
analysen ska inte ta emot incitament frin personer som har ett visentligt intresse i foremdlet med investerings-
analysen.

e) Virdepappersforetagen sjilva, finansanalytiker och andra relevanta personer som deltar i utarbetandet av investerings-
analyser lovar inte emittenter fordelaktig analystickning.
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f) Emittenter, andra relevanta personer 4n finansanalytiker och ovriga personer tilldts inte, innan investeringsanalyserna
sprids, att se over ett utkast till investeringsanalysen for att kontrollera att sakuppgifterna dr korrekta eller for ndgot
annat syfte 4n att kontrollera att foretagets juridiska skyldigheter ar uppfyllda, om utkastet innehéller en
rekommendation eller ett riktpris.

Vid tillimpningen av bestimmelserna i denna punkt avses med relaterat finansiellt instrument ett finansiellt instrument
vars pris paverkas starkt av prisutvecklingen for ett annat finansiellt instrument, som ar féremadl for investeringsanalys,
och innefattar ett derivat i detta andra finansiella instrument.

3. Virdepappersforetag som, till allménheten eller till kunder sprider investeringsanalyser som utarbetats av en annan
person, ska undantas frin att uppfylla kraven i punkt 1 om f6ljande kriterier 4r uppfyllda:

a) Den person som utarbetar investeringsanalyserna inte dr medlem i den foretagsgrupp som virdepappersforetaget

tillhor.
b) Virdepappersforetaget inte visentligt dndrar de rekommendationer som ingdr i investeringsanalysen.
) Virdepappersforetaget presenterar inte investeringsanalysen som om det hade utarbetat den.

d) Virdepappersforetaget kontrollerar att den som utarbetar analysen omfattas av krav som ir likvirdiga med kraven
i denna forordning med avseende pé utarbetande av analysen, eller har infort riktlinjer som innehaller sddana krav.

Artikel 38

Ytterligare allmidnna krav i samband med garanti- och placeringsverksamhet

(Artiklarna 16.3, 23 och 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som tillhandahdller radgivning om foretagsfinansieringsstrategi, som anges i avsnitt B.3
i bilaga I, och tillhandahdller garanti- och placeringsverksamhet, ska, innan de &tar sig ett uppdrag att forvalta
erbjudandet, ha infort arrangemang for att informera den emitterande kunden om foljande:

a) De olika finansieringsalternativ som finns tillgingliga for foretaget, och en indikation om storleken pa transaktionsav-
gifterna for varje alternativ.

b) Tidpunkten och forfarandet vad giller rddgivning om foretagsfinansiering for prissittning av erbjudandet.
¢) Tidpunkten och forfarandet vad giller rddgivning om foretagsfinansiering for placering av erbjudandet.
d) Uppgifter om malgruppen bland investerarna, till vilka foretaget har for avsikt att erbjuda de finansiella instrumenten.

e) Tjdnstebeteckningar och avdelningar for de relevanta enskilda som deltar i tillhandahéllandet av ridgivning om
foretagsfinansiering avseende prissittning och tilldelning av finansiella instrument.

f) Foretagets arrangemang for att forebygga eller hantera intressekonflikter som kan uppstd nir foretaget placerar
relevanta finansiella instrument hos sina investeringskunder eller i sitt eget handelslager.

2. Virdepappersforetagen ska ha inrittat ett centraliserat forfarande for att identifiera foretagets alla garanti- och
placeringstransaktioner och dokumentera sidan information, inbegripet det datum d& foretaget informerades om
potentiella garanti- och placeringstransaktioner. Foretagen ska identifiera alla potentiella intressekonflikter som uppstéir
frin ovriga verksamheter som bedrivs av ett virdepappersforetag eller en foretagsgrupp, och tillimpa dndamalsenliga
hanteringsforfaranden. 1 de fall ett virdepappersforetag inte kan hantera en intressekonflikt genom att tillimpa
dndamélsenliga forfaranden, ska virdepappersforetaget inte delta i transaktionen.

3. Virdepappersforetag som tillhandahaller utférande- och analystjanster samt genomfor garanti- och placerings-
verksamhet ska sorja for att tillrdckliga kontroller inrdttas for att hantera potentiella intressekonflikter mellan dessa
verksamheter och mellan deras olika kunder som tar emot dessa tjanster.
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Artikel 39

Ytterligare krav i samband med prissittning av erbjudanden relaterade till emittering av finansiella
instrument

(Artiklarna 16.3, 23 och 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska ha inrittat system, kontroller och forfaranden for att identifiera och forebygga eller
hantera intressekonflikter som uppstdr i samband med en emissions eventuella underprissittning eller overprissittning
eller relevanta parters deltagande i processen. I synnerhet ska virdepappersforetagen som ett minimikrav infora, tillimpa
och uppritthélla interna arrangemang for att sikerstilla bada foljande krav:

a) Prissittningen av erbjudandet gynnar inte andra kunders intressen eller foretagets egna intressen pé ett sitt som kan
paverka den emitterande kundens intressen.

b) Forebygga eller hantera en situation dir personer som &r ansvariga for att tillhandahdlla tjdnster till foretagets
investeringskunder r direkt delaktiga i beslut om rddgivning om foretagsfinansiering for prissittning till den
emitterande kunden.

2. Virdepappersforetagen ska ge sina kunder information om hur rekommendationen om hur prissittningen pd
erbjudandet och tidpunkterna faststalls. I synnerhet ska foretaget informera och samarbeta med den emitterande kunden
om alla sikrings- eller stabiliseringsstrategier som det har for avsikt att genomfora nir det giller erbjudanden, inbegripet
hur dessa strategier kan paverka den emitterande kundens intressen. Under erbjudandeprocessen ska foretagen ocksd
vidta alla skiliga atgarder for att halla den emitterande kunden informerad om utvecklingen med hansyn till emissionens
prissdttning.

Artikel 40
Ytterligare krav i samband med placering
(Artiklarna 16.3, 23 och 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som placerar finansiella instrument ska inridtta, tillimpa och uppritthdlla effektiva
arrangemang for att forebygga att rekommendationer om placering pé ett opassande sdtt paverkas av alla befintliga eller
framtida relationer.

2. Virdepappersforetagen ska inrdtta, tillimpa och uppritthalla effektiva interna arrangemang for att forebygga eller
hantera intressekonflikter som uppstdr ndr personer som 4r ansvariga for att tillhandahdlla tjanster till foretagets
investeringskunder ar direkt delaktiga i beslut om rekommendationer till den emitterande kunden om tilldelning.

3. Virdepappersforetagen ska inte godkidnna ndgon betalning eller forman frin tredje part, sdvida inte sddana
betalningar eller forméner dr forenliga med kraven for incitament som anges i artikel 24 i direktiv 2014/65/EU.
I synnerhet ska foljande praxis inte anses vara forenlig med dessa krav och dirfor inte anses vara godtagbar.

a) En tilldelning som gjorts for att frimja betalning av oproportionerligt hoga avgifter for andra tjdnster frin virdepap-
persforetaget (s kallad laddering), sdsom nidr en investeringskund betalat oproportionerligt hoga avgifter eller
provisioner eller nér investeringskunden vid oproportionerligt stor affirsvolym betalat normala provisionsnivder som
kompensation for en tilldelning av emissionen.

b) En befintlig eller potentiell emitterande kunds tilldelning till en person i ledande befattning eller en person i ansvarig
stdllning, som ersdttning for framtida eller tidigare beviljande av foretagsfinansiering (sé kallad spinning).

¢) En tilldelning som uttryckligen eller underforstatt gors pa villkor att virdepappersforetaget fran en investeringskund
mottar framtida order eller kop av all annan tjinst frin virdepappersforetaget eller nigon annan enhet i vilken
investeraren 4r en person i ansvarig stillning.

4. Virdepappersforetagen ska infora, tillimpa och uppritthdlla en tilldelningsstrategi som faststiller forfarandet for
utveckling av rekommendationer for tilldelning. Tilldelningsstrategin ska limnas till den emitterande kunden innan den
samtycker till att foreta ndgon placeringstjanst. Strategin ska innehélla relevant information, som finns tillginglig i det
skedet, om den foreslagna tilldelningsmetoden for emissionen.

5. Virdepappersforetagen ska fora diskussioner med den emitterande kunden om placeringsforfarandet for att
foretaget ska kunna forstd och ta hinsyn till klientens intressen och mal. Vardepappersforetaget ska erhdlla den
emitterande kundens samtycke till den foreslagna tilldelningen av transaktionen per typ av kund enligt tilldelnings-
strategin.
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Artikel 41
Ytterligare krav i samband med ridgivning, distribution och egenplacering
(Artiklarna 16.3, 23 och 24 i direktiv 2014/65/EU)

1.  Virdepappersforetaget ska ha inrittat system, kontroller och forfaranden for att identifiera och hantera intresse-
konflikter som uppstdr ndr investeringstjanster tillhandahdlls en investeringskund att delta i en nyemission, om
vardepappersforetaget tar emot provisioner, avgifter eller monetira eller icke-monetira forméner i samband med
arrangemanget av emitteringen. Alla provisioner, avgifter eller monetira eller icke-monetira formaner ska uppfylla
kraven i artiklarna 24.7, 24.8 och 24.9 i direktiv 2014/65/EU och dokumenteras i virdepappersforetagets riktlinjer om
intressekonflikter och dterspeglas i foretagets bestimmelser om incitament.

2. Virdepappersforetag som idr verksam med placering av finansiella instrument, som de sjilva emitterat eller som
emitterats av enheter inom samma foretagsgrupp till sina egna kunder, inbegripet deras befintliga inldningskunder om
det avser kreditinstitut eller investeringsfonder som forvaltas av enheter i deras foretagsgrupp, ska inritta, tillimpa och
uppritthélla tydliga och effektiva forfaranden for identifiering, forebyggande och hantering av potentiella intresse-
konflikter som uppstdr i samband med denna typ av verksamhet. Sddana arrangemang ska inbegripa 6verviganden att
avstd frn att bedriva verksamhet, dir intressekonflikter inte kan hanteras pd dndamdlsenligt sitt si att man kan
forhindra alla negativa effekter for kunderna.

3. Nir det krdvs information om intressekonflikter ska virdepappersforetagen uppfylla kraven i artikel 34.4, inklusive
en redogorelse av arten pd och killan till den intressekonflikt som 4r inbyggd i denna typ av verksamhet, och limna
uppgifter om de sirskilda riskerna i samband med sidana metoder for att gora det mojligt for kunderna att fatta
vilgrundade investeringsbeslut.

4. Virdepappersforetag som erbjuder finansiella instrument som ér emitterade av dem sjdlva eller andra enheter
i foretagsgruppen till sina kunder och som ingér i berdkningen av de tillsynskrav som anges i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 575/2013 ('), Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU (%) eller Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/59/EU (}), ska till sidana kunder limna ytterligare information som forklarar skillnaderna
mellan finansiella instrument och bankinlining med avseende pé avkastning, risk, likviditet och allt skydd i enlighet med
vad som anges i Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/49/EU (¥).

Artikel 42

Ytterligare krav i samband med 1in eller tillhandahéllande av kredit nir det giller garanti- och
placeringsverksamhet

(Artiklarna 16.3, 23 och 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetaget ska ha infort forfaranden for att identifiera och forebygga eller hantera alla intressekonflikter
som kan uppstd som en f6ljd av att ett virdepappersforetag eller en enhet inom samma foretagsgrupp tidigare givit 1an
eller krediter till den emitterande kunden som fér aterbetalas med inkomsterna fran en emission.

2. Om de arrangemang som vidtagits for att hantera intressekonflikter inte visar sig vara tillrickliga for att sikerstilla
att risken for skador for den emitterande kunden kan forebyggas ska virdepappersforetagen informera den emitterande
kunden om de specifika intressekonflikter som har uppstdtt i samband med deras, eller enheter i foretagsgruppens,
verksamhet i egenskap av kreditgivare, och sddan verksamhet som hor samman med virdepapperserbjudandet.

(") Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepap-
persforetag och om 4ndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 176, 27.6.2013,s. 1).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdorighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersféretag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG (EUTL 176, 27.6.2013,s. 338).

(*) Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inréttande av en ram for dterhdmtning och resolution av
kreditinstitut och virdepappersforetag och om 4ndring av rddets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och rddets direktiv
2001/24/EG, 2002/47[EG, 2004/25]EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30EU och 2013/36/EU samt Europapar-
lamentets och radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUTL 173, 12.6.2014, s. 190).

(*) Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/49/EU av den 16 april 2014 om inséttningsgarantisystem (EUT L 173, 12.6.2014, s. 149).
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3. Virdepappersforetagens riktlinjer for intressekonflikter ska kriva utbyte av information om emittentens finansiella
situation med de enheter i foretagsgruppen som agerar i egenskap av kreditgivare, om detta inte skulle st i strid med
informationshinder som foretaget inrattat for att skydda intressena hos en kund.

Artikel 43
Registerforing i samband med garanti-eller placeringsverksamhet
(Artiklarna 16.3, 23 och 24 i direktiv 2014/65/EU)

Virdepappersforetagen ska fora register over innehdllet i och tidpunkten for instruktioner som tagits emot fran
kunderna. Ett register G6ver besluten om tilldelning som fattats for varje transaktion ska foras for att sorja for en
fullstindig verifieringskedja mellan de rorelser som registreras i kundkontona och de instruktioner som virdepappers-
foretaget mottagit. Den slutliga tilldelningen till varje investeringskund ska tydligt motiveras och registreras. En
fullstindig verifieringskedja nar det giller praktiska dtgirder i garanti- och placeringsverksamhet ska pd begiran goras
tillgédnglig for de behoriga myndigheterna.

KAPITEL III

VILLKOR FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

AVSNITT 1

Information till kunder och presumtiva kunder
Artikel 44
Krav pi opartisk, tydlig och inte vilseledande information
(Artikel 24.3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska sikerstilla att all information, diribland marknadsforingsmaterial, som de riktar till
icke-professionella eller professionella kunder eller presumtiva icke-professionella eller professionella kunder, eller sprider
pa ett sddant sdtt att det dr sannolikt att den ndr ut till dessa grupper, uppfyller de villkor som anges i punkterna 2-8.

2. Virdepappersforetagen ska sakerstilla att den information som avses i punkt 1 uppfyller foljande villkor:
a) Informationen inbegriper virdepappersforetagets namn.

b) Informationen dr korrekt och ger alltid en rattvisande hdnvisning pa framtridande plats om alla relevanta risker nar
de hénvisar till alla potentiella fordelar med en investeringstjanst eller ett finansiellt instrument.

¢) Informationen ska ha en teckenstorlek i informationen om relevanta risker som minst motsvarar den teckenstorlek
som mest anvinds i den information som limnas, samt en utformning som sikerstiller att denna indikation ar
framtradande.

d) Informationen &r tillrdcklig och presenteras pa ett sddant sitt att den sannolikt forstds av en genomsnittlig medlem av
den grupp som informationen riktas till, eller som sannolikt tar emot den.

e) Informationen doljer, bagatelliserar eller férdunklar inte viktiga uppgifter, forklaringar eller varningar.

f) Informationen presenteras genomgédende pd samma sprak i alla former av informations- och marknadsféringsmaterial
som ges till varje kund, om inte kunden har godtagit att ta emot information pd mer én ett sprak.

g) Informationen ar aktuell och relevant for det kommunikationsmedel som anvands.

3. Om informationen innehaller jamforelser av investerings- eller sidotjanster, finansiella instrument eller personer
som tillhandahdller investerings- eller sidotjanster ska vardepappersforetagen sikerstilla att foljande villkor ar uppfyllda:

a) Att jamforelsen ar meningsfull och redovisas pé ett rittvisande och vilavvigt sitt.
b) De informationskillor som anvénts vid jamforelsen specificeras.

c) Viktiga fakta och antaganden som anvints for att kunna gora jamforelsen ingar.
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4. Om informationen innehdller en hdnvisning till ett finansiellt instruments tidigare resultat, ett finansiellt index eller
en investeringstjanst, ska virdepappersforetagen sikerstilla att foljande villkor dr uppfyllda:

a) Hanvisningen inte utgor informationens mest framtradande innehall.

b) Informationen mdste innehalla dndamalsenlig resultatinformation frin de ndrmast féregdende fem dren eller hela den
period som det finansiella instrumentet har erbjudits, det finansiella indexet har faststillts eller investeringstjinsten
har tillhandahéllits, om perioden dr kortare dn fem &r eller for en lingre period som foretaget faststiller, och i varje
enskilt fall ska resultatinformationen grundas pé hela tolvmanadersperioder.

) Referensperioden och informationskallan ska vara tydligt angivna.

d) Informationen madste innehdlla en varning pd framtridande plats om att sifferuppgifterna avser tidigare resultat och
att dessa inte utgdr ndgon tillforlitlig indikation f6r framtida resultat.

e) Om indikationen bygger pd sifferuppgifter som angetts i en annan valuta dn den som anvinds i den medlemsstat dir
den icke-professionella eller presumtiva icke-professionella kunden 4r bosatt, ska valutan tydligt anges och en varning
bifogas om att avkastningen kan oka eller minska pé& grund av valutakursforiandringar.

f) Om indikationen grundar sig pa bruttoresultat, ska information limnas om vilken inverkan provisioner, avgifter och
andra kostnader har.

5. Om informationen innehdller eller hinvisar till simulerade tidigare resultat ska virdepappersforetagen sikerstilla
att den avser ett finansiellt instrument eller ett finansiellt index, och att f6ljande villkor 4r uppfyllda:

a) Det simulerade tidigare resultatet ska vara baserat pé faktiska tidigare resultat for ett eller flera finansiella instrument
eller finansiella index som dr samma som, eller i stort sett detsamma som det berorda finansiella instrumentet, eller

som ligger till grund f6r det berorda finansiella instrumentet.

b) Med avseende pd det faktiska tidigare resultatet som avses i led a ska villkoren i punkt 4 a—c, 4 e och 4 f vara
uppfyllda.

¢) Informationen innehéller en varning pd framtrddande plats att sifferuppgifterna avser simulerade tidigare resultat och
att tidigare resultat inte ar en tillforlitlig indikator for framtida resultat.

6. Om informationen innehéller uppgifter om framtida resultat ska virdepappersforetagen sikerstilla att foljande
villkor dr uppfyllda:

a) Informationen grundas inte pa eller hanvisar till simulerade tidigare resultat.
b) Informationen grundas pa rimliga antaganden som bygger pa objektiva uppgifter.

¢) Om informationen grundar sig pa bruttoresultat, ska upplysningar limnas om vilken inverkan provisioner, avgifter
och andra kostnader har.

d) Informationen bygger pa resultatscenarier under olika marknadsforhdllanden (bdde positiva och negativa scenarier)
och speglar arten pd och riskerna med den specifika typ av instrument som ingdr i analysen.

¢) Informationen innehdller en varning pé framtridande plats om att sddana prognoser inte ar en tillforlitlig indikator
for framtida resultat.

