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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV
2014/65/EU

av den 15 maj 2014

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

(omarbetning)

(Text av betydelse for EES)

AVDELNING I

TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER
Artikel 1
Tillimpningsomrade

1. Detta direktiv ska tillimpas pa virdepappersforetag, marknadsope-
ratorer, leverantorer av datarapporteringstjénster och foretag fran tredje-
land som utfor investeringstjanster genom etablering av en filial i unio-
nen.

2. I detta direktiv faststélls krav angaende

a) auktorisations- och driftsvillkor for viardepappersforetag,

b) tredjelandsforetags tillhandahédllande av investeringstjdnster, genom
etablering av en filial,

¢) auktorisation och drift av reglerade marknader,

d) auktorisation av leverantdrer av datarapporteringstjinster samt dessa
leverantorers drift, och

e) behoriga myndigheters tillsyn, samarbete och kontroller av efterlev-
naden.

3.  Foljande bestimmelser ska ocksa tillampas pa kreditinstitut som &r
auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU nér de tillhandahéller ett eller
flera slag av investeringstjdnster och/eller utfor investeringsverksamhet:

a) Artiklarna 2.2, 9.3 samt 14 och 16-20.

b) Kapitel II i avdelning II med undantag for andra stycket i arti-
kel 29.2.

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

d) Artiklarna 67-75 samt 80, 85 och 86.

4.  Foljande bestimmelser ska ocksa tillimpas pa véirdepappersforetag
och kreditinstitut som &r auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU vid
forséljning eller rddgivning till kunder i samband med strukturerade
inséttningar:
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a) Artiklarna 9.3, 14 samt 16.2, 16.3 och 16.6.

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

c) Artiklarna 67-75.

5. Artikel 17.1-17.6 ska dven tillimpas pa medlemmar eller deltagare
pa reglerade marknader och MTF-plattformar for vilka det inte krdvs
auktorisation enligt detta direktiv enligt artikel 2.1 a, e, i och j.

6. Bestimmelserna i artiklarna 57 och 58 ska dven tillimpas pa
personer som dr undantagna enligt artikel 2.

7. Alla multilaterala system for finansiella instrument ska antingen
drivas i enlighet med bestdmmelserna i avdelning II om MTF-plattfor-
mar eller OTF-plattformar eller bestimmelserna i avdelning II om re-
glerade marknader.

Ett virdepappersforetag som pé ett organiserat, frekvent, systematiskt
och substantiellt sétt handlar for egen rdkning ndr det utfor kundorder
utanfor en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform
ska drivas i enlighet med avdelning III i férordning (EU) nr 600/2014.

Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 23 och 28 i forordning
(EU) nr 600/2014 ska alla transaktioner med de finansiella instrument
som avses i forsta och andra stycket och som inte genomfors pa multi-
laterala system eller genom systematiska internhandlare uppfylla de
relevanta bestimmelserna i avdelning I1I i forordning (EU) nr 600/2014.

Artikel 2
Undantag

1. Detta direktiv ska inte tillimpas pa

a) forsdkringsforetag eller foretag som bedriver sddan verksamhet av-
seende aterforsdkring och retrocession som avses 1 direktiv
2009/138/EG nér de bedriver sddan verksamhet som avses i det
direktivet,

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

¢) personer som tillhandahéller investeringstjénster i de fall da tjénsten
tillhandahélls tillfdlligt i samband med annan yrkesmaissig verksam-
het som regleras av bestimmelser i lag eller annan forfattning eller
etiska regler som avser yrkesverksamheten i frdga, vilka inte ute-
sluter att tjdnsten tillhandahélls,

d) personer som for egen rikning handlar med andra finansiella instru-
ment dn ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa och
som inte tillhandahaller ndgra andra investeringstjdnster eller utfor
nagon annan investeringsverksamhet med andra finansiella instru-
ment dn rdavaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa om
inte sadana personer
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e)

g)

h)

i)

i) dr marknadsgaranter,

ii) dr medlemmar av eller deltagare pa en reglerad marknad eller en
MTF-plattform, & ena sidan, eller har direkt elektroniskt tilltrade
till en handelsplats, & andra sidan, med undantag av icke-finan-
siella enheter som pa en handelsplats genomfor transaktioner
som pa ett objektivt métbart sdtt minskar risker som star i direkt
samband med affirsverksamheten eller likviditetsfinansieringen
hos dessa icke-finansiella enheter eller deras koncerner,

iii) tilldmpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, eller

iv) handlar for egen rikning vid utforande av kundorder.