7. Om informationen avser sirskild skattebehandling ska det anges pa framtridande plats att denna skattebehandling
beror pé varje kunds enskilda omstindigheter och att den kan komma att dndras i framtiden.

8. I informationen fir inte namnet pd ndgon behorig myndighet anvindas pé ett sddant sitt att det skulle kunna
framstd som att denna myndighet rekommenderar eller godkanner virdepappersforetagets produkter eller tjdnster.
Artikel 45
Information om kategorisering av kunder
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska informera nya och befintliga kunder som vardepappersforetaget har kategoriserat pd
nytt enligt kraven i direktiv 2014/65/EU, om deras kategorisering som icke-professionell kund, professionell kund eller
godtagbar motpart enligt det direktivet.
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2. Virdepappersforetagen ska pé ett varaktigt medium informera sina kunder om deras rittigheter att begira en
annan kategorisering och om alla begrinsningar av nivdn pd kundskyddet som en annan kategorisering skulle innebara.

3. Virdepappersforetag far, antingen pa eget initiativ eller pd begdran frdn den berérda kunden, behandla en kund pé
foljande sitt:

a) Som en professionell eller icke-professionell kund, om denna kund annars skulle kunna klassificeras som en
godtagbar motpart i enlighet med artikel 30.2 i direktiv 2014/65/EU.

b) Som en icke-professionell kund, om denna kund betraktas som en professionell kund enligt avsnitt I i bilaga II till
direktiv 2014/65/EU.

Artikel 46
Allminna krav pd information till kunder
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska, i god tid innan en kund eller presumtiv kund binds av ett avtal om tillhandahéllande
av investerings- eller sidotjdnster eller innan tillhandahéllandet av dessa tjanster dger rum, beroende pé vilket som
intréiffar forst, forse kunden eller den presumtiva kunden med foljande information:

a) Villkoren for alla sddana avtal.
b) Den information som krivs i artikel 47 avseende avtalet eller investerings- eller sidotjansterna.

2. Virdepappersforetagen ska, i god tid innan investerings- och sidotjinsterna tillhandahalls kunder eller presumtiva
kunder, ldimna den information som krévs enligt artiklarna 47-50.

3. Den information som avses i punkterna 1 och 2 ska tillhandahéllas pa ett varaktigt medium eller pa en webbplats
(ndr denna inte utgor ett varaktigt medium), forutsatt att de villkor som anges i artikel 3.2 4r uppfyllda.

4. Virdepappersforetagen ska i god tid underritta en kund om alla betydande fordndringar av den information som
lamnats i enlighet med artiklarna 47-50 och som &r relevanta for en tjdnst som foretaget erbjuder kunden.
Underrittelsen ska limnas pd ett varaktigt medium om innehdllet i den information som avses har limnats péd ett
varaktigt medium.

5. Virdepappersforetagen ska sikerstdlla att den information som ingdr i marknadsforingsmaterialet dverensstimmer
med all information som foretaget limnar till kunder nir de tillhandahéller investerings- och sidotjanster.

6.  Marknadsforingsmaterial som innehéller ett erbjudande eller en inbjudan av foljande art och som specificerar hur
erbjudandet eller inbjudan ska besvaras eller inbegriper ett formuldr genom vilket alla svar kan limnas, ska innehalla
sadan information som anges i artiklarna 47-50 och som dr relevant for erbjudandet eller inbjudan enligt foljande:

a) Ett erbjudande om att ingd ett avtal om ett finansiellt instrument, en investeringstjanst eller en sidotjinst med varje
person som svarar pd marknadsforingsmaterialet.

b) En inbjudan till varje person som besvarar marknadsforingsmaterialet att limna ett erbjudande om att ingd ett avtal
om ett finansiellt instrument, en investeringstjanst eller en sidotjanst.

Det forsta stycket ska dock inte tillimpas om den presumtiva kunden, for att svara pé ett erbjudande eller en inbjudan
som ingdr i marknadsforingsmaterialet, maste hanvisa till ett eller flera andra dokument som enskilt eller tillsammans
innehéller denna information.

Artikel 47
Information om virdepappersforetaget och dess tjinster till kunder och presumtiva kunder
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska, i forekommande fall, till kunder och presumtiva kunder limna féljande allminna
information:

a) Virdepappersforetagets namn och adress samt nodvindiga kontaktuppgifter for att gora det majligt for kunderna att
effektivt uppratthalla kontakten med foretaget.

b) Det sprdk pd vilket kunden kan kommunicera med virdepappersforetaget och det sprdk som anvinds
i dokumentation och 6vrig information fran foretaget.
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¢) De kommunikationsmedel som ska anvindas mellan virdepappersforetaget och kunden samt, i forekommande fall,
kommunikationsmedel for att sinda och motta order.

d) En forklaring om att virdepappersforetaget dr auktoriserat samt namn och kontaktadress till den behoriga myndighet
som har auktoriserat foretaget.

e) Om virdepappersforetaget agerar genom ett anknutet ombud, en forklaring om detta, inklusive en specifikation om
i vilken medlemsstat ombudet ar registrerat.

f) En beskrivning av vilket slags rapporter om tillhandahdllande av tjansten som virdepappersforetaget ska
tillhandahélla kunden i enlighet med artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU, samt hur ofta och nir rapporterna ska
tillhandahéllas.

g) Om virdepappersforetaget innehar finansiella instrument eller medel for kunders rikning, ska en kortfattad
beskrivning ldmnas av de Aatgirder som virdepappersforetaget vidtar for att skydda dessa, inklusive en
sammanfattning av all ersittning till investerare eller det system for insittningsgaranti som giller for foretagets
verksamhet i en medlemsstat.

h) En beskrivning, som kan tillhandahéllas i form av en sammanfattning, av de riktlinjer nir det giller intressekonflikter
som foretaget inrdttat i enlighet med artikel 34.

i) Narmare uppgifter pd kundens begiran om riktlinjerna nir det giller intressekonflikter pd ett varaktigt medium eller
pd en webbplats (ndr denna inte utgér ett varaktigt medium), forutsatt att villkoren som anges i artikel 3.2 4r
uppfyllda.

De uppgifter som anges i leden a—i ska ges i tillrackligt god tid innan tillhandahallandet av investerings- eller sidotjinster
till kunder eller presumtiva kunder.

2. Nir virdepappersforetag tillhandahéller portfoljforvaltningstjanster ska de inféra en dndamélsenlig metod for
bedémning och jimforelse, som ett meningsfullt referensvirde, som grundas pd kundens mél for investeringen och de
typer av finansiella instrument som ingdr i kundportfoljen, sd att kunden till vilken tjdnsten tillhandahélls kan bedéma
foretagets prestation.

3. Nir virdepappersforetagen erbjuder sig att tillhandahalla en kund eller presumtiv kund portfoljforvaltningstjanster
ska de, i tillimpliga fall, utover den information som krévs i punkt 1, forse kunden med f6ljande information:

a) Information om metod och frekvens for virdering av de finansiella instrumenten i kundportfoljen.

b) Narmare uppgifter om eventuell delegering av den diskretiondra forvaltningen av alla eller delar av de finansiella
instrumenten eller medlen i kundportféljen.

¢) En specificering av alla referensviarden som kundportfoljens utveckling ska jamforas mot.

d) De typer av finansiella instrument som kan ingd i kundportféljen och de typer av transaktioner som kan utféras med
sddana instrument, daribland alla begrdnsningar.

e) Mailen med forvaltningen, den risknivd som ska dterspeglas i forvaltarens utnyttjande av eget handlingsutrymme, samt
eventuella specifika begrinsningar till foljd av detta handlingsutrymme.

Den information som anges i leden a—e ska ges i god tid innan tillhandahallandet av investerings- eller sidotjdnster till
kunder eller presumtiva kunder.

Artikel 48
Information om finansiella instrument
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag ska i god tid tillhandahédlla kunder eller presumtiva kunder, innan tillhandahallandet av
investerings- eller sidotjanster till kunder eller presumtiva kunder, en allmin beskrivning av arten pd och riskerna med
finansiella instrument, sdrskilt med hdnsyn till kundens kategorisering som antingen icke-professionell kund,
professionell kund eller godtagbar motpart. Beskrivningen ska forklara arten av den specifika typ av instrument som
berdrs, hur det finansiella instrumentet fungerar och utvecklas under bade positiva och negativa marknadsforhéllanden,
och de sirskilda riskerna i samband med denna specifika typ av instrument i tillrickligt detaljerad grad for att kunden
ska kunna fatta vilgrundade investeringsbeslut.



L 87/46 Europeiska unionens officiella tidning 31.3.2017

2. Beskrivningen av de risker som avses i punkt 1 ska, nir det dr relevant f6r den sirskilda typ av instrument som
berors och kundens status och kunskapsnivd, innehélla foljande:

a) De risker som 4r forbundna med den typen av finansiellt instrument, diribland en forklaring av hivstangseffekten
och dess konsekvenser samt risken for att forlora hela investeringen inbegripet riskerna for att emittenten blir
insolvent eller relaterade hidndelser, sdsom bail-in.

b) Prisvolatiliteten for sddana instrument och alla begransningar av den tillgingliga marknaden for sddana instrument.

¢) Information om hinder eller begrinsningar for desinvesteringar, vilket kan vara fallet for icke-likvida finansiella
instrument eller finansiella instrument med en fast investeringsperiod, inbegripet en beskrivning av mojliga metoder
for uttrade och konsekvenserna av ett eventuellt uttride, eventuella begransningar och den uppskattade tidsramen for
forsiljning av det finansiella instrumentet innan den ursprungliga kostnaden for transaktionen &tervinns i denna typ
av finansiella instrument.

d) Det faktum att en investerare, till foljd av transaktioner i sddana instrument, kan ta Gver finansiella dtaganden och
andra forpliktelser, diribland eventualforpliktelser, utover kostnaderna for forvirvet av instrumentet.

e) Eventuella marginalkrav eller liknande skyldigheter som ar tillimpliga pd instrument av denna typ.

3. Om ett virdepappersforetag tillhandahéller en icke-professionell eller presumtiv icke-professionell kund
information om ett finansiellt instrument som omfattas av ett aktuellt erbjudande till allmidnheten och ett prospekt har
offentliggjorts i samband med erbjudandet i enlighet med direktiv 2003/71/EG ska foretaget i god tid fore tillhanda-
hallandet av investerings- eller sidotjdnsterna till kunderna eller de presumtiva kunderna informera kunderna eller de
presumtiva kunderna var prospektet har gjorts tillgangligt for allminheten.

4. Om ett finansiellt instrument bestdr av tva eller flera olika finansiella instrument eller tjanster ska vardepappers-
foretaget tillhandahélla en adekvat beskrivning av det finansiella instrumentets rittsliga form, instrumentets delar och
hur samspelet mellan komponenterna péverkar riskerna med investeringen.

5. Vad giller finansiella instrument som innehdller en garanti eller ett kapitalskydd ska virdepappersforetaget
tillhandahdlla en kund eller presumtiv kund information om omfattningen och arten av sidana garantier eller
kapitalskydd. Om garantin tillhandahalls av en tredje part ska information om garantin innehdlla tillrdckligt detaljerade
uppgifter om garantigivaren och garantin for att kunden eller den presumtiva kunden ska kunna goéra en rattvisande
bedémning av garantin.

Artikel 49
Information om skydd fér kunders finansiella instrument eller medel
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Om virdepappersforetagen innehar finansiella instrument eller medel som tillhér kunder ska de, i tillimpliga fall,
tillhandahalla dessa kunder eller presumtiva kunder den information som anges i punkterna 2-7.

2. Virdepappersforetaget ska informera kunden, eller den presumtiva kunden, om huruvida kundens finansiella
instrument eller medel kan forvaras hos en tredje part for virdepappersforetagets rakning och om vardepappersforetagets
ansvar enligt tillimplig nationell lagstiftning for handlingar eller forsummelse frin den tredje partens sida och om
foljderna for kunden om den tredje parten skulle bli insolvent.

3. Om den nationella lagstiftningen tilldter att en kund eller presumtiv kunds finansiella instrument forvaras pa ett
samlingskonto av en tredje part ska virdepappersforetaget informera kunden om detta och ldmna en tydlig varning om
riskerna i samband med detta.

4. Nir det i friga om kunders finansiella instrument som forvaras av en tredje part inte dr mojligt enligt nationell
lagstiftning att identifiera dessa separat frin den tredje partens eller virdepappersforetagets egna finansiella instrument
ska virdepappersforetaget informera kunden eller den presumtiva kunden om detta och limna en tydlig varning om
riskerna i samband med detta.

5. Om konton som innehdller finansiella instrument eller medel som tillhér en kund eller en presumtiv kund
omfattas eller kommer att omfattas av lagstiftningen i en annan jurisdiktion dn medlemsstatens ska virdepappers-
foretaget informera kunden eller den presumtiva kunden om detta och uppmirksamma kunden eller den presumtiva
kunden pd att deras rdttigheter med avseende pd dessa finansiella instrument eller medel kan variera i enlighet med
detta.
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6.  Ett virdepappersforetag ska informera kunden om férekomsten av och villkoren for en pantsittning och en annan
sarskild ritt som foretaget har eller kan ha med avseende pd kundens finansiella instrument eller medel, eller for en
eventuell kvittningsrdtt som det har med avseende pd dessa instrument eller medel. I tillimpliga fall ska foretaget ocksa
informera kunden om att ett depdinstitut kan tinkas ha en pantsittning eller en annan sarskild ritt, eller kvittningsratt
avseende dessa instrument eller medel.

7. Ett virdepappersforetag ska, innan det borjar utfora transaktioner for virdepappersfinansiering med finansiella
instrument som det forvarar for en kunds rakning, eller innan det pd annat sitt anvinder sdana finansiella instrument
for egen rikning eller for en annan kunds rikning, pd ett varaktigt medium och i god tid innan instrumenten anvinds
tillhandahalla kunden tydlig, fullstindig och korrekt information om virdepappersforetagets skyldigheter och ansvar
med avseende pd anvindningen av de finansiella instrumenten, déribland villkoren for att dterlimna dem och riskerna
i samband med dessa transaktioner.

Artikel 50
Information om kostnader och avgifter
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Niar det giller kravet pd att limna information till kunder om alla kostnader och avgifter i enlighet med
artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU, ska virdepappersforetagen uppfylla de detaljerade kraven i punkterna 2-10.

Utan att det paverkar de skyldigheter som anges i artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU, ska virdepappersforetag som
tillhandahaller investeringstjanster till professionella kunder ha ratt att komma Gverens om en begrinsad tillimpning av
de detaljerade krav som faststills i denna artikel med dessa kunder. Virdepappersforetag ska inte tillitas att komma
overens om sddana begrinsningar nir tjinster i form av investeringsrddgivning eller portfoljforvaltning tillhandahélls
eller om, oberoende av vilken investeringstjanst som tillhandahélls, de berorda finansiella instrumenten innehéller ett
derivat.

Utan att det paverkar de skyldigheter som anges i artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU, ska virdepappersforetag som
tillhandahaller investeringstjdnster till godtagbara motparter ha ritt att komma 6verens om en begrinsad tillimpning av
de detaljerade krav som faststills i denna artikel, férutom i fall dd, oberoende av den investeringstjinst som
tillhandahalls, de berorda finansiella instrumenten innefattar ett derivat och den godkinda motparten avser att erbjuda
dem till sina kunder.

2. Vad giller forhands- och efterhandsinformation om kostnader och avgifter till kunder ska virdepappersforetagen
sammanstilla foljande:

a) Samtliga kostnader och tillhérande avgifter som tas ut av virdepappersforetaget eller andra parter om kunden har
hinvisats till sddana andra parter, for de investerings- och/eller sidotjanster som tillhandahéllits kunden.

b) Samtliga kostnader och tillhorande avgifter i samband med utarbetandet och hanteringen av de finansiella
instrumenten.

Kostnader som avses i led a och b ska fortecknas i bilaga II till den hér férordningen. Vid tillimpningen av led a ska de
betalningar som virdepappersforetagen erhllit frin tredje part i samband med den investeringstjanst som erbjudits en
kund delas upp per post och de sammanlagda kostnaderna och avgifterna ska liggas samman och uttryckas bdde som
ett kontantbelopp och ett procenttal.

3. Om ndgon del av de totala kostnader och avgifter som ska betalas i eller utgor ett belopp i utlindsk valuta ska
virdepappersforetagen limna en uppgift om den berérda valutan samt om tillimplig omrakningskurs och kostnader.
Virdepappersforetagen ska ocksd informera om villkoren for betalning eller annat fullgérande.

4. Nir det giller kostnader och avgifter som inte inkluderats i fondforetagens faktablad ska virdepappersforetagen
berikna och offentliggora dessa kostnader, t.ex. genom kontakter med fondforetagets forvaltningsbolag for att erhélla
relevant information.

5. Skyldigheten att i god tid tillhandahalla fullstindig forhandsinformation om de sammanlagda kostnaderna och
avgifterna i samband med det finansiella instrumentet eller den investerings- eller sidotjanst som tillhandahallits, ska
tillimpas pé virdepappersforetag nir det géller foljande situationer:

a) Om virdepappersforetagen rekommenderar eller marknadsfor finansiella instrument till kunder.
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b) Om virdepappersforetagen tillhandahéller investeringstjanster dr de skyldiga att ge sina kunder ett faktablad frin
fondforetagen eller dokument med basfakta for investerare, i enlighet med relevant unionslagstiftning.

6.  Virdepappersforetag som inte rekommenderar eller marknadsfor ett finansiellt instrument till kunden eller som
inte dr skyldiga att forse kunden med ett faktablad frin fondforetagen eller dokument med basfakta for investerare
i enlighet med relevant unionslagstiftning, ska informera sina kunder om alla kostnader och avgifter som hanfor sig till
den tillhandahallna investerings- eller sidotjinsten.

7. Om fler dn ett virdepappersforetag tillhandahaller investerings- eller sidotjanster till kunden ska varje virdepap-
persforetag lamna kostnadsuppgifter om de investerings- eller sidotjanster det erbjuder. Ett virdepappersforetag som till
sina kunder rekommenderar eller marknadsfor tjanster som tillhandahdlls av ett annat foretag ska sld samman
kostnaderna och avgifterna for sina tjinster tillsammans med kostnaderna och avgifterna for de tjinster som
tillhandahalls det andra foretaget. Ett virdepappersforetag ska ta hinsyn till kostnaderna och avgifterna for tillhanda-
hallande av andra investerings- eller sidotjanster frdn andra foretag om det har hinvisat kunden till dessa andra foretag.

8. Nir det giller forhandsberikning av kostnader och avgifter ska virdepappersforetagen anvinda faktiska kostnader
som ett matt pd forvintade kostnader och avgifter. Om faktiska kostnader inte finns tillgingliga ska vdrdepappers-
foretaget gora rimliga uppskattningar av dessa kostnader. Virdepappersforetagen ska se 6ver uppskattningar som gors pa
forhand som bygger pé erfarenheter i efterhand och vid behov gora anpassningar till dessa uppskattningar.

9.  Virdepappersforetagen ska varje ar limna information i efterhand om alla kostnader och avgifter som hinfor sig
till bade finansiella instrument och investerings- och sidotjanst(-er) om de har rekommenderat eller marknadsfort
finansiella instrument eller om de har tillhandahéllit kunden ett faktablad frn fondforetagen eller dokument med
basfakta for investerare i samband med de finansiella instrumenten och de har eller har haft en pigdende relation med
kunden under dret. Sddan information ska grunda sig pd de kostnader som uppstdtt och ska tillhandahillas pad
individuell basis.

Virdepappersforetagen kan vilja att limna sddan sammanstilld information om kostnader och avgifter for investerings-
tjdnster och finansiella instrument tillsammans med all befintlig regelbunden rapportering till kunderna

10.  Virdepappersforetagen ska tillhandahélla sina kunder en illustration som visar kostnaders sammanlagda effekt pa
avkastningen vid tillhandahéllande av investeringstjinster. En sddan illustration ska limnas bade pd forhand och
i efterhand. Virdepappersforetag ska se till att illustrationen uppfyller f6ljande krav:

a) Illustrationen visar effekten av de totala kostnaderna och avgifterna for investeringens avkastning.
b) Tlustrationen visar alla forvintade toppar eller fluktuationer vad giller kostnader.

¢) Illustrationen &tfoljs av en beskrivning av illustrationen.

Artikel 51
Information som limnas enligt direktiv 2009/65/EG och férordning (EU) nr 1286/2014
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

Virdepappersforetag som férmedlar andelar i foretag for kollektiva investeringar eller faktablad for paketerade och
forsikringsbaserade investeringsprodukter for icke-professionella investerare ska dessutom informera sina kunder om alla
ovriga kostnader och sammanhingande avgifter relaterade till produkten som dirfor inte har inbegripits i faktabladet
fran fondforetagen eller dokument med basfakta for investerare, samt om kostnader och avgifter i samband med deras
tillhandahéllande av investeringstjanster i relation till det finansiella instrumentet.

AVSNITT 2

Investeringsrddgivning
Artikel 52
Information om investeringsrddgivning
(Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska pa ett klart och tydligt sdtt forklara om och varfor investeringsrddgivning ska betraktas
som oberoende eller icke-oberoende och typen och arten pd de restriktioner som giller, ocksé nir det tillhandahéller
investeringsradgivning pa oberoende grund och férbudet mot att ta emot och behilla incitament.
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Om rddgivning erbjuds eller tillhandahélls samma kund pd oberoende och icke oberoende grund ska virdepappers-
foretagen forklara omfattningen pa bida tjansterna for att gora det mojligt for investerare att forstd skillnaderna mellan
dem och inte presentera sig sjilv som oberoende ekonomisk ridgivare for den samlade verksamheten. Foretagen far inte
otillbérligen framhiva sina oberoende investeringsrddgivningstjinster Gver icke-oberoende tjanster i sina kontakter med
kunder.

2. Virdepappersforetag som tillhandahéller investeringsrddgivning pé oberoende eller icke-oberoende grund ska for
kunden forklara de olika typer av finansiella instrument som kan rekommenderas, inklusive foretagets relation till
emittenter eller de som tillhandahéller instrumenten.

3. Virdepappersforetagen ska tillhandahdlla en beskrivning av de typer av finansiella instrument som Overvigs,
urvalet av finansiella instrument och leverantorer analyseras per typ av instrument beroende pé tjanstens omfattning,
och nidr de tillhandahiller oberoende rddgivning, hur den tillhandahéllna tjansten uppfyller villkoren for investerings-
radgivning pa oberoende grund och de faktorer som beaktats i den urvalsprocess som virdepappersforetaget anvint for
att rekommendera finansiella instrument, som risker med, kostnader for och komplexitet vad giller finansiella
instrument.

4. Nir urvalet av finansiella instrument som bedéms av det virdepappersforetag som tillhandahéller investerings-
raddgivning pd oberoende grund inbegriper virdepappersforetagets egna finansiella instrument eller sidana som
emitterats eller tillhandahallits av enheter som har nira kopplingar eller andra néra rttsliga eller ekonomiska relationer
med virdepappersforetaget samt andra emittenter eller leverantorer som inte dr kopplade eller relaterade, ska virdepap-
persforetaget, for varje typ av finansiellt instrument, urskilja urvalet av finansiella instrument som emitterats eller
tillhandahallits av enheter som inte har nigon koppling till virdepappersforetaget.

5. Virdepappersforetag som regelbundet gor en bedémning av limpligheten i de rekommendationer som limnas
i enlighet med artikel 54.12 ska informera om foljande:

a) Frekvensen och omfattningen pa den regelbundna limplighetsbedomningen och, i férekommande fall, de villkor som
utléser denna beddmning.

b) I vilken utstrickning den information som tidigare inkommit kommer att bli féremaél for en fornyad bedomning.

c) Pd vilket sdtt en uppdatering av rekommendationen kommer att meddelas kunden.

Artikel 53
Investeringsradgivning pa oberoende grund
(Artikel 24.4 och 24.7 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som tillhandahaller investeringsrddgivning pa oberoende grund ska faststilla och genomfora
en urvalsprocess for att bedoma och jamfora ett tillrackligt stort urval av finansiella instrument som 4r tillgdngliga pa
marknaden i enlighet med artikel 24.7 a i direktiv 20146 5/EU. Urvalsprocessen ska inbegripa f6ljande:

a) Antalet och mangfalden av finansiella instrument som overvigs ska std i proportion till omfattningen pd de
investeringsradgivningstjdnster som erbjuds av den oberoende investeringsradgivaren.

b) Antalet och méngfalden av finansiella instrument som overvdgs dr tillrickligt representativ for de finansiella
instrument som dr tillgingliga pd marknaden.

¢) Mingden finansiella instrument som emitterats av virdepappersforetaget sjilvt eller av enheter med ndra anknytning
till vardepappersforetaget ska std i proportion till det totala beloppet for de finansiella instrument som 6vervigs och

d) kriterierna for urval av de olika finansiella instrumenten ska omfatta alla relevanta aspekter, som risker, kostnader
och komplexitet samt egenskaperna hos virdepappersforetagets kunder och sikerstilla att valet av instrument som
kan komma att rekommenderas inte dr missvisande.

Nar en sddan jimforelse inte 4r mojlig pd grund av affirsmodellen eller det specifika omradet for den tillhandahallna
tjdnsten ska det virdepappersforetag som tillhandahaller investeringsradgivning inte presentera sig sjdlvt som oberoende.

2. Ett virdepappersforetag som tillhandahéller investeringsrddgivning pd oberoende grund och som fokuserar pa vissa
kategorier eller ett specificerat urval av finansieringsinstrument ska uppfylla fljande krav:

a) Foretaget ska marknadsfora sig sjilvt pa ett sdtt som dr avsett att locka till sig kunder med en preferens for dessa
kategorier eller urval av finansiella instrument.
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b) Foretaget ska kriva att kunderna anger att de bara 4r intresserade av att investera i den angivna kategorin eller
urvalet av finansiella instrument.

¢) Innan tjansten tillhandahélls ska foretaget se till att dess tjdnster 4r limpliga for varje ny kund pd grundval av att
affirsmodellen motsvarar kundens behov och maél, och det urval av finansiella instrument som ar limpliga for
kunden. Om s inte ér fallet ska foretaget inte tillhandahalla kunden sidana tjdnster.

3. Ett virdepappersforetag som tillhandahaller investeringsrddgivning pd bade oberoende och icke oberoende grund
ska fullgora foljande skyldigheter:

a) Virdepappersforetaget ska, i god tid innan det tillhandahéller sina tjdnster, pd ett varaktigt medium ha informerat
sina kunder om rddgivningen kommer att vara oberoende eller icke-oberoende i enlighet med artikel 24.4 a i direktiv
2014/65/EU och de relevanta genomforandedtgirderna.

b) Virdepappersforetaget har presenterat sig som oberoende for de tjdnster for vilka det tillhandahéller investerings-
radgivning pd oberoende grund.

c) virdepappersforetagen har infort adekvata organisatoriska krav och kontroller for att se till att bada typer av
radgivningstjanster och rddgivare dr klart skilda frén varandra och att kunderna inte riskerar att forvixla den
radgivning som de fir och ges den typ av radgivning som ar limplig for dem. Virdepappersforetaget ska inte tillita
en fysisk person att tillhandahélla bdde oberoende och icke oberoende rddgivning.

AVSNITT 3

Bedomning av limplighet och dndamdlsenlighet
Artikel 54
Bedomning av limplighet och limplighetsrapporter
(Artikel 25.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag far inte gora sd att det uppstar tveksamhet eller risk for missforstdnd gillande deras ansvar
i processen nar de bedomer lampligheten av investeringstjdnster eller finansiella instrument i enlighet med artikel 25.2
i direktiv 2014/65/EU. Nir foretagen gor en limplighetsbeddmning ska de informera kunder eller presumtiva kunder, pa
ett tydligt och enkelt sitt, om att skalet till att gora limplighetsbedomningen dr att kunna agera i kundens bésta intresse.

Nir investeringsradgivnings- eller portfoljforvaltningstjanster tillhandahélls helt eller delvis genom ett automatiskt eller
halvautomatiskt system ska ansvaret for att gora lamplighetsbedomningen ligga hos det virdepappersforetag som
tillhandahaller tjdnsten och fir inte minskas genom anvindning av ett elektroniskt system for att ge en personlig
rekommendation eller ta ett beslut att handla.

2. Virdepappersforetagen ska faststilla omfattningen av den information som ska samlas in frdn kunder mot
bakgrund av alla aspekter av de investeringsradgivnings- eller portfoljforvaltningstjanster som ska tillhandahllas till
dessa kunder. Virdepappersforetagen ska skaffa fram den information fran kunderna eller de presumtiva kunderna som
kravs for att foretaget ska forstd avgorande fakta om kunden och ha en rimlig grund for att, med vederborlig hinsyn till
den tillhandahéllna tjanstens art och omfattning, faststilla att den specifika transaktion som rekommenderas eller utfors
vid tillhandahallandet av portfoljforvaltningstjansten uppfyller foljande kriterier:

a) Den uppfyller den berérda kundens mal med investeringen, inklusive kundens risktolerans.

b) Den ir av ett sddant slag att kunden finansiellt ar i stdnd att ta de risker som Gverensstimmer med malen med
investeringen.

¢) Den dr av sddant slag att kunden har nodvindig erfarenhet och kunskap for att kunna forstd riskerna med
transaktionen eller forvaltningen av portféljen.

3. Om ett virdepappersforetag tillhandahéller en investeringstjanst till en professionell kund ska det vara berittigat att
anta att kunden, med avseende pd de produkter, transaktioner och tjanster for vilka denne ir klassificerad som
professionell kund, har nédvindig erfarenhet och kunskap enligt punkt 2 c.

Om investeringstjansten bestdr i tillhandahéllande av investeringsrddgivning till en professionell kund som omfattas av
avsnitt 1 i bilaga II till direktiv 2014/65/EU ska virdepappersforetaget vara berittigat att enligt punkt 2 b anta att
kunden finansiellt 4r i stdnd att ta en eventuell investeringsrisk som overensstimmer med kundens investeringsmal.



31.3.2017 Europeiska unionens officiella tidning L 87/51

4. Informationen om kundens eller den presumtiva kundens finansiella situation ska, i forekommande fall, innefatta
information om kallan till och storleken pd kundens normala inkomst, tillgdngar, ddribland likvida medel, investeringar
och fast egendom, och om kundens normala ekonomiska dtaganden.

5. Informationen om kundens eller den presumtiva kundens médl med investeringen ska, i forekommande fall,
innefatta uppgifter om hur linge kunden onskar inneha investeringen, kundens riskvilja och riskprofil samt syftena med
investeringen.

6. Om en kund ir en juridisk person eller en grupp av tvd eller flera fysiska personer eller nir en eller flera fysiska
personer foretrads av en annan fysisk person, ska virdepappersforetaget uppritta och folja riktlinjer for vem som ska
vara foremal for bedomning av lamplighet och hur denna bedémning ska goras i praktiken, inklusive frdn vem man bor
samla in upplysningar om kunskaper och erfarenhet, finansiell stillning och investeringsmal. Virdepappersforetaget ska
dokumentera dessa riktlinjer.

Om en fysisk person som foretrdds av en annan fysisk person eller om en juridisk person som har begirt behandling
som professionell kund i enlighet med avsnitt 2 i bilaga II till direktiv 2014/65/EU ska beaktas for bedémingen av
lamplighet ska den finansiella stillningen och investeringsmélen vara de som giller for den juridiska personen eller, ndr
det giller den fysiska personen, den bakomliggande kunden snarare dn foretrddaren. Kunskaper och erfarenhet ska vara
de som giller for foretridaren for den fysiska personen eller den person som ar behorig att utfora transaktioner for den
bakomliggande kundens rakning.

7. Virdepappersforetagen ska vidta rimliga atgirder for att sikerstilla att den information som samlas in om kunder
eller presumtiva kunder ér tillforlitlig. Detta ska omfatta, men inte vara begrinsat till, foljande:

a) Se till att kunderna dr medvetna om vikten av att ge korrekt och aktuell information.

b) Se till att alla verktyg som anvinds i limplighetsbedomningen, sdsom verktyg for riskbedomningsprofilering eller
bedéomning av kundens kunskaper och erfarenhet, dr dndamalsenliga och korrekt utformade for att tillimpas pd
kunderna, och att alla begrinsningar har identifierats och aktivt hanteras inom ramen f6r bedémningsprocessen.

c) Se till att de frdgor som anvinds i processen 4r sddana att kunden kan forstd dem, att de fdngar in en korrekt bild av
kundens mal och behov, och att de ger de upplysningar som behovs for att gora lamplighetsbedomningen.

d) Vidta dtgirder, efter behov, for att se till att informationen frin kunderna ir konsekvent, till exempel genom att
undersoka om det finns uppenbara felaktigheter i den information som kunderna ger.

Virdepappersforetag som har en pdgdende kundrelation, till exempel genom kontinuerlig rddgivning eller portfoljfor-
valtning, ska ha, och kunna visa fram, limpliga riktlinjer och rutiner for att uppritthélla tillricklig och aktuell
kundinformation i den utstrickning som krévs for att uppfylla kraven i punkt 2.

8. Om ett virdepappersforetag, vid tillhandahéllande av en investeringstjinst i form av investeringsrddgivning eller
portfoljforvaltning, inte erhdller den information som krivs enligt artikel 25.2 i direktiv 2014/65/EU ska foretaget inte
rekommendera investeringstjanster eller finansiella instrument till kunden eller den presumtiva kunden.

9.  Virdepappersforetag ska ha, och kunna visa fram, limpliga riktlinjer och rutiner for att sikerstilla att de forstdr
typen av investeringstjanster och finansiella instrument som viljs ut till kunderna, inklusive kostnader och risker, och att
de, med beaktande av kostnader och komplexitet, bedomer om det finns likvirdiga investeringstjanster eller finansiella
instrument som kan motsvara kundernas profil.

10.  Nir ett virdepappersforetag tillhandahéller investeringstjinster i form av investeringsrddgivning eller portfoljfor-
valtning far det inte ge en rekommendation eller besluta om handel om inga av tjansterna eller instrumenten 4r lampliga
for kunden.

11.  Nir ett vardepappersforetag tillhandahaller investeringsradgivning eller portfoljforvaltning som innebar byte av
investeringar, antingen genom att silja ett instrument och kopa ett annat, eller genom att utdva en ritt att gora en
fordndring inom ett befintligt instrument, ska foretaget samla in nodvindig information om kundens befintliga
investeringar och de rekommenderade nya investeringarna, och analysera kostnaderna och férdelarna med bytet, sd att
foretaget pa rimliga grunder kan visa att fordelarna med ett byte dr storre dn kostnaderna.
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12.  Nir ett virdepappersforetag tillhandahéller investeringsrddgivning till en icke-professionell kund ska det limna en
rapport till kunden som innehéller en sammanfattning av rddgivningen och forklarar pa vilket sitt rekommendationen ar
lamplig for den icke-professionella kunden, diribland hur den motsvarar kundens mal och personliga omstindigheter,
med hdnvisning till den erforderliga investeringshorisonten, kundens kunskaper och erfarenhet och kundens
riskbendgenhet och férméga att bara forluster.

Vardepappersforetagen ska ta med information i lamplighetsrapporterna om huruvida de tjdnster eller instrument som
rekommenderas kan forvintas kriva att den icke-professionella kunden soker regelbunden &versyn av arrangemangen,
och dven uppmirksamma kunden pé detta.

Om ett virdepappersforetag tillhandahéller en tjdnst som omfattar regelbundna limplighetsbedomningar och
lamplighetsrapporter kan det ricka att de rapporter som foljer efter det att den forsta tjdnsten ar etablerad endast
omfattar fordndringar i de berorda tjansterna eller instrumenten och/eller kundens omstindigheter, utan att alla detaljer
i den forsta rapporten upprepas.

13.  Virdepappersforetag som tillhandahéller regelbunden limplighetsbeddmning ska minst en gdng per dr se ver
lampligheten hos de rekommendationer som ges, i syfte att forbittra tjdnsterna. Denna bedémning ska goras med tdtare
intervall beroende pa kundens riskprofil och den typ av finansiella instrument som rekommenderas.

Artikel 55

Bestimmelser som ir gemensamma f6r bedomning av Limplighet och bedomning av dndamals-
enlighet

(Artikel 25.2 och 25.3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska sikerstilla att upplysningarna avseende en kunds eller presumtiv kunds kunskaper och
erfarenhet inom investeringsomradet innefattar f6ljande, i den utstrackning som det 4r limpligt med hansyn till kundens
typ, arten och omfattningen pa den tjanst som ska tillhandahallas och den planerade typen av produkt eller transaktion,
inklusive grad av komplexitet och forbundna risker:

a) De typer av tjanster, transaktioner och finansiella instrument som kunden ar bekant med.

b) Art, volym och frekvens for kundens transaktioner med finansiella instrument och den tidsperiod under vilken
transaktionerna har genomforts.

¢) Kundens eller den presumtiva kundens utbildningsniva och yrke eller relevant tidigare yrke.

2. Ett virdepappersforetag fir inte motverka att en kund eller presumtiv kund tillhandahéller den information som
kravs enligt artiklarna 25.2 och 25.3 i direktiv 2014/65/EU.

3. Ett vardepappersforetag ska kunna lita pd den information som tillhandahalls av dess kunder eller presumtiva
kunder, sdvida det inte kidnner till eller borde kidnna till att informationen 4r uppenbart fordldrad, felaktig eller
ofullstidndig.

Artikel 56
Bedomning av dndamalsenlighet och tillhérande dokumenteringskrav

(Artikel 25.3 och 25.5 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag ska faststilla om kunden har nodvindig erfarenhet och kunskap for att forstd riskerna
i samband med den produkt eller investeringstjanst som erbjuds eller efterfrdgas ndr de bedémer om en
investeringstjanst enligt artikel 25.3 i direktiv 2014/65/EU &r passande for kunden.

Ett virdepappersforetag ska vara berittigat att anta att en professionell kund har nédvindig erfarenhet och kunskap for
att forstd riskerna i samband med de sirskilda investeringstjinsterna eller transaktionerna eller typerna av transaktioner
eller produkter for vilka kunden ar klassificerad som professionell kund.

2. Virdepappersforetag ska fora register 6ver bedomningar av dandamaélsenlighet dar foljande ska inga:

a) Resultatet av bedomningen av dndamdlsenlighet.



31.3.2017 Europeiska unionens officiella tidning L 87/53

b) Alla varningar till kunden om man i bedomningen kom fram till att investeringstjansten eller produkten potentiellt
inte skulle vara passande for kunden, om kunden begirde att man skulle gd vidare med transaktionen trots varningen
och, i forekommande fall, om foretaget accepterade kundens begiran om att gé vidare.

¢) Alla varningar till kunden om denne inte tillhandaholl upplysningar som var tillrickliga for att foretaget skulle kunna
gora en beddomning av dndamalsenligheten, om kunden begirde att man skulle gd vidare med transaktionen trots
varningen och, i forekommande fall, om foretaget accepterade kundens begiran om att gé vidare.

Artikel 57
Tillhandahéllande av tjinster avseende icke-komplexa instrument
(Artikel 25.4 i direktiv 2014/65/EU)

Finansiella instrument som inte uttryckligen anges i artikel 25.4 a i direktiv 2014/65/EU ska betraktas som icke-
komplexa i den mening som avses i artikel 25.4 a vi i direktiv 2014/65/EU om f6ljande kriterier uppfylls:

a) Instrumentet omfattas inte av artikel 4.1.44 c i direktiv 2014/65/EU eller av avsnitt C punkterna 4-11 i bilaga I till
samma direktiv.

b) Det finns ofta dterkommande méjligheter att avyttra, 16sa in eller pd annat sitt realisera instrumentet till priser som
ir offentligt tillgdngliga for marknadsdeltagarna, och som antingen dr marknadspriser eller priser som gors
tillgangliga eller valideras genom virderingssystem som ar oberoende i forhdllande till emittenten.

¢) Instrumentet medfér inte nigon faktisk eller potentiell skyldighet for kunden som &verstiger kostnaden for att
forvirva instrumentet.

d) Instrumentet innehdller inte klausuler, villkor eller utlosande faktorer som pé ett genomgripande sitt skulle kunna
forandra investeringens art, risk eller utbetalningsprofil, sdsom investeringar som innefattar en ritt att konvertera
instrumentet till en annan investering.

e) Instrumentet innehdller inte ndgra uttryckliga eller underforstddda inlosenavgifter som leder till att investeringen blir
illikvid trots att det tekniskt sett finns ofta dterkommande mojligheter att avyttra, 16sa in eller pd annat sétt realisera
det.

f) Lamplig heltdckande information om instrumentets kdnnetecken finns offentligt tillginglig och kan sannolikt forstds
utan svarighet av en genomsnittlig icke-professionell kund sd att denne kan fatta ett vilgrundat beslut om att utfora
en transaktion med instrumentet.

Artikel 58
Avtal med icke-professionella och professionella kunder
(Artikel 24.1 och 25.5 i direktiv 2014/65/EU)

Viardepappersforetag som till en kund tillhandahéller investeringstjanster eller sidotjanster enligt avsnitt B.1 i bilaga I till
direktiv 2014/65/EU efter den dag dé denna forordning borjar tillimpas ska ingd ett skriftligt grundavtal med kunden,
i pappersform eller pd ndgot annat varaktigt medium, dir de huvudsakliga rittigheterna och skyldigheterna for foretaget
och kunden anges. Virdepappersforetag som ger investeringsradgivning ska uppfylla denna skyldighet endast nir det
gors en regelbunden limplighetsbedomning av de rekommenderade finansiella instrumenten eller tjansterna.

Det skriftliga avtalet ska innehdlla parternas huvudsakliga rittigheter och skyldigheter, och omfatta f6ljande:

a) En beskrivning av de tjdnster som ska tillhandahéllas och i forekommande fall arten och omfattningen av
investeringsradgivningen.

b) Om det ror sig om portfoljforvaltningstjinster, vilka typer av finansiella instrument som kan kopas och siljas och
vilka typer av transaktioner som kan utféras pd kundens vignar, samt alla instrument eller transaktioner som ir
forbjudna.

¢) En beskrivning av de viktigaste inslagen i tjdnster enligt avsnitt B.1 i bilaga I till direktiv 2014/65/EU,
i forekommande fall inklusive foretagets roll i samband med foretagshindelser som ror kundinstrument, och de
villkor pé vilka transaktioner for virdepappersfinansiering dir kunders virdepapper berérs genererar en avkastning
for kunden.
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AVSNITT 4

Rapportering till kunderna
Artikel 59
Rapporteringsskyldigheter med avseende pd utférande av order som inte avser portfoljférvaltning
(Artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som har utfort en order for en kunds rikning, som inte avser portfoljforvaltning, ska vidta
foljande atgirder med avseende pa den ordern:

a) Omgdende tillhandahalla kunden visentlig information som avser utférandet av ordern pa ett varaktigt medium.

b) Oversinda ett besked pé ett varaktigt medium till kunden om att ordern har utforts s& snart som méjligt och senast
den forsta affirsdagen efter utforandet eller, om virdepappersforetaget tar emot bekriftelsen fran en tredje part,
senast den forsta affirsdagen efter mottagandet av bekriftelsen frdn den tredje parten.

Led b ska inte tillimpas om bekriftelsen skulle innehdlla samma information som en bekriftelse som omgdende ska
oversindas till kunden av en annan person.

Leden a och b ska inte tillimpas om order som utfors for kunders rikning avser obligationer for att finansiera hypoteks-
léneavtal med dessa kunder; i detta fall ska transaktionsrapporten limnas samtidigt som villkoren for hypotekslanet,
dock senast en manad efter det att ordern utfordes.

2. Utover kraven i punkt 1 ska virdepappersforetagen pd begdran tillhandahdlla kunden information om orderns
status.

3. Nar det giller kundorder avseende aktier eller andelar i fondforetag som utfors regelbundet ska virdepappers-
foretagen antingen vidta de dtgdrder som anges i punkt 1 b eller, minst var sjitte ménad, tillhandahalla kunden den
information som anges i punkt 4 med avseende pé de transaktionerna.

4. Det besked som avses i punkt 1 b ska innehdlla de av foljande uppgifter som &r tillimpliga och, om relevant,
i enlighet med de tekniska standarder for tillsyn avseende rapporteringsskyldigheter som antas i enlighet med artikel 26
i forordning (EU) nr 600/2014:

&

) Identifikationsuppgifter om det rapporterande foretaget.

b) Kundens namn eller annan beteckning.

¢) Handelsdag.

d) Handelstidpunkt.

e) Orderns typ.

f) Handelsplats.

g) Identifiering av instrumentet.

h) Kop-/forsiljningsindikator.

i) Orderns beskaffenhet om det inte ar en kop-/sdljorder.

j)  Mingd.

k) Pris per enhet.

1) Total ersittning.

m) Den totala summan av kommission och kostnader som tagits ut och, pd kundens begidran, en specifikation av de
enskilda posterna, inklusive, om relevant, alla piligg eller nedsdttningar som tillimpats om transaktionen utfordes av

ett virdepappersforetag vid handel for egen rakning, och foretaget har en skyldighet om bista utférande gentemot
kunden.
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n) Den erhillna vixelkursen nir transaktionen innebir konvertering av valuta.

o) Kundens skyldigheter vid avvecklingen av transaktionen, inklusive tidsfristen for betalning eller leverans samt
erforderliga kontouppgifter, om dessa uppgifter och skyldigheter inte redan har meddelats kunden.

p) Om virdepappersforetaget eller en person i virdepappersforetagets foretagsgrupp eller nigon annan av virdepap-
persforetagets kunder var kundens motpart ska detta faktum anges, savida inte ordern utférdes inom ramen for ett
handelssystem som underldttar anonym handel.

Y y

Om ordern utfors i delar fir virdepappersforetaget, vid tillimpning av bestimmelserna i led k, vilja att informera
kunden om priset for varje del eller det genomsnittliga priset. Om det genomsnittliga priset tillhandahalls ska virdepap-
persforetaget pd begiran tillhandahélla kunden information om priset for varje del.

5. Virdepappersforetaget far tillhandahélla kunden den information som avses i punkt 4 med hjilp av standardkoder
om det ocksé lamnar en forklaring till de koder som anvinds.

Artikel 60
Rapporteringsskyldighet med avseende pa portféljforvaltning
(Artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som tillhandahéller portfoljforvaltningstjanster till kunder ska till varje enskild kund limna
regelbundna rapporter pa ett varaktigt medium om den portfoljforvaltningsverksamhet som utforts for kundens rikning,
savida inte sidana rapporter tillhandahélls av en annan person.

2. Regelbundna rapporter enligt punkt 1 ska ge en rattvisande och vilavvdgd bild av verksamheten och av portféljens
utveckling under rapporteringsperioden och, beroende pd vad som ir relevant, innefatta f6ljande uppgifter:

a) Virdepappersforetagets namn.
b) Namn eller annan beteckning pé kundens konto.

) Oversikt dver portfoljens innehdll och virde, diribland nidrmare uppgifter om de enskilda finansiella instrumenten,
deras marknadsvirde eller skiliga virde om marknadsvirde saknas och behallningen i borjan och i slutet av perioden
samt portfoljens utveckling under perioden.

d) Den totala summan av arvoden och avgifter under perioden, inklusive en specifikation av minst de totala
forvaltningsarvodena och kostnaderna i samband med utférandet, och, i forekommande fall, en uppgift om att en
mer detaljerad fordelning kan tillhandahéllas pa begiran.

e) En jimforelse av utvecklingen under den period som omfattas av rapporten med det referensvirde for investeringsut-
vecklingen (i forekommande fall) som virdepappersforetaget och kunden har kommit 6verens om.

f) Det totala belopp som erhéllna utdelningar, rantor och andra utbetalningar i kundens portfolj uppgar till under rap-
porteringsperioden.

g) Uppgifter om andra foretagshindelser som ger upphov till rittigheter avseende finansiella instrument i portfoljen.

h) Varje transaktion som utforts under perioden ska i forekommande fall dtfljas av den information som avses
i artikel 59.4 c-1 savida inte kunden viljer att erhilla information om utforda transaktioner for varje enskild
transaktion, dd punkt 4 i denna artikel ska tillimpas.

3. Den regelbundna rapport som avses i punkt 1 ska tillhandahéllas en ging var sjitte mnad, utom i f6ljande fall:

a) Om virdepappersforetaget erbjuder sina kunder ett onlinesystem som uppfyller kraven for ett varaktigt medium, dar
aktuella vdrderingar av kundens portfolj tillhandahélls och dir kunden enkelt kan f3 tillgdng till den information som
krivs enligt artikel 63.2 och foretaget har beligg for att kunden har konsulterat en virdering av portféljen minst en
ging under det ber6rda kvartalet.
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b) 1 de fall som omfattas av punkt 4 ska regelbundna rapporter tillhandahallas minst en gdng var tolfte ménad.

¢) Om avtalet mellan ett virdepappersforetag och en kund avseende en portfoljforvaltningstjanst medger en portfolj
med lanat kapital ska regelbundna rapporter tillhandahallas minst en gdng i ménaden.

Undantaget i led b ska inte gilla for transaktioner med finansiella instrument som omfattas av artikel 4.1.44 c i direktiv
2014/65/EU eller ndgon av punkterna 4-11 i avsnitt C i bilaga I till samma direktiv.

4. Om kunden viljer att ta emot information om utférda transaktioner for varje enskild transaktion ska vardepappers-
foretagen omgdende nir portfoljforvaltaren utfor en transaktion tillhandahélla kunden all visentlig information om
transaktionen pd ett varaktigt medium.

Virdepappersforetaget ska oversinda en bekriftelse till kunden om transaktionen med den information som anges
i artikel 59.4 senast den forsta affarsdagen efter utforandet eller, om virdepappersforetaget tar emot bekriftelsen frin en
tredje part, senast den forsta affarsdagen efter mottagandet av bekréftelsen fran den tredje parten.

Det andra stycket ska inte tillimpas om bekriftelsen skulle innehdlla samma information som en bekriftelse som
omgdende ska oversindas till kunden av en annan person.

Artikel 61
Rapporteringsskyldighet med avseende pi godtagbara motparter
(Artiklarna 24.4 och 25.6 i direktiv 2014/65/EU)

De krav som giller for rapporterna till icke-professionella och professionella kunder enligt artiklarna 49 och 59 ska gilla
utom om virdepappersforetag ingdr avtal med godtagbara motparter for att faststilla rapporteringens innehéll och
tidsfrister.

Artikel 62

Ytterligare rapporteringsskyldigheter med avseende pd portféljforvaltning eller eventualforpliktel-
setransaktioner

(Artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som tillhandahdller portfoljforvaltningstjanster ska informera kunden om det totala virdet av
portfoljen, enligt virderingen i borjan av varje rapporteringsperiod, minskar med 10 % och direfter vid multiplar om
10 %, senast i slutet av den affirsdag da troskelvirdet har 6verskridits eller, om troskelvirdet har 6verskridits pd en icke-
affarsdag, senast i slutet av narmast foljande affirsdag.

2. Virdepappersforetag som innehar ett konto for en icke-professionell kund dér det ingdr positioner i finansiella
instrument med ldnat kapital eller eventualforpliktelsetransaktioner ska informera kunden om det ursprungliga virdet av
varje instrument minskar med 10 % och dérefter vid multiplar om 10 %. Rapportering enligt denna punkt ska goras per
enskilt instrument sdvida inte annat avtalats med kunden, och ska dga rum senast i slutet av den affirsdag da
troskelvardet har overskridits eller, om troskelvirdet har overskridits pd en icke-affirsdag, senast i slutet av nirmast
foljande affirsdag.

Artikel 63
Oversikter over kunders finansiella instrument eller medel
(Artikel 25.6 i direktiv 2014/65[EU)

1. Virdepappersforetag som innehar finansiella instrument eller medel f6r kunders rikning ska minst en ging per
kvartal till varje kund for vars rikning de innehar finansiella instrument eller medel 6versinda en oversikt pd ett
varaktigt medium over de finansiella instrumenten eller medlen, sdvida inte en sddan 6versikt har tillhandahaéllits i nagot
annat regelbundet utdrag. Om kunden begir det ska foretagen tillhandahélla en sddan 6versikt med titare intervall till
marknadsmassigt pris.

Det forsta stycket ska inte gilla kreditinstitut som auktoriserats enligt Europaparlamentets och rddet direktiv
2000/12[EG (') med avseende pd insittningar i den mening som avses i det direktivet och som innehas av institutet.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2000/12/EG av den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut
(EGTL 126, 26.5.2000,s. 1).
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2. Den 6versikt 6ver kundens tillgdngar som avses i punkt 1 ska innehélla f6ljande information:

a) Nirmare uppgifter om alla de finansiella instrument eller medel som virdepappersforetaget innehar for kundens
rakning vid utgdngen av den period som omfattas av Gversikten.

b) I vilken utstrickning en kunds finansiella instrument eller medel har varit foremal for transaktioner for virdepappers-
finansiering.

¢) Omfattningen av alla belopp som kunden har tjanat pd att delta i transaktioner for virdepappersfinansiering, och
grunden for denna fortjanst.

d) En tydlig angivelse av de tillgdngar eller medel som omfattas av bestimmelserna i direktiv 2014/65/EU och dess
genomforandedtgirder, och de tillgdngar och medel som inte omfattas, till exempel sddana som omfattas av avtal om
finansiell d4ganderattsoverforing.

e) En tydlig angivelse av vilka tillgdngar som paverkas av vissa sdrdrag i deras dgandestatus, till exempel pé grund av
pantratt.

f) Marknadsvirde eller, om detta inte ar tillgdngligt, uppskattat virde av de finansiella instrument som oversikten
omfattar, med en tydlig angivelse av det faktum att avsaknaden av ett marknadspris sannolikt 4r ett tecken pd
bristande likviditet. Nar foretaget tar fram det uppskattade virdet ska det gora det efter bista formaga.

Om en kunds portfolj innehéller avkastning fran en eller flera oavvecklade transaktioner fir den information som avses

i led a vara baserad antingen pd handelsdatum eller avvecklingsdatum forutsatt att samma grund tillimpas konsekvent
pa all information i 6versikten.

Den regelbundna oversikt 6ver kundens tillgdngar som avses i punkt 1 ska inte limnas om virdepappersforetaget
erbjuder sina kunder ett onlinesystem som uppfyller kraven for ett varaktigt medium, dir kunden pa ett enkelt satt far
tillgang till aktuella Gversikter 6ver sina finansiella instrument eller medel, och foretaget har beligg for att kunden har
konsulterat denna 6versikt minst en ging under det berérda kvartalet.

3. Virdepappersforetag som innehar finansiella instrument eller medel och som utfor portfoljforvaltningstjanster for
en kunds rdkning fir ta med den 6versikt 6ver kundens tillgdngar som avses i punkt 1 i de regelbundna rapporter som
foretaget tilhandahéller kunden enligt artikel 60.1.

AVSNITT 5

Biista utférande
Artikel 64
Kriterier for bista utférande
(Artiklarna 27.1och 24.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid utférande av kundorder ska virdepappersforetagen beakta foljande kriterier for att faststilla den relativa
betydelsen av de faktorer som anges i artikel 27.1 i direktiv 2014/65/EU:

a) Kundens egenskaper, bland annat kategorisering som icke-professionell eller professionell kund.

b) Kundorderns egenskaper, inklusive om ordern omfattar transaktioner for viardepappersfinansiering.

¢) Utmairkande egenskaper for de finansiella instrument som ingér i ordern.

d) Utmirkande egenskaper for de handelsplatser for utférande som ordern kan skickas till.

Vid tillimpning av denna artikel och artiklarna 65 och 66 ingdr i begreppet "handelsplats for utforande” en reglerad
marknad, en MTF- eller OTF-plattform, en systematisk internhandlare eller en marknadsgarant eller en annan person

som tillhandahéller likviditet eller en enhet som i ett tredjeland utfér en funktion som liknar de funktioner som utfors av
ndgon av de foregdende.

2. Ett virdepappersforetag uppfyller sin skyldighet enligt artikel 27.1 i direktiv 2014/65/EU att vidta alla atgdrder
som behdvs for att uppnd bista mojliga resultat for en kund i den utstrickning som foretaget utfor en order eller en
sarskild aspekt av en order enligt sdrskilda instruktioner frén kunden avseende ordern eller orderns sirskilda aspekter.
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3. Virdepappersforetag fir inte fordela eller pafora kommission péd ett sidant sitt att det leder till otillborlig
diskriminering mellan handelsplatserna for utférande.

4. Om ett virdepappersforetag utfor order eller fattar beslut om att handla med OTC-produkter, inklusive
skraddarsydda produkter, ska det kontrollera om det pris som kunden erbjuds ar rimligt, genom att samla in
marknadsdata som anvinds i uppskattningen av priset pd en sidan produkt och, om méjligt, genom att jamfora med
liknande eller jamforbara produkter.

Artikel 65

Skyldigheter for virdepappersforetag som utfor portfoljférvaltning och mottagande och
vidarebefordran av order att handla i kundens bista intresse

(Artikel 24.1och 24.4 i direktiv 2014/6 5/EU)

1. Nar virdepappersforetag tillhandahéller portfoliforvaltning ska de uppfylla skyldigheten enligt artikel 24.1
i direktiv 2014/65/EU att handla i sina kunders bista intresse nir de placerar order hos andra enheter for utférande till
foljd av virdepappersforetagets beslut att handla med finansiella instrument for kundens rikning.

2. Nir virdepappersforetag tillhandahaller tjanster som avser att ta emot och vidarebefordra order ska de uppfylla
skyldigheten enligt artikel 24.1 i direktiv 2014/65/EU att handla i sina kunders bista intresse nir de vidarebefordrar
kundorder till andra enheter f6r utférande.

3. For att uppfylla kraven i punkterna 1 eller 2 ska virdepappersforetag uppfylla kraven i punkterna 4-7 i denna
artikel och artikel 64.4.

4. Virdepappersforetagen ska vidta alla dtgirder som behovs for att uppnd basta mojliga resultat for sina kunder med
beaktande av de faktorer som avses i artikel 27.1 i direktiv 2014/65/EU. Den relativa betydelsen av dessa faktorer ska
faststdllas med hanvisning till de kriterier som anges i artikel 64.1 i direktiv 2014/65/EU och, betriffande icke-
professionella kunder, till kravet i artikel 27.1 i samma direktiv.

Ett virdepappersforetag uppfyller sina skyldigheter enligt punkt 1 eller 2 och behover inte vidta de atgarder som anges
i denna punkt, om det foljer specifika order frin sin kund nir det placerar en order hos, eller vidarebefordrar en order
till, en annan enhet for utférande.

5. Virdepappersforetagen ska infora och tillimpa riktlinjer som gor att de kan uppfylla kravet i punkt 4. For varje
klass av instrument ska riktlinjerna ange de enheter hos vilka order placeras eller till vilka virdepappersforetaget
vidarebefordrar order for utférande. De angivna enheterna ska ha ordningar for utférandet som gor att virdepappers-
foretaget kan uppfylla sina skyldigheter enligt denna artikel nir det placerar order hos, eller vidarebefordrar dem till,
respektive enhet for utférande.

6.  Virdepappersforetagen ska informera sina kunder om de riktlinjer som inforts enligt punkt 5 och artikel 66
punkterna 2-9. Virdepappersforetag ska ge sina kunder lamplig information avseende foretaget och dess tjanster och de
enheter som valts ut for utférande. 1 synnerhet ska virdepappersforetag, nar de viljer ut andra foretag for att
tillhandahélla tjdnster avseende utférande av order, drligen och for varje klass av finansiella instrument, sammanfatta och
offentliggéra information om de fem frimsta virdepappersforetagen i friga om handelsvolym till vilka de vidarebe-
fordrade, eller hos vilka de placerade, kundorder for utférande under foregdende &r, samt information om utforandets
kvalitet. Informationen ska Gverensstimma med de uppgifter som offentliggors i enlighet med de tekniska standarder
som utarbetas i enlighet med artikel 27.10 b i direktiv 2014/65/EU.

Om en kund lagger fram en motiverad begdran ska virdepappersforetagen ge sina kunder eller presumtiva kunder
information om de enheter till vilka de vidarebefordrar, eller hos vilka de placerar, order for utférande.

7. Virdepappersforetagen ska regelbundet kontrollera att de riktlinjer som inforts enligt punkt 5 ar effektiva, och
sirskilt 6vervaka kvaliteten pd utforandet for de enheter som anges i riktlinjerna, och i tillimpliga fall atgdrda
forekommande brister.

Virdepappersforetag ska gora en 6versyn av riktlinjerna och arrangemangen minst en gdng per dr. En sidan oversyn ska
ocksd goras vid varje tillfille dd en visentlig forandring intraffar som paverkar foretagets forutsittningar att fortsitta att
uppnd basta mojliga resultat for sina kunder.
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Virdepappersforetag ska bedoma om en visentlig forindring har intriffat och 6verviga dndringar av de handelsplatser
for utforande eller enheter som det anser vara tillforlitliga nir det giller att uppfylla de overgripande kravet pd bista
utforande.

Med visentlig dndring avses en betydande hidndelse som kan paverka parametervirdena for bista utforande, till exempel
kostnad, pris, hastighet, sannolikhet f6r utférande och avveckling, storlek, art eller andra overviganden av betydelse for
utforandet av ordern.

8.  Denna artikel skall inte tillimpas nir ett virdepappersforetag, som tillhandahéller tjanster med portf6ljforvaltning
eller tar emot och vidarebefordrar order, dven utfér mottagna order eller beslut att handla som géller dess kundportfol;.
I sddana fall ska artikel 27 i direktiv 2014/65/EU tillimpas.

Artikel 66
Riktlinjer for utforandet
(Artikel 27.5 och 27.7 i direktiv 2014/65[EU)

1. Virdepappersforetagen ska minst en ging om dret se over de riktlinjer for utférandet som upprittats enligt
artikel 27.4 1 direktiv 2014/65/EU samt sina forfaranden for utforande av order.

En sddan Oversyn ska ocksd goras ndr en visentlig fordndring enligt definitionen i artikel 65.7 intriffar som péverkar
foretagets forutsittningar att fortsitta att 16pande uppné bidsta mojliga resultat vid utforande av kundorder genom att
anvinda de handelsplatser som ingdr i riktlinjerna for utférande. Virdepappersforetag ska bedoma om en visentlig
forandring har intriffat och Gverviga dndringar av den relativa betydelsen av faktorerna for basta utférande ndr det
giller att uppfylla de 6vergripande kravet pé bista utforande.

2. Informationen om riktlinjerna for utférandet ska anpassas beroende pa klassen av finansiella instrument och typen
av tjanst som tillhandahélls, och innehalla de uppgifter som anges i punkterna 3-9.

3. Virdepappersforetagen ska ge foljande nirmare upplysningar om sina riktlinjer for utférandet till kunderna i god
tid innan tjansten tillhandahalls:

a) En redogorelse for den relativa betydelse som virdepappersforetaget, i enlighet med de kriterier som anges i artikel
59.1, faster vid de faktorer som avses i artikel 27.1 i direktiv 2014/65/EU, eller det forfarande genom vilket foretaget
faststiller dessa faktorers relativa betydelse.

b) En forteckning 6ver de handelsplatser for utférande som foretaget anser vara tillforlitliga nér det géller att uppfylla
foretagets skyldigheter att vidta alla rimliga atgdrder for att lopande uppnd basta mojliga resultat vid utforande av
kundorder, och dir det specificeras vilka handelsplatser for utforande som anvinds for varje klass av finansiella
instrument, for order frdn icke-professionella kunder, order frin professionella kunder och transaktioner for virde-
pappersfinansiering.

¢) En forteckning over faktorer som anvinds for att vilja ut en handelsplats f6r utférande, inklusive kvalitativa faktorer
sdsom clearingsystem, handelssparrar, planerade atgirder och andra relevanta overviganden, och den relativa
betydelsen av varje faktor. Informationen om de faktorer som anvinds for att vilja en handelsplats for utforande ska
overensstimma med de kontroller som foretaget anvinder for att visa for kunderna att basta mojliga utférande
lopande har uppndtts ndr det ser over sina riktlinjer och arrangemang.

d) Hur faktorerna pris, kostnad, hastighet, sannolikhet f6r utférande och alla andra relevanta faktorer for utforandet
beaktas som en del av alla dtgirder som behovs for att uppnd bista mojliga resultat for kunden.

e) 1 forekommande fall, angivande av att foretaget utfor kundorder utanfér en handelsplats, konsekvenser, t.ex.
motpartsrisker som uppkommer nir order utfors utanfér en handelsplats, och, om kunden begir det, ytterligare
information om konsekvenser till foljd av denna typ av utférande.

f) En tydlig varning pd framtradande plats om att sirskilda instruktioner frdn en kund kan forhindra foretaget fran att
vidta de dtgdrder som det har utarbetat och genomfért i sina riktlinjer for utférande for att uppnd basta mojliga
resultat vid utférande av dessa order med avseende pd de delar som omfattas av instruktionerna.
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g) En sammanfattning av forfarandet for att vilja ut handelsplatser for utforande, tillimpade riktlinjer, och rutiner och
processer for att analysera den kvalitet pd utférandet som uppnatts, och av hur foretagen overvakar och kontrollerar
att man uppndr bista majliga resultat f6r kunderna.

Informationen skall tillhandahdllas pa ett varaktigt medium eller pd en webbplats (ndr denna inte utgor ett varaktigt
medium) forutsatt att villkoren som anges i artikel 3.2 ar uppfyllda.

4. Om virdepappersforetag tillimpar olika avgifter beroende pad handelsplats for utforande ska foretaget forklara
dessa skillnader tillrackligt ingdende s att kunden kan forstd fordelar och nackdelar med valet av en enda handelsplats
for utforande.

5. Om virdepappersforetag uppmanar kunder att vilja en handelsplats for utforande ska man ge information som ar
opartisk, tydlig och inte vilseledande, for att férhindra att kunden viljer en handelsplats for utférande framfor en annan
enbart pd grundval av foretagets prissittning.

6.  Virdepappersforetag fir endast ta emot betalningar fran tredje part som oOverensstimmer med artikel 24.9
i direktiv 2014/65/EU och de ska informera kunderna om alla incitament som de erhdller fran handelsplatser for
utforande. Informationen ska ange vilka avgifter som virdepappersforetaget tar ut av alla motparter som ér involverade
i en transaktion, och om avgifterna varierar beroende pd kund ska informationen ange hogsta avgifter eller vilka olika
avgifter som kan tas ut.

7. Om ett virdepappersforetag tar ut avgifter frdn mer 4n en part i en transaktion, i enlighet med artikel 24.9
i direktiv 2014/65/EU och dess genomforandedtgirder, ska foretaget informera sina kunder om virdet pd alla monetira
eller icke-monetira formdner som det erhaller.

8. Om en kund gor en rimlig och proportionerlig begiran om upplysningar om virdepappersforetagets riktlinjer eller
arrangemang och hur foretaget ser over dem, ska foretaget svara pa ett tydligt sdtt och inom rimlig tid.

9. Om ett virdepappersforetag utfor order for icke-professionella kunders rikning ska det tillhandahélla dessa kunder
en sammanfattning av relevanta riktlinjer som ar inriktad pd deras totala kostnader. Sammanfattningen ska ocksé
innehdlla en hinvisning till de senaste uppgifterna om utforandets kvalitet som offentliggjorts i enlighet med artikel 27.3
i direktiv 2014/65(EU for varje handelsplats for utforande som virdepappersforetaget har tagit upp i sina riktlinjer for
utforande.

AVSNITT 6

Hantering av kundorder
Artikel 67
Allminna principer
(Artiklarna 28.1och 24.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetagen ska uppfylla foljande villkor ndr de utfér kundorder:
a) Sikerstilla att order som utforts for kundernas rikning registreras och fordelas snabbt och korrekt.

b) Utfora i 6vrigt jamforbara kundorder omgdende och i den tidsfoljd som de togs emot, sivida detta inte omojliggors
av orderns egenskaper eller rddande marknadsforhdllanden, eller om ndgot annat krdvs pd grund av kundens
intressen.

¢) Informera icke-professionella kunder om alla betydande svarigheter med att utfora ordern korrekt s snart de blir
medvetna om svarigheten.

2. Om ett virdepappersforetag ansvarar for att 6vervaka och genomfora avvecklingen av en utford order ska det vidta
alla rimliga dtgarder for att se till att alla finansiella instrument eller medel som tillhor kunden, som har tagits emot for
att avveckla den utforda ordern, snabbt och korrekt dverfors till den berorda kundens konto.

3. Ett virdepappersforetag far inte missbruka information som avser dnnu inte utférda kundorder och ska vidta alla
rimliga dtgarder for att forhindra att ndgon av foretagets relevanta personer missbrukar sddan information.
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Artikel 68
Ackumulering och férdelning av order
(Artiklarna 28.1 och 24.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag far inte utfora en kundorder eller en transaktion for egen rakning tillsammans med andra
kundorder sdvida inte foljande villkor 4r uppfyllda:

a) Det mdste vara osannolikt att ackumuleringen av order och transaktioner generellt kommer att vara till nackdel for
en enskild kund vars order ingar i den.

b) Alla kunder vars order ska ingd i ackumuleringen maste underrittas om att ackumuleringen kan vara till kundens
nackdel med avseende pé en sirskild order.

¢) Riktlinjer for fordelning av order mdste faststillas och genomforas for att gora det mojligt att réttvist fordela
ackumulerade order och transaktioner, ddribland hur deras volym och pris bestimmer fordelningen, och behandling
av delvis utforda order.

2. Om ett virdepappersforetag ackumulerar en order med en eller flera andra kundorder och den ackumulerade
ordern delvis utfors, ska foretaget fordela de berorda affirerna i enlighet med sina riktlinjer for fordelning av order.

Artikel 69
Ackumulering och férdelning av transaktioner for egen rikning
(Artiklarna 28.1och 24.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virdepappersforetag som har ackumulerat transaktioner for egen rikning med en eller flera kundorder far inte
fordela de berorda affirerna pd ett sitt som ar till nackdel f6r kunden.

2. Om ett virdepappersforetag ackumulerar en kundorder med en transaktion for egen rikning och den
ackumulerade ordern utférs delvis ska foretaget vid fordelningen av de berérda affirerna prioritera kunden framfor
foretaget.

Om ett virdepappersforetag pd rimliga grunder kan visa att det utan denna kombination inte skulle ha kunnat utféra
ordern till lika fordelaktiga villkor, eller Gverhuvudtaget, fir foretaget fordela transaktionen for egen ridkning
proportionellt i enlighet med sina riktlinjer for fordelning av order enligt artikel 68.1 c.

3. Som en del av de riktlinjer for fordelning av order som avses i artikel 68.1 ¢ ska virdepappersforetag inritta
forfaranden som syftar till att forhindra omférdelning av transaktioner for egen rikning, som utfors i kombination med
kundorder, pa ett sitt som &r till nackdel for kunden.

Artikel 70

Snabbt, effektivt och rittvist utférande av kundorder och offentliggorande av ej utférda limiterade
kundorder avseende aktier som handlas pa en handelsplats

(Artikel 28 i direktiv 2014/65/EU)

1. En kunds limiterade order avseende aktier som ar upptagna till handel pd en reglerad marknad eller som handlas
pad en handelsplats, vilken inte utfors omedelbart under rddande marknadsforhéllanden enligt artikel 28.2 i direktiv
2014/65/EU, ska anses vara tillgdnglig for allminheten ndr virdepappersforetaget har limnat ordern for utforande till en
reglerad marknad eller en MTE-plattform, eller om ordern har offentliggjorts av en leverantor av datarapporterings-
tjdnster beldgen i en medlemsstat, och litt kan utforas s snart marknadsforhéllandena tillater det.

2. Reglerade marknader och MTF-plattformar ska prioriteras i enlighet med foretagets riktlinjer for utférandet for att
sikerstilla utforande sd snart marknadsforhdllandena tilldter det.
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AVSNITT 7

Godtagbara motparter
Artikel 71
Godtagbara motparter
(Artikel 30 i direktiv 2014/65/EU)

1. Utover de kategorier som uttryckligen anges i artikel 30.2 i direktiv 2014/65/EU fir medlemsstaterna erkdnna som
godtagbar motpart i enlighet med artikel 30.3 i det direktivet ett foretag som tillhor en kundkategori som ska betraktas
som professionella kunder enligt avsnitt I forsta, andra och tredje styckena i bilaga II till samma direktiv.

2. Om en godtagbar motpart i enlighet med artikel 30.2 andra stycket i direktiv 2014/65/EU begir behandling som
en kund vars affirer med ett virdepappersforetag omfattas av artiklarna 24, 25, 27 och 28 i det direktivet, ska begdran
goras skriftligen och ange huruvida behandlingen som icke-professionell eller professionell kund avser en eller flera
investeringstjanster eller transaktioner, eller en eller flera transaktions- eller produktslag.

3. Om en godtagbar motpart begir att bli behandlad som en kund vars affirer med ett virdepappersforetag omfattas
av artiklarna 24, 25, 27 och 28 i direktiv 2014/65/EU, men inte uttryckligen begir att bli behandlad som en icke-
professionell kund, ska foretaget behandla den godtagbara motparten som en professionell kund.

4. Om den godtagbara motparten uttryckligen begir att bli behandlad som en icke-professionell kund ska vardepap-
persforetaget behandla den godtagbara motparten som en icke-professionell kund, med tillimpning av de bestimmelser
med avseende pd begdran om behandling som icke-professionell kund som anges i avsnitt I andra, tredje och fjarde
styckena i bilaga II till direktiv 2014/65/EU.

5. Om en kund begir att betraktas som en godtagbar motpart i enlighet med artikel 30.3 i direktiv 2014/65/EU ska
foljande forfarande tillimpas:

a) Virdepappersforetaget ska genom en tydlig skriftlig varning uppmirksamma kunden pé foljderna for kunden av en
sddan begiran, ddribland det skydd som denne kan forlora.

b) Kunden ska skriftligen bekrifta sin begiran om att behandlas som en godtagbar motpart antingen generellt eller

i friga om en eller flera investeringstjanster eller en transaktion eller ett transaktions- eller produktslag, och att denne
ar medveten om foljderna av att eventuellt forlora skydd till foljd av begaran.

AVSNIIT &

Dokumentering
Artikel 72
Bevarande av uppgifter
(Artikel 16.6 i direktiv 2014/65[EU)

1. Uppgifterna ska bevaras pa ett medium som gor det mojligt att lagra information pé ett sitt som dr tillgangligt for
anvindning i framtiden for den behoriga myndigheten, och i en sddan form och pé ett sidant sitt att foljande villkor ar
uppfyllda:

a) Den behoriga myndigheten ska litt kunna komma at uppgifterna och rekonstruera varje viktigt steg i hanteringen av
alla transaktioner.

b) Det ska vara latt att faststdlla vilka korrigeringar och 6vriga dndringar som gjorts, samt uppgifternas innehall fore
dessa korrigeringar och dndringar.

c) Det fér inte vara mojligt att manipulera eller forandra uppgifterna pa annat sitt.

d) Databehandling eller annan effektiv behandling av uppgifterna ska vara mojlig, om dataanalys inte kan goras pd ett
smidigt sitt pd grund av uppgifternas miangd och typ.

e) Foretagets arrangemang ska uppfylla dokumenteringskraven oavsett vilken teknik som anvinds.
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2. Virdepappersforetag ska bevara minst de uppgifter som anges i bilaga I till denna férordning, beroende pé deras
verksambhets karaktir.

Forteckningen over uppgifter i bilaga I till denna férordning paverkar inte andra dokumenteringsskyldigheter som foljer
av annan lagstiftning.

3. Virdepappersforetag ska ocksd dokumentera eventuella riktlinjer och rutiner som de ir skyldiga att bevara

skriftligen enligt direktiv 2014/65/EU, forordning (EU) nr 600/2014, direktiv 2014/57/EU och forordning (EU)
nr 596/2014 och deras respektive tillimpningsforeskrifter.

De behoriga myndigheterna fir kriva att virdepappersforetagen bevarar ytterligare uppgifter dn de som fortecknas
i bilaga I till denna férordning.
Artikel 73
Dokumentering av virdepappersforetagets och kundens rittigheter och skyldigheter
(Artikel 25.5 i direktiv 2014/65/EU)
Uppgifter om virdepappersforetagets och kundens rattigheter och skyldigheter inom ramen for avtal om att
tillhandahélla tjdnster, eller uppgifter om de villkor som foretaget tillimpar for att tillhandahalla kunden tjanster, ska
bevaras minst under den tidsperiod som kundrelationen varar.
Artikel 74
Dokumentering av kundorder och beslut att handla
(Artikel 16.6 i direktiv 2014/65/EU)
Virdepappersforetag ska, for varje ursprunglig order som mottagits frdn en kund, och for varje ursprungligt beslut att
handla, omedelbart registrera och hélla tillgingliga for den behoriga myndigheten minst de uppgifter som anges i avsnitt
1 i bilaga IV till denna férordning, i den utstrdckning de ér tillimpliga pd ordern eller beslutet att handla.
Om de uppgifter som anges i avsnitt 1 i bilaga IV till denna forordning dven foreskrivs i artiklarna 25 och 26
i forordning (EU) nr 600/2014 ska de registreras pd ett konsekvent sitt och i enlighet med samma normer som
foreskrivs i artiklarna 25 och 26 i férordning (EU) nr 600/2014.
Artikel 75
Dokumentering av transaktioner och orderhantering
(Artikel 16.6 i direktiv 2014/65/EU)
Virdepappersforetag ska, omedelbart efter att ha mottagit en kundorder eller fattat beslut om att handla, registrera och
hélla tillgingliga for den behoriga myndigheten minst de uppgifter som anges i avsnitt 2 i bilaga IV i den utstrickning de
ar tillimpliga pd ordern eller beslutet att handla.
Om de uppgifter som anges i avsnitt 2 i bilaga IV dven foreskrivs i artiklarna 25 och 26 i forordning (EU) nr 600/2014
ska de registreras pd ett konsekvent sitt och i enlighet med samma normer som f6reskrivs i artiklarna 25 och 26
i forordning (EU) nr 600/2014.
Artikel 76
Inspelning av telefonsamtal eller bevarande av elektronisk kommunikation
(Artikel 16.7 i direktiv 2014/65/EU)
1. Virdepappersforetagen ska infora, genomfora och uppritthélla effektiva riktlinjer for inspelning av telefonsamtal
och bevarande av elektronisk information som faststillts skriftligt och ar limpliga med avseende pa foretagets storlek

och organisation samt med avseende pd verksamhetens art, omfattning och komplexitet. Riktlinjerna ska omfatta
foljande:

a) Identifiering av telefonsamtal och elektronisk kommunikation, inklusive relevanta interna telefonsamtal och intern
elektronisk kommunikation som omfattas av dokumenteringskraven i artikel 16.7 i direktiv 2014/65/EU.
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b) Specificering av vilka rutiner som ska foljas och dtgirder som ska vidtas for att sdkerstilla att foretaget uppfyller
artikel 16.7 tredje och dttonde styckena i direktiv 2014/65/EU vid sirskilda omstindigheter dd virdepappersforetaget
inte kan dokumentera samtalet/meddelandet med hjilp av utrustning som foretaget tillhandahéller, godkénner eller
tillater. Bevis pd sddana omstandigheter ska sparas och finnas tillgdngliga for behériga myndigheter.

2. Virdepappersforetag ska sikerstilla att ledningsorganet har effektiv tillsyn och kontroll 6ver riktlinjer och rutiner
for foretagets inspelningar av telefonsamtal och bevarande av elektronisk kommunikation.

3. Virdepappersforetag ska sikerstdlla att de arrangemang som gors for att uppfylla dokumenteringskraven ar
teknikneutrala. Foretagen ska regelbundet utvirdera effektiviteten hos sina riktlinjer och rutiner och inféra alternativa
eller kompletterande dtgérder och rutiner dir detta krdvs och 4r lampligt. Som ett minimum ska sddana alternativa eller
kompletterande dtgarder inforas nir foretaget godtar eller tilldter ett nytt kommunikationsmedium.

4. Virdepappersforetag ska fora regelbundet uppdaterade register ver de personer som har foretagsutrustning eller
privatdgd utrustning som har godkints for anvandning av foretaget.

5. Virdepappersforetag ska ge personalen utbildning och praktik i de rutiner som giller i samband med kraven
i artikel 16.7 i direktiv 2014/65/EU.

6. For att overvaka efterlevnaden av kraven pd inspelning, bevarande och dokumentering i artikel 16.7 i direktiv
2014/65[EU ska virdepappersforetag regelbundet kontrollera register Gver transaktioner och order som omfattas av
dessa krav, inklusive relevanta samtal. Kontrollerna ska vara riskbaserade och proportionerliga.

7. Virdepappersforetag ska pd begdran visa upp riktlinjer, rutiner och ledningens tillsyn av dokumenteringsreglerna
for de behoriga myndigheterna.

8. Innan virdepappersforetag tillhandahdller investeringstjinster och bedriver verksamhet for nya och befintliga
kunders rikning som ror mottagande, vidarebefordran och utforande av order, ska de informera kunden om féljande:

a) Att samtal spelas in och kommunikation bevaras.

b) Att kopior av inspelade samtal och bevarad kommunikation med kunden kommer att finnas tillgdngliga pa begdran
under en period pd fem &r och, om den behoriga myndigheten begir det, under en period pa upp till sju ar.

Den information som avses i forsta stycket ska ges pd samma sprdk som det eller de sprik som anvinds for att
tillhandahalla investeringstjdnster till kunderna.

9.  Virdepappersforetag ska pé ett varaktigt medium dokumentera all relevant information om relevanta samtal vid
personliga méten med kunderna. Informationen ska dtminstone innehélla

a) datum och klockslag for moten,
b) motesplats,

c) deltagarnas identitet,

d) motesinbjudare,

e) relevant information om kundordern, ddribland pris, volym, ordertyp och uppgift om nir den ska vidarebefordras
eller utforas.

10.  Dokumentationen ska forvaras pd ett varaktigt medium som mojliggor uppspelning eller kopiering, och den
mdste bevaras i ett format som inte tillater att originaldokumentation 4ndras eller raderas.

Dokumentationen ska forvaras pd ett medium som gor att kunderna pa begéran kan tillgd den pé ett smidigt sitt.

Foretagen ska sakerstilla kvalitet, tillforlitlighet och fullstindighet for alla inspelade telefonsamtal och all bevarad
elektronisk kommunikation.

11.  Den period under vilken dokumentation ska bevaras ska borja 16pa fran och med den dag d& dokumentationen
skapades.
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AVSNITT 9

Tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag
Artikel 77
Kvalificering som sméd och medelstora foretag
(Artikel 4.1.13 i direktiv 2014/65/EU)

1. Emittenter vilkas aktier dr upptagna till handel sedan mindre 4n tre ar ska anses vara smd och medelstora foretag
i den mening som avses i artikel 33.3 a i direktiv 2014/65/EU nir deras borsvirde dr ligre 4n 200 miljoner euro
grundat pd ndgot av foljande:

a) Sista aktiekurs pd den forsta handelsdagen, om aktierna dr upptagna till handel sedan mindre &n ett ar.

b) Sista aktiekurs for det forsta handelsdret, om aktierna 4r upptagna till handel sedan mer 4n ett &r men mindre 4n tvd
ar.

¢) Medelvirdet av sista aktiekurs for vart och ett av de tva forsta handelsdren, om aktierna dr upptagna till handel sedan
mer 4n tvd dr men mindre 4n tre ar.

2. Emittenter som inte har ndgra aktieinstrument som handlas pd nigon handelsplats ska anses vara smd och
medelstora foretag enligt artikel 4.1.13 i direktiv 2014/65/EU om de, enligt senaste drsbokslut eller sammanstillda
redovisning, uppfyller minst tvd av foljande tre kriterier: ett genomsnittligt antal anstdllda under rikenskapsaret under
250, en balansomslutning som inte Gverstiger 43 000 000 euro och en drlig nettoomsittning som inte Gverstiger
50 000 000 euro

Artikel 78
Registrering som tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag
(Artikel 33.3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nir det, for registrering som en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag i enlighet med artikel 33.3 a i
direktiv 2014/65/EU, faststills om minst 50 % av de emittenter vilkas virdepapper dr upptagna till handel pd en MTEF-
plattform dr sméd och medelstora foretag, ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten for den som driver en
MTF-plattform berdkna den genomsnittliga andelen smd och medelstora foretag av det totala antalet emittenter vilkas
finansiella instrument 4r upptagna till handel pa denna marknad. Den genomsnittliga andelen ska berdknas den 31
december foregdende kalenderdr som genomsnittet av andelarna vid slutet av de tolv manaderna under det kalenderéret.

Utan att det paverkar andra villkor for registrering som anges i artikel 33.3 b—g i direktiv 2014/65/EU, ska den behoriga
myndigheten som tillvixtmarknad for smé och medelstora foretag registrera sokande utan tidigare verksamhetsbakgrund
och, efter utgangen av tre ar, kontrollera att kravet pa en ldgsta andel smé och medelstora foretag, faststilld i enlighet
med forsta stycket, uppfylls.

2. Med beaktande av kriterierna i artikel 33.3 b, ¢, d och f i direktiv 2014/65/EU fir den behoriga myndigheten
i hemmedlemsstaten for den som driver en MTF-plattform inte registrera MTF-plattformen som en tillvixtmarknad for
sma och medelstora foretag om den inte anser att MTF-plattformen uppfyller foljande:

a) Den har upprittat och tillimpar regler som stiller krav pd objektiva och 6ppna kriterier for forsta och fortlopande
upptagande av emittenter till handel pa handelsplatsen.

b) Den har en verksamhetsmodell som 4r lamplig for att fullgora uppgifterna och som sikerstiller att rittvis och ordnad
handel uppritthalls for finansiella instrument upptagna till handel pad handelsplatsen.

¢) Den har upprittat och tillimpar regler som kriver att emittenter som ansoker om upptagande av sina finansiella
instrument till handel pd MTF-plattformen, i fall ddr direktiv 2003/71/EG inte ar tillimpligt, offentliggér ett limpligt
upptagandedokument, som upprittats under emittentens ansvar och dir det tydligt anges om det har godkints eller
granskats eller inte, och av vem.

d) Den har upprittat och tillimpar regler som definierar det obligatoriska innehallet i det upptagandedokument som
avses i led ¢, sd att tillrdcklig information ges for att investerare ska kunna gora en vilgrundad bedémning av
emittentens finansiella stillning och framtidsutsikter och de rittigheter som ar foljer med virdepapperen.
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e) Den krdver att emittenten, i det upptagandedokument som avses i led ¢, anger om den anser att rorelsekapitalet ar
tillrackligt for de aktuella behoven eller inte, och om sé inte ir fallet, redogor for hur man avser att anskaffa det
ytterligare rorelsekapital som behovs.

f) Den har ordnat med ett limpligt arrangemang for granskning av det upptagandedokument som avses i led ¢ for att
se till att det 4r fullstindigt, konsekvent och begripligt.

g) Den kriver att emittenter vilkas virdepapper handlas pd handelsplatsen offentliggor finansiella drsrapporter inom sex
manader efter utgdngen av varje rikenskapsar och finansiella halvirsrapporter inom fyra ménader efter utgingen av
de forsta sex manaderna av varje rakenskapsar.

h) Den sikerstiller spridning till allmédnheten av prospekt upprittade i enlighet med direktiv 2003/71/EG, upptagande-
dokument enligt led c, finansiella rapporter enligt led g och den information som anges i artikel 7.1 i férordning (EU)
nr 596/2014, som offentliggdrs av emittenter vilkas vardepapper ar foremal for handel pd handelsplatsen, genom att
offentliggéra dem pa sin webbplats, eller genom att ligga upp en direkt link till emittentens webbsida dir sddana
dokument, rapporter och upplysningar offentliggérs.

i) Den garanterar att den tillsynsinformation som avses i led h och de direkta linkarna ir tillgingliga p& webbplatsen
under minst fem &r.

Artikel 79
Avregistrering som tillvixtmarknad f6r smad och medelstora foretag
(Artikel 33.3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Med beaktande av andelen smd och medelstora foretag, och utan att det paverkar de andra villkor som anges
i artikel 33.3 b—g i direktiv 2014/65/EU och i artikel 78.2 i denna forordning, fir en tillvixtmarknad fér sma och
medelstora foretag endast avregistreras av den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om andelen smé och
medelstora foretag, faststilld i enlighet med artikel 78.1 forsta stycket i denna forordning, sjunker under 50 % under tre
pa varandra f6ljande ar.

2. Med beaktande av de villkor som anges i artikel 33.3 b—g i direktiv 2014/65/EU och i artikel 78.2 i denna
forordning, ska den som driver en tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag avregistreras av den behoriga
myndigheten i sin hemmedlemsstat om dessa villkor inte lingre uppfylls.

KAPITEL IV

SKYLDIGHETER I SAMBAND MED DRIFT AV HANDELSPLATSER
Artikel 80

Omstindigheter som innebir allvarlig skada for investerarnas intressen och en korrekt fungerande
marknad

(Artiklarna 32.1, 32.2, 52.1 och 52.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid tillimpningen av artiklarna 32.1, 32.2, 52.1 och 52.2 i direktiv 2014/65/EU ska tillfdlligt stopp f6r handeln
med ett finansiellt instrument eller avférande av ett finansiellt instrument fran handel anses vara dtgdrder som riskerar
att allvarligt skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frn att fungera korrekt under minst foljande
omstindigheter:

a) Om detta skulle ge upphov till systemrisker som undergriver den finansiella stabiliteten, till exempel nar det finns
behov av att avveckla en dominerande marknadsstillning, eller om avvecklingsskyldigheter inte skulle kunna
uppfyllas i en betydande omfattning.

b) Om fortsatt handel pd marknaden krivs for avgorande riskhanteringsfunktioner efter handel, dir det finns behov av
en avveckling av finansiella instrument till foljd av en clearingmedlems obestdnd i enlighet med den centrala
motpartens obestdndsforfaranden, och en central motpart skulle utsittas for oacceptabla risker till f6ljd av oformaga
att berdkna marginalsikerheter.

¢) Om emittentens ekonomiska birkraft skulle dventyras, till exempel nir den deltar i foretagstransaktioner eller
kapitalanskaffning.
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2. For att avgora om tillfdlligt stopp for eller avférande frén handel 4r dtgirder som riskerar att allvarligt skada
investerarnas intressen eller hindra marknaden frin att fungera korrekt i varje enskilt fall, ska den nationella behériga
myndigheten, en marknadsoperator som driver en reglerad marknad eller ett virdepappersforetag eller en marknads-
operator som driver en MTF-plattform eller en OTEF-plattform beakta alla relevanta faktorer, diribland foljande:

a) Betydelsen av marknaden vad giller likviditet, dir atgdrdernas effekter sannolikt kommer att vara storre pé
marknader som 4r viktigare for likviditeten dn pé andra marknader.

b) Typen av planerad dtgird, dir dtgirder med permanenta eller varaktiga effekter pd investerarnas formdaga att handla
med ett finansiellt instrument pa handelsplatser, sdsom avforande, sannolikt kommer att ha en storre inverkan pd
investerare 4n andra dtgarder.

¢) Foljdverkningarna av ett tillfilligt handelsstopp eller avforande fran handel pé tillrdckligt relaterade derivat, index och
referensvirden, for vilka de instrument som stoppats eller avforts fungerar som underliggande tillgdng eller
bestandsdel.

d) Hur ett tillfalligt handelsstopp inverkar pé intressena hos slutanvindare pd marknaden da dessa inte ar finansiella
motparter, till exempel enheter som handlar med finansiella instrument for att sikra sig mot kommersiella risker.

3. De faktorer som anges i punkt 2 ska ocksd beaktas nir den behoriga nationella myndigheten, en marknadsoperator
som driver en reglerad marknad eller ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som driver en MTF-plattform
eller en OTF-plattform beslutar att inte tillfilligt stoppa handel med ett finansiellt instrument eller avfora det fran handel
pd grundval av omstandigheter som inte ingdr i forteckningen i punkt 1.

Artikel 81

Omstindigheter dir betydande 6vertridelser av reglerna pa en handelsplats, otillborliga marknads-
forhallanden eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument kan antas

(Artiklarna 31.2 och 54.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid bedomningen av om kravet giller enligt vilket operatorer som driver handelsplatser omedelbart ska underritta
sina behoriga myndigheten om betydande overtrddelser av reglerna pd handelsplatserna, otillborliga marknadsfor-
hallanden eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument, ska operatorerna beakta de signaler som anges i avsnitt
A i bilaga I1I till den hir férordningen.

2. Information ska endast krivas i fall av betydande hindelser som kan dventyra handelsplatsen roll och funktion
som en del av finansmarknadens infrastruktur.

Artikel 82

Omstindigheter dir uppférande som kan tyda pa beteende som ir férbjudet enligt forordning (EU)
nr 596/2014 kan antas

(Artiklarna 31.2 och 54.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Vid bedomningen av om kravet giller enligt vilket operatorer som driver handelsplatser omedelbart ska underritta
sina behoriga myndigheten om uppforande som kan tyda pd beteende som dr forbjudet enligt forordning (EU)
nr 596/2014, ska operatorerna beakta de signaler som anges i avsnitt B i bilaga III till den hir férordningen.

2. En operator av en eller flera handelsplatser dar ett finansiellt instrument och/eller relaterade finansiella instrument
handlas, ska pd ett proportionerligt sitt och med omdoéme gora en bedomning av de utlosta signalerna, inklusive alla
relevanta signaler som inte uttryckligen anges i avsnitt B i bilaga III till denna forordning, innan den berérda nationella
behoriga myndigheten informeras, med beaktande av foljande:

a) Avvikelserna fran normala handelsmonster for finansiella instrument som tagits upp till handel eller som handlas pa
handelsplatsen.

b) Den information som operatdren har tillgdng till, bdde internt som en del av driften av handelsplatsen och som ir
allmént tillganglig.
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3. En operatér av en eller flera handelsplatser ska beakta “front running”-beteenden, det vill siga att en
marknadsmedlem eller marknadsdeltagare for egen rikning handlar fore sin kund, och ska for detta anvinda de
orderbokuppgifter som ska registreras av handelsplatsen i enlighet med artikel 25 i forordning (EU) nr 600/2014,
sarskilt uppgifter som ror hur medlemmen eller deltagaren bedriver sin handel.

KAPITEL V

RAPPORTERING AV POSITIONER SOM INNEHAS I RAVARUDERIVAT
Artikel 83
Positionsrapportering
(Artikel 58.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nar det giller den veckorapportering som avses i artikel 58.1 i direktiv 2014/65/EU ska en handelsplats vara
skyldig att offentliggora sddan rapportering nir bada f6ljande tva troskelvirden uppnds:

a) Det finns 20 innehavare av ppna positioner i ett visst kontrakt pa en viss handelsplats och

b) det absoluta beloppet av bruttovolymen av langa eller korta totala Oppna kontrakt, uttryckt i antal poster av det
aktuella rdvaruderivatet, overskrider en nivd pd fyra ginger den levererbara tillgdngen av samma ravaruderivat,
uttryckt i antal poster.

Led b ska inte gilla for ravaruderivat som inte har fysiskt levererbara underliggande tillgdngar och for utslippsratter och
derivat av dessa.

2. De troskelvdarden som anges i punkt 1 a ska gilla totalt sett pd grundval av samtliga kategorier av personer oavsett
antalet positionsinnehavare i varje enskild kategori.

3. For kontrakt dir det finns mindre dn fem aktiva positionsinnehavare i en viss kategori av personer ska antalet
positionsinnehavare i denna kategori inte offentliggoras.

4.  For kontrakt som uppfyller villkoren i punkt 1 a och b for forsta gangen ska handelsplatserna offentliggora den
forsta veckorapporten s snart det dr praktiskt mojligt, och under alla omstindigheter senast tre veckor fran den dag da
troskelvirdena forst uppnas.

5. Om villkoren i punkt 1 a och b inte lingre uppfylls ska handelsplatserna fortsitta att offentliggora veckorap-
porterna under en period av tre manader. Skyldigheten att offentliggora veckorapporten giller inte lingre om villkoren
i punkt 1 a och b inte har varit kontinuerligt uppfyllda nir den perioden 16per ut.

KAPITEL VI

SKYLDIGHETER FOR LEVERANTORER AV DATARAPPORTERINGSTJANSTER ATT TILLHANDAHALLA
DATA

Artikel 84
Skyldighet att tillhandahélla marknadsdata pa rimliga affirsvillkor
(Artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU)

1.  For att pd rimliga affdrsvillkor ge allménheten tillgdng till marknadsdata som innehéller de uppgifter som anges
i artiklarna 6, 20 och 21 i forordning (EU) nr 600/2014 i enlighet med artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU
ska godkinda publiceringsarrangemang (APA) och tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation (CTP) uppfylla de
krav som anges i artiklarna 85-89.

2. Artiklarna 85, 86.2, 87, 88.2 och 89 ska inte tillimpas pa ett APA eller en CTP som ger allmidnheten kostnadsfri
tillgang till marknadsdata.
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Artikel 85
Kostnadsbaserat tillhandahillande av marknadsdata
(Artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU)

1.  Priset pd marknadsdata ska grundas pd kostnaden for att ta fram och sprida sddan information och fir inbegripa
en rimlig marginal.

2. Kostnaderna for att ta fram och sprida marknadsdata far omfatta en limplig andel av gemensamma kostnader for
andra tjanster som tillhandahills av ett APA eller en CTP.

Artikel 86
Skyldighet att tillhandahélla marknadsdata pa icke-diskriminerande grunder
(Artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ett APA eller en CTP ska ge tillgdng till marknadsdata till samma pris och pd samma villkor for alla kunder som
tillhor samma kategori i enlighet med offentliggjorda objektiva kriterier.

2. Alla skillnader mellan priserna for olika kundkategorier ska std i proportion till det virde som dessa marknadsdata
innebir for kunderna, med beaktande av foljande:

a) Uppgifternas omfattning, inklusive antalet finansiella instrument som omfattas och handelsvolym.
b) Hur kunden anvinder uppgifterna, inklusive for egen handelsverksamhet, aterforsiljning eller datasammanstillning.

3. For tillimpningen av punkt 1 ska ett APA eller en CTP forfoga over anpassningsbar kapacitet for att se till att
kunderna kontinuerligt kan fa snabb tillgang till marknadsdata pé icke-diskriminerande grunder.

Artikel 87
Avgifter per anvindare

(Artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ett APA eller en CTP ska ta ut avgifter for anvindningen av marknadsdata pd grundval av hur enskilda
slutanvindare anvinder uppgifterna ("per anvindare”). Ett APA eller en CTP ska ha inrdttat arrangemang for att
sakerstilla att avgift for varje enskild anvdndning av marknadsdata endast tas ut en ging.

2. Genom undantag fran punkt 1 fir ett APA eller en CTP besluta att inte ge tillgdng till marknadsdata per anvindare
om ett system med avgift per anvindare inte stir i proportion till kostnaden for att gora uppgifter tillgingliga, med
beaktande av uppgifternas rickvidd och omfattning.

3. Ett APA eller en CTP ska uppge skilen till att inte tillhandahdlla marknadsdata per anvindare och offentliggora
dessa skal pd sin webbplats.

Artikel 88
Separering och uppdelning av marknadsdata
(Artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ett APA eller en CTP ska ge tillgdng till marknadsdata utan att kombinera detta med andra tjnster.
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2. Avgift for marknadsdata ska tas ut baserat pd uppgifternas detaljnivd enligt artikel 12.1 i forordning (EU)
nr 600/2014 som ndrmare preciseras i artiklar i kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/572 (!).

Artikel 89
Informationskrav
(Artiklarna 64.1 och 65.1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ett APA eller en CTP ska offentliggéra och ge allménheten tillgang till priset och andra villkor for tillhandahéllande
av marknadsdata pd ett lattillgangligt satt.

2. Foljande uppgifter ska offentliggoras:
a) Aktuella prislistor, inklusive féljande uppgifter:
i) Avgifter per displayanvindare.
ii) Non-display-avgifter.
iii) Regler for rabatter.
iv) Awvgifter i samband med licensvillkor.
v) Avgifter for uppgifter fore och efter transaktioner.

vi) Avgifter f6r andra dataméngder, inklusive sddana som krdvs i enlighet med de tekniska tillsynsstandarderna enligt
artikel 12.2 i férordning (EU) nr 600/2014.

vii) Andra avtalsmissiga villkor.
b) Forhandsinformation med minst 90 dagars varsel om framtida prisforandringar.
¢) Information om innehallet i dessa marknadsuppgifter dir f6ljande ingér:
i) Antal instrument som omfattas.
ii) Den totala omsdttningen av instrument som omfattas.
iii)y Forhdllande mellan marknadsdata fore och efter handel.
iv) Angivande av alla data som har tillhandahillits utéver marknadsdata.
v) Dagen for den senaste dndringen av licensavgift for tillhandahallen marknadsdata.

d) Intdkter frén att tillhandahélla marknadsdata och andelen av de intikterna i forhéllande till de totala intdkterna for ett
APA eller en CTP.

e) Information om hur priset har bestimts, inklusive de kostnadsredovisningsmetoder som anvénts och information om
sdrskilda principer for allokering av direkta och rorliga gemensamma kostnader och fordelning av fasta gemensamma
kostnader mellan framtagning och spridning av marknadsdata och andra tjanster som tillhandahélls av ett APA eller
en CTP.

KAPITEL VII
BEHORIGA MYNDIGHETER OCH SLUTBESTAMMELSER
Artikel 90
Faststillande av nir en handelsplats verksamhet i en virdmedlemsstat har visentlig betydelse
(Artikel 79.2 i direktiv 2014/65/EU)

1. En reglerad marknads verksamhet i en virdmedlemsstat ska anses ha viasentlig betydelse for virdepappersmark-
nadernas funktion och skyddet av investerarna i den virdmedlemsstaten om minst ett av foljande kriterier ar uppfyllt:

a) Virdmedlemsstaten har tidigare varit den reglerade marknadens hemmedlemsstat.

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/572 av den 2 juni 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella instrument med avseende pd tekniska standarder for tillsyn av
specificeringen av uppgifter fore och efter handel och detaljnivan for uppgifterna (se sidan 142 i detta nummer av EUT).
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b) Den reglerade marknaden i friga har forvirvat, genom fusion, uppkdp eller varje annan form av 6verlatelse, hela eller
delar av verksamheten pé en reglerad marknad som tidigare drevs av en marknadsoperator som hade sitt site eller
huvudkontor i virdmedlemsstaten.

2. En MTF- eller OTF-plattforms verksamhet i en virdmedlemsstat ska anses ha visentlig betydelse for virdepappers-
marknadernas funktion och skyddet av investerarna i den virdmedlemsstaten om minst ett av kriterierna i punkt 1 ar
uppfyllt avseende den MTF- eller OTF-plattformen, och minst ett av f6ljande tillggskriterier uppfylls:

a) Innan MTF- eller OTF-plattformen befann sig i ndgon av de situationer som anges i punkt 1 hade handelsplatsen en
marknadsandel pd minst 10 % av handeln uttryckt som total omsittning i monetdra termer av handeln pd
handelsplatsen och den systematiska internhandeln i virdmedlemsstaten for minst en tillgdngsklass som omfattas av
de informationskrav som foljer av forordning (EU) nr 600/2014.

b) MTE- eller OTF-plattformen ar registrerad som en tillvixtmarknad for smé och medelstora foretag.

KAPITEL VIII

SLUTBESTAMMELSER
Artikel 91
Ikrafttridande och tillimpning

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

Den ska gilla frin och med den dag som &r den forsta av de dagar som anges i artikel 93.1 andra stycket i direktiv
2014/65/EU.

Denna férordning 4r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfdrdat i Bryssel den 25 april 2016.

Pd kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordférande



L 87/72

Europeiska unionens officiella tidning

31.3.2017

BILAGA 1

Dokumentering

Minimiférteckning 6ver uppgifter som ska bevaras av virdepappersforetag beroende pd deras verksamhets karaktir

Typ av skyl-
dighet

Dokumenteringskrav

Dokumentationens innehall

Hanvisning till lagstiftning

Kundbedom:

ning

Information till kunder

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 24.4
i direktiv 2014/65/EU och artiklarna 39-45
i denna forordning

Artikel 24.4 i Mifid 1T
Artiklarna 39-45 i denna férordning

Kundavtal

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 25.5
i direktiv 2014/65/EU

Artikel 25.5 i Mifid 1T
Artikel 53 i denna forordning

Bedomning av ldmplighet
och dndamalsenlighet

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 25.2
och 25.3 i direktiv 2014/65/EU och arti-
kel 50 i denna forordning

Artikel 25.2 och 253 i direktiv

2014/65/EU

Artiklarna 35, 36 och 37 i denna forord-
ning

Hantering av order

Hantering av kundorder —
Ackumulerade transaktio-
ner

Uppgifter enligt vad som anges i artik-
larna 63-66 i denna forordning

Artiklarna  24.1och  28.1 i  direktiv

2014/65/EU
Artiklarna 63-66 i denna férordning

Ackumulering och fordel-
ning av transaktioner for
egen rakning

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 65
i denna férordning

Artiklarna  28.1och  24.1 i  direktiv

2014/65/EU
Artikel 65 i denna forordning

Kundorder och transaktioner

Dokumentering av kundor-
der eller beslut att handla

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 69
i denna forordning

Artikel 16.6 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 69 i denna forordning

Dokumentering av transak-
tioner och orderhantering

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 70
i denna forordning

Artikel 16.6 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 70 i denna forordning

Rapportering till kunderna

Skyldighet med avseende
pa kundtjanster

Uppgifter enligt vad som anges i artik-
larna 53-58 i denna forordning

Artiklarna 24.1, 24.6, 25.1 och 25.6 i direk-
tiv 2014/65/EU

Artiklarna 53-58 i denna forordning

Skydd av kundernas tillgingar

Finansiella instrument som
innehas av virdepappersfo-
retag for kunder

Uppgifter enligt vad som anges i arti-
kel 16.8 i direktiv 2014/65/EU och arti-
kel 2 i kommissionens delegerade forord-
ning (EU) 2017/593

Artikel 16.8 i direktiv 2014/65/EU

Artikel 2 i delegerade forordning (EU)
2017/593
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Typd{ag\ilzlsyl— Dokumenteringskrav Dokumentationens innehéll Hanvisning till lagstiftning

Medel som innehas av vir-
depappersforetag for kun-
der

Uppgifter enligt vad som anges i arti-
kel 16.9 i direktiv 2014/65/EU och arti-
kel 2 i delegerade forordning (EU)
2017/593

Artikel 16.9 i direktiv 2014/65/EU

Artikel 2 i delegerade forordning (EU)
2017/593

Anvindning av kunders fi-
nansiella instrument

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 5
i delegerade forordning (EU) 2017/593

Artikel 16.8-16.10 i direktiv 2014/65/EU

Artikel 5 i delegerade forordning (EU)
2017/593

Kommunikation med kunder

Information om kostnader
och tillhorande avgifter

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 45
i denna forordning

Artikel 24.4 ¢ i direktiv 2014/65/EU
Artikel 45 i denna forordning

Information om vérdepap-
persforetaget och dess
tjanster, finansiella instru-
ment och skydd av kund-
tillgdngar

Uppgifter enligt vad som anges i artik-
larna 45 och 46 i denna férordning

Artikel 24.4 i direktiv 2014/65/EU
Artiklarna 45 och 46 i denna férordning

Information till kunder

Dokumentation av kommunikation

Artikel 24.3 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 39 i denna forordning

Marknadsféringsmaterial
(utom i muntlig form)

Allt marknadsforingsmaterial som ges ut
av ett virdepappersforetag (utom i muntlig
form) enligt artiklarna 36 och 37 i denna
forordning

Artikel 24.3 i direktiv 2014/65/EU
Artiklarna 36 och 37 i denna forordning

Investeringsrddgivning till
icke professionella kunder

i) Uppgift om att investeringsrdd har givits,
samt tid och datum for detta, ii) det finan-
siella instrument som rekommenderades,
och iii) lamplighetsrapporten som limnats
till kunden

Artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 54 i denna forordning

Investeringsanalyser

Alla investeringsanalyser som gjorts av
vardepappersforetaget pé ett varaktigt me-
dium

Artikel 24.3 i direktiv 2014/65/EU
Artiklarna 36 och 37 i denna forordning

Organisatoriska krav

Foretagets verksamhet och
interna organisation

Uppgifter enligt vad som anges i arti-
kel 21.1 h i denna forordning

Artikel 16.2-16.10 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 21.1 h i denna f6rordning

Rapport om regelefterlev-
nad

Alla rapporter till ledningsorganet om re-
gelefterlevnad

Artikel 16.2 i direktiv 2014/65[EU

Artiklarna 22.2 b och 25.2 i denna forord-
ning

Uppgifter om intressekon-
flikt

Uppgifter enligt vad som anges i artikel 35
i denna forordning

Artikel 16.3 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 35 i denna forordning




L 87/74 Europeiska unionens officiella tidning 31.3.2017
Typd{ag‘ilzl:yl_ Dokumenteringskrav Dokumentationens innehéll Hanvisning till lagstiftning
Incitament Uppgifter som redovisats for kunder enligt | Artikel 24.9 i direktiv 2014/65/EU

artikel 24.9 i direktiv 2014/65/EU

Artikel 11 i delegerade férordning (EU)
2017/593

Riskhanteringsrapporter

Alla riskhanteringsrapporter till foretags-
ledningen

Artikel 16.5 i direktiv 2014/65/EU

Artiklarna 23.1 b och 25.2 i denna forord-
ning

Internrevisionsrapporter

Alla internrevisionsrapporter till lednings-
organet

Artikel 16.5 i direktiv 2014/65/EU
Artiklarna 24 och 25.2 i denna f6rordning

Uppgifter om hantering av
klagomadl

Alla klagomal och de dtgirder som vidta-
gits for att hantera dem

Artikel 16.2 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 26 i denna forordning

Uppgifter om privata trans-
aktioner

Uppgifter enligt vad som anges i arti-
kel 29.2 ¢ i denna férordning

Artikel 16.2 i direktiv 2014/65/EU
Artikel 29.2 ¢ i denna férordning
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BILAGA 11

Kostnader och avgifter

Faststillda kostnader som bér ingd i de kostnader som redovisas for kunderna (')

Tabell 1 — Samtliga kostnader och tillhorande avgifter som tas ut for investeringstjanster ochfeller stodtjinster som
tillhandahélls kunden och som bor ingd i det belopp som redovisas

Kostnadsposter som ska redovisas

Exempel:

Engdngsavgifter for en in-
vesteringstjanst

Samtliga kostnader och avgifter som beta-
las till viardepappersforetaget i borjan eller
i slutet av de investeringstjanster som till-
handahalls.

Insattningsavgifter, uppsigningsavgifter och
omstallningskostnader (').

Lopande avgifter for en
investeringstjanst

Samtliga lopande kostnader och avgifter
som erldggs till virdepappersforetag for
kundtjinster.

Forvaltningsavgifter, radgivningsavgifter,

forvaringsavgifter.

Samtliga kostnader som
ror transaktioner som in-
letts inom ramen for en
investeringstjanst

Samtliga kostnader och avgifter som ror
transaktioner som utfors av virdepappers-
foretaget eller andra parter.

Miklarprovisioner (3, intrides- och uttride-
savgifter som erldggs till fondforvaltaren,
plattformsavgifter, péligg (som dr inbad-
dade i transaktionspriset), stimpelavgift,
skatt pd finansiella transaktioner och kost-
nader for vixlingstransaktioner.

Avgifter som ror stod-
tjdnster

Kostnader och avgifter som ror stodtjans-
ter som inte dr inkluderade i de kostnader
som namns ovan.

Kostnader for analys.

Depékostnader.

Extrakostnader

Resultatrelaterade avgifter

(") Omstillningskostnader ar eventuella kostnader som bars av investerare vid omstéllning frén ett virdepappersforetag till ett annat.
() Maklarprovisioner ar kostnader som tas ut av virdepappersforetag for utférande av order.

Tabell 2 — Samtliga kostnader och avgifter som ror det finansiella instrumentet och som bor ingd i det belopp som

redovisas

Kostnadsposter som ska redovisas

Exempel:

Engédngsavgifter

Samtliga kostnader och avgifter (inklude-
rade 1 priset eller som lagts till det finansi-
ella instrumentets pris) som betalas till
produktleverantorerna i borjan eller i slutet
av investeringen i det finansiella instru-
mentet.

Forskottsforvaltningsavgift, uppliggningsav-
gift (), distributionsavgift.

Lopande utgifter

Samtliga 16pande utgifter och avgifter som
ror forvaltningen av den finansiella pro-
dukten, vilka dras frin det finansiella in-
strumentets virde under investeringen
i det finansiella instrumentet.

Forvaltningsavgifter, tjdnsteavgifter, utbyte-
savgifter, skatter och kostnader for virde-
pappersldn, finansieringskostnader.

(") Det bor noteras att vissa kostnadsposter aterfinns i bada tabellerna utan att detta innebér Gverlappning, eftersom de hinvisar till
produktens respektive tjanstens kostnader. Detta géller till exempel forvaltningsavgifter (dir tabell 1 avser forvaltningsavgifter som ett
virdepappersforetag som tillhandahéller portfoljférvaltning tar ut fran sina kunder, medan tabell 2 avser forvaltningsavgifter som en
forvaltare av en investeringsfond tar ut fran en investerare), samt méklarprovisioner (ddr tabell 1 avser provisioner som tas ut av
virdepappersforetaget ndr det handlar pd sina kunders vignar, med tabell 2 avser provisioner som erldggs av investeringsfonder som

handlar pa fondens végnar).
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Kostnadsposter som ska redovisas

Exempel:

Samtliga kostnader som
ror transaktionerna

Samtliga kostnader och avgifter som upp-
star som ett resultat av forvirv och avytt-
rande av investeringar.

Miklarprovisioner, intrddes- och uttridesav-
gifter som betalas av fonden, paligg som ar
inbaddade i transaktionspriset, stimpelav-
gift, skatt pd finansiella transaktioner och
kostnader for vixlingstransaktioner.

Extrakostnader

Resultatrelaterade avgifter

(") Upplaggningsavgifter dr avgifter som tas ut av konstruktoren av strukturerade investeringsinstrument for att strukturera instrumen-
ten. Dessa kan omfatta ett bredare utbud av tjanster som konstruktoren tillhandahaller.
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BILAGA 111

Krav pid operatérer av handelsplatser att omedelbart informera sina nationella behoriga
myndigheter

AVSNITT A

Signaler som kan tyda pd betydande vertridelser av en handelsplats regler eller otillborliga marknads-
forhillanden eller systemstorningar avseende ett finansiellt instrument

Betydande overtridelser av handelsplatsens regler

1. Marknadsaktorer bryter mot handelsplatsens regler som syftar till att skydda marknadsintegriteten, marknadens
korrekta funktionssitt eller 6vriga marknadsaktorers betydande intressen, och

2. en handelsplats anser att en Overtridelse ar tillrickligt allvarlig eller har tillracklig inverkan for att motivera
disciplindra dtgarder.

Otillborliga marknadsforhallanden

3. Prissattningsprocessen stors under en betydande tidsperiod.

4. Handelssystemens kapacitet har uppnatts eller 6verskridits.

5. Marknadsgaranter/tillhandahallare av likviditet anfér handelsfel vid upprepade tillfallen eller

6. kritiska mekanismer enligt artikel 48 i direktiv 2014/65/EU och dess genomférandedtgarder, som ar utarbetade for
att skydda handelsplatsen mot riskerna med algoritmhandel, bryter samman eller fungerar inte.

Systemavbrott

7. Varje storre funktionsstorning eller sammanbrott i systemet for marknadstillgdng som leder till att deltagarna
forlorar sin formdga att inldimna, anpassa eller annullera sina order.

8. Varje storre funktionsstorning eller sammanbrott i systemet for matchning av transaktioner, som leder till att
deltagarna inte kan vara sikra pd genomforda eller pdgdende transaktioners status, liksom otillginglighet av
information som 4r oundginglig f6r handel (t.ex. information om indexvirdet f6r handel med vissa derivat for det
indexet).

9. Varje storre funktionsstorning eller ssmmanbrott i systemen for spridning av information fore eller efter handel, och
andra relevanta uppgifter som offentliggors av handelsplatser i enlighet med deras skyldigheter enligt direktiv
2014/65[EU och forordning (EU) nr 600/2014.

10. Varje storre funktionsstorning eller sammanbrott i handelsplatsens system for att &vervaka och kontrollera
marknadsaktorernas handelsverksamhet, samt varje storre funktionsstorning eller sammanbrott i andra
sammanhingande tjdnsteleverantorer, sirskilt centrala motparter och virdepapperscentraler som har inverkan pé
handelssystemet.

AVSNITT B
Signaler som kan tyda pd missbruk enligt forordning (EU) nr 596/2014
Signaler som tyder pa potentiell insiderhandel eller marknadsmanipulation

1. Ovanlig koncentration av transaktioner och/eller handelsorder i ett visst finansiellt instrument med en medlem/
deltagare eller mellan vissa medlemmar/deltagare.

2. Ovanliga upprepningar av en transaktion mellan ett litet antal medlemmar/deltagare under en viss tidsperiod.
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Signaler som tyder pa potentiell insiderhandel

3. Ovanlig och betydande handel eller inlimnande av handelsorder i ett foretags finansiella instrument av vissa
medlemmar/deltagare fore tillkdnnagivandet av viktiga foretagshindelser, eller av for foretaget priskdnslig information,
handelsorder/transaktioner som leder till plotsliga och ovanliga forindringar i order-|transaktionsvolymen och/eller
priser fore offentliga tillkdnnagivanden om det finansiella instrumentet i fraga.

4. Huruvida handelsorder ges eller transaktioner vidtas av en marknadsaktor/deltagare fore eller omedelbart efter att den
medlemmen/deltagaren eller personer som &r allmint kidnda som knutna till den medlemmen/deltagaren producerat
eller spritt analys eller investeringsrdd som ir offentligt tillgingliga.

Signaler som tyder pd potentiell marknadsmanipulation
De signaler som beskrivs i punkterna 18-23 ar sirskilt relevanta i en situation med automatiserad handel.

5. Handelsorder som inlimnats eller transaktioner som utforts och som utgér en betydande andel av den dagliga
transaktionsvolymen i det relevanta finansiella instrumentet pd den berorda handelsplatsen, sirskilt nir denna
verksambhet leder till en betydande forindring av de finansiella instrumentens pris.

6. Handelsorder som inldmnats eller transaktioner som utforts av en medlem/deltagare med ett betydande kopintresse
eller siljintresse i ett finansiellt instrument som leder till betydande prisforandringar for det finansiella instrumentet
pa en viss handelsplats.

7. Handelsorder som inlimnats eller transaktioner som utforts och som ir koncentrerade inom ett kort tidsintervall
under handelsdagen och leder till en prisférandring som direfter vinder.

8. Handelsorder som inlimnats som forandrar uppfattningen om det hogsta budet eller erbjuder priser i ett finansiellt
instrument som &r godkant for handel eller som handlas pd en handelsplats, eller mer allmint uppfattningen av den
orderbok som dr tillginglig f6r marknadsaktorer, och som avligsnas innan de utfors.

9. Transaktioner eller handelsorder genom en marknadsmedlem/deltagare som saknar uppenbar anledning annat 4n att
for ett finansiellt instrument 6ka/minska priset eller vérdet, eller uppnd en betydande inverkan p4 tillgdngen eller
efterfrdgan, nimligen nira handelsdagens referenstidpunkt, t.ex. vid dppnandet eller nira stingningen.

10. Kop eller forsdljning av ett finansiellt instrument vid handelsdagens referenstidpunkt (t.ex. oppnande, stingning,
avrdkning) i ett forsok att oka, minska eller bibehdlla referenspriset (t.ex. dppningskurs, slutkurs, avrakningskurs) pa
en viss niva ( "marking the close”).

11. Transaktioner eller handelsorder som leder till, eller sannolikt kommer att leda till, en hojning eller sinkning av det
vigda genomsnittliga dagspriset eller priset for en period under handelsdagen.

12. Transaktioner eller handelsorder som leder till, eller sannolikt kommer att leda till, att man faststiller ett
marknadspris ndr likviditeten i det finansiella instrumentet eller djupet i orderboken inte ricker for att faststalla ett
pris under handelsdagen.

13. Utforande av en transaktion, dndring av kop- och siljpriser ndr denna marginal 4r en faktor for bestimmande av
priset pé en annan transaktion, oavsett om det giller samma handelsplats.

14. Att ligga handelsorder som representerar betydande volymer i handelssystemets centrala orderbok ett par minuter
fore auktionens prissittningsfas och annullera dessa handelsorder ndgra sekunder innan orderboken fryses for
berikning av auktionspriset s att den teoretiska startkursen kan se hogre eller ligre ut dn den annars skulle gora.

15. Att inleda en transaktion eller en serie transaktioner som visas offentligt for att ge intryck av aktivitet eller
prisrorelser i ett finansiellt instrument ("painting the tape”).
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16. Transaktioner som utfors som ett resultat av att limna in kop- och siljorder vid samma eller nistan samma
tidpunkt, med mycket snarlik volym och pris av samma eller olika men samarbetande marknadsaktorer/deltagare
("improper matched orders”).

17. Transaktioner eller handelsorder som leder till, eller som sannolikt kommer att leda till, att man kringgdr skyddsat-
girderna for handel pd marknaden (t.ex. genom volymbegrinsningar, prisbegrinsningar, parametrar for spread
mellan kop- och siljkurser, osv ...).

18. Ligga handelsorder eller en serie av handelsorder eller genomfora transaktioner eller en serie med transaktioner,
som sannolikt kommer att inleda eller forstdrka en trend och uppmuntra andra deltagare att paskynda eller forlinga
trenden for att skapa en mojlighet att stinga eller 6ppna en position till ett forménligt kurspris (kallas vanligtvis
“momentum ignition”).

19. Att ligga flera eller stora handelsorder ofta ldngt ut pa kanten pé den ena sidan av orderboken i avsikt att verkstilla
handel pd den andra sidan av orderboken. Nir denna handel har dgt rum tas de manipulerade orderna bort
("layering” och "spoofing”).

20. Att ligga smd handelsorder i syfte att forsikra sig om nivdn pd dolda order och som sirskilt anvinds for att
bedéma vad som vilar pd en plattform som inte ar transparent ("ping order”).

21. Att ligga ett stort antal handelsorder och/eller annulleringar och/eller uppdateringar av handelsorder for att skapa
osikerhet for andra deltagare, bromsa deras strategi och/eller d6lja sin egen strategi ("quote stuffing”).

22. Att ldgga handelsorder for att locka till sig andra marknadsmedlemmar/deltagare som anvinder sig av traditionella
handelstekniker ("slow traders”), som sedan snabbt omdirigeras mot mindre generésa villkor, i hopp om att gora
vinst pd inflodet av "ldngsamma handlares” handelsorder ("rokridd”/’smoking”).

23. Genomférande av handelsorder, eller en serie av handelsorder for att uppdaga handelsorder frdn andra deltagare,
och direfter ligga en handelsorder for att dra fordel av de erhéllna uppgifterna ("phishing”).

24. 1 hur stor utstrickning som, sdvitt operatoren av en handelsplats vet, inlimnade handelsorder eller genomférda
transaktioner uppvisar omvinda positioner under en kort period och representerar en betydande andel av den
dagliga transaktionsvolymen for det relevanta finansiella instrumentet pd handelsplatsen, och kan férknippas med
betydande prisfordndringar for det finansiella instrument som dr godkint for handel eller som handlas pa
handelsplatsen.

Signaler som tyder pa marknadsmanipulation for flera produkter, inbegripet pa olika handelsplatser

De signaler som beskrivs nedan bor sdrskilt beaktas av operatéren for en handelsplats om bade ett finansiellt instrument
och relaterade finansiella instrument dr godkinda for handel, eller handlas, eller om ovannimnda instrument handlas pa
flera handelsplatser som drivs av samma operator.

25. Transaktioner eller handelsorder som leder till, eller sannolikt kommer att leda till, en hojning, sinkning eller ett
bibehdllande av priset for ett finansiellt instrument under dagarna fore emissionen, frivillig inlosen eller slutdag for
ett relaterat derivat eller en relaterad konvertibel.

26. Transaktioner eller handelsorder som leder till, eller sannolikt kommer att leda till, att bibehdlla priset pa ett
underliggande finansiellt instrument under eller 6ver losenpriset, eller ndgon annan faktor som anvinds for att
faststalla utbetalningen (t.ex. ett hinder) for ett relaterat derivat vid forfallodatum,

27. Transaktioner som leder till, eller sannolikt kommer att leda till, att 4ndra priset pa ett underliggande finansiellt
instrument for att det ska overskrida/inte uppnad losenpriset, eller ndgon annan faktor som anvinds for att faststalla
utbetalningen (t.ex. ett hinder) for ett relaterat derivat vid forfallodatum,

28. Transaktioner som leder till, eller sannolikt kommer att leda till, att forandra avrikningskursen for ett finansiellt
instrument ndr detta pris anvinds som en referens/faktor, dvs. i berikningen av krav pd marginalsikerhet,

29. Handelsorder som inlimnats eller transaktioner som utférts av en medlem/deltagare med ett betydande kopintresse
eller sdljintresse i ett finansiellt instrument som leder till betydande prisforindringar for det berdrda derivatet eller
den underliggande tillgdngen som handlas p en handelsplats.
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30. Handel eller handelsorder pd en handelsplats eller utanfor en handelsplats (inbegripet inférande av intressean-
milningar) i syfte att otillborligt paverka priset pd ett relaterat finansiellt instrument pd en annan eller pd samma
handelsplats, eller utanfér en handelsplats (vanligtvis kallat produktovergripande manipulation — handel med
finansiellt instrument for att otillborligt manipulera priset pa ett relaterat finansiellt instrument pé en annan eller pa
samma handelsplats, eller utanfor en handelsplats).

31. Att skapa eller stirka arbitragemojligheter mellan ett finansiellt instrument och ett annat relaterat finansiellt
instrument genom att paverka referenspriserna for ett av de finansiella instrumenten kan géras med olika finansiella
instrument (till exempel rostritt/aktier, kontantmarknader/derivatmarknader, optionerfaktier ..). I samband med
rattigheter kan detta dstadkommas genom att paverka den (teoretiska) Oppningskursen eller slutkursen for
réttigheterna.
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BILAGA IV

AVSNITT 1
Dokumentering av kundorder eller beslut att handla
1. Kundens namn och beteckning.
2. Namn och beteckning p4 alla relevanta personer som agerar for kundens rikning.

3. Beteckning for identifiering av miklaren (Trader ID) som inom virdepappersforetaget ansvarar for investerings-
beslutet.

4. Beteckning for identifiering av algoritmen (Algo ID) som inom virdepappersforetaget ansvarar for investerings-
beslutet.

5. Kop-/siljindikator.

6. Identifiering av instrumentet.

7. Pris per enhet och prisnotering.

8. Pris.

9. Prismultiplikator.

10. Valuta 1.

11. Valuta 2.

12. Initial kvantitet och kvantitetsnotering.

13. Giltighetsperiod.

14. Orderns typ.

15. Ovriga detaljer, villkor och sirskilda instruktioner frin kunden.
16. Datum och exakt tidpunkt for mottagande av ordern eller datum och exakt tidpunkt f6r nir beslut om order

fattades. Den exakta tidpunkten mdste mitas enligt den metod som anges i standarder for synkronisering av klockor
enligt artikel 50.2 i direktiv 2014/65/EU.

AVSNITT 2
Dokumentering av transaktioner och orderhantering
1. Kundens namn och beteckning.
2. Namn och beteckning pé alla relevanta personer som agerar for kundens rikning.

3. Beteckning for identifiering av miéklaren (Trader ID) som inom virdepappersforetaget ansvarar for investerings-
beslutet.

4. Beteckning for identifiering av algoritmen (Algo ID) som inom virdepappersforetaget ansvarar for investerings-
beslutet.

5. Transaktionens referensnummer.

6. Beteckning for att identifiera ordern.

7. Identifieringskod for ordern som utfirdats av handelsplatsen vid mottagande av ordern.

8. En unik identifiering av varje grupp av ackumulerade kundorder (som senare kommer att placeras som en
blockorder pé en given handelsplats). Denna identifiering bor ange "aggregated_X” ddr X motsvarar antalet kunder

vars order har ackumulerats.

9. MIC-kod for handelsplatsen till vilken ordern har inldmnats.
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10. Namn eller annan beteckning pd den person som ordern vidarebefordrats till.
11. Beteckning for att identifiera siljaren och koparen.

12. Handelskapaciteten.

13. Beteckning for identifiering av maklaren (Trader ID) som ansvarar for utforandet.
14. Beteckning for identifiering av algoritmen (Algo ID) som ansvarar for utférandet.
15. Kop-/siljindikator.

16. Identifiering av instrumentet.

17. Yttersta underliggande tillgang.

18. Silj/kop identifiering.

19. Losenpris.

20. Forskottsbetalning.

21. Typ av leverans.

22. Optionstyp.

23. Forfallodag.

24. Pris per enhet och prisnotering.

25. Pris.

26. Prismultiplikator.

27. Valuta 1.

28. Valuta 2.

29. Aterstiende kvantitet.

30. Modifierad kvantitet.

31. Utford kvantitet.

32. Datum och exakt tidpunkt for inlimnande av order eller beslut att handla. Den exakta tidpunkten mdste maétas
enligt den metod som anges i standarder for synkronisering av klockor enligt artikel 50.2 i direktiv 2014/65/EU.

33. Datum och exakt tid for varje meddelande som 6verfors till eller mottas frdn handelsplatsen rorande varje hdndelse
som paverkar en order. Den exakta tiden maste mitas enligt den metod som anges i kommissionens delegerade
forordning (EU) 2017/574 (}).

34. Datum och exakt tid for varje meddelande som Gverfors till eller mottas fran annat virdepappersforetag rorande
varje hindelse som paverkar en order. Den exakta tidpunkten mdste mitas enligt den metod som anges i standarder
for synkronisering av klockor enligt artikel 50.2 i direktiv 2014/65/EU.

35. Alla meddelanden som overfors till eller mottas frin handelsplatsen rorande order som placerats av virdepappers-
foretaget.

36. Ovriga detaljer och villkor som inlimnats och mottagits frdn ett annat virdepappersforetag rérande ordern.

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/574 av den 7 juni 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU avseende tekniska standarder for tillsyn ndr det giller noggrannhetsnivén for klockor (se sidan 148 i detta nummer av EUT).
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37. Varje handelsorders delar for att aterspegla kronologin for varje moment som péaverkar den, inklusive men inte
begrinsat till, andringar, annulleringar och utférande.

38. Blankningsflaggning.
39. Flaggning for undantag frén blankningsforordningen.

40. Flaggning for undantag.
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