Personer undantagna enligt leden a, i eller j behéver inte uppfylla
villkoren i det hir ledet for att vara undantagna.

operatorer med skyldighet till efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG
som, nidr de handlar med utsldppsritter, inte utfor kundorder och
inte tillhandahaller nagra investeringstjénster eller utfor nagon inve-
steringsverksamhet pa annat sétt an genom handel for egen rikning,
forutsatt att de personerna inte tillimpar en teknik for algoritmisk
hogfrekvenshandel,

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

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

medlemmarna av ECBS och andra nationella organ som fyller lik-
artade funktioner i unionen, andra offentliga organ som har som
uppdrag att forvalta eller delta i forvaltningen av statsskulden i
unionen och internationella finansinstitut som inréttats av tva eller
flera medlemsstater och vars mal &r att uppbada finansiering och
tillhandahélla finansiellt stod till forman for sina medlemmar som
har eller hotas av svara finansiella problem,

foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om
de dr samordnade pé unionsniva eller inte, samt forvarings- eller
forvaltningsinstitut for sddana foretag,

personer

i) inbegripet personer som &r marknadsgaranter, som handlar for
egen rakning med ravaruderivat eller utsldppsratter eller derivat
av dessa, med undantag for personer som handlar for egen rik-
ning nér de utfor kundorder, eller
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k)

)

ii) som tillhandahaller andra investeringstjanster &n handel for egen
rikning, rorande ravaruderivat eller utslappsritter eller derivat av
dessa till kunder eller leverantérer i sin huvudsakliga verksam-
het,

under fOrutsittning att

— detta 1 vart och ett av dessa fall, pd individuell niva och pa
aggregerad niva, dr en sidoverksamhet till deras huvudsakliga
verksamhet, om koncernen ses som helhet, om denna huvud-
sakliga verksamhet inte dr tillhandahallande av investeringstjdns-
ter i den mening som avses i det hir direktivet eller sddana
bankverksamheter som avses i direktiv 2013/36/EU eller verkar
som marknadsgarant for ravaruderivat,

— de personerna inte tillimpar en teknik for algoritmisk hogfre-
kvenshandel, och

— de personerna arligen anmdler till den berérda behdriga myndig-
heten att de utnyttjar detta undantag och péa begéran rapporterar
till den behoriga myndigheten om den grund pé vilken de anser
att deras verksamhet enligt leden i och ii dr en sidoverksamhet
till deras huvudsakliga verksambhet,

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

sammanslutningar som har inrittats av danska och finldndska pen-
sionsfonder med det enda syftet att forvalta tillgdngarna i pensions-
fonder som dr medlemmar i de sammanslutningarna,

agenti di cambio vars verksamhet och funktion styrs av artikel 201 1
det italienska lagdekretet (decreto legislativo) nr 58 av den
24 februari 1998,

systemansvariga for &verforingssystem enligt definitionen i arti-
kel 2.4 i direktiv 2009/72/EG eller artikel 2.4 i direktiv 2009/73/EG
nir de fullgdr sina uppgifter enligt de direktiven, enligt forordning
(EG) nr 714/2009, enligt forordning (EG) nr 715/2009 eller enligt
nétforeskrifter eller riktlinjer som har antagits i enlighet med de
forordningarna, alla personer som agerar som tjdnsteleverantdrer
pa deras vignar for att utféra uppgifterna enligt de lagstiftnings-
akterna eller enligt ndtforeskrifter eller riktlinjer som har antagits
enligt de forordningarna samt alla operatorer eller forvaltare av
energibalanseringssystem, rorledningsndt eller system for balanse-
ring av tillgdngen och efterfragan pa energi, nédr dessa utfor sddana
uppgifter;

det undantaget ska gilla personer som deltar i verksamheten som
faststélls i denna punkt, bara om de utfor investeringsverksamhet
eller tillhandahaller investeringstjénster rorande ravaruderivat for att
utfora denna verksamhet; det undantaget ska inte gélla for sekundér-
marknadsoperationer, inklusive plattformar for sekunddrhandel med
finansiella dverforingsréttigheter,
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0) virdepapperscentraler forutom i de fall som foreskrivs i artikel 73 i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 909/2014 (1).

2. Raittigheterna enligt detta direktiv ska inte gilla tillhandahallande
av tjdnster som motpart vid transaktioner som genomfors av offentliga
organ som handhar offentlig skuld eller medlemmar av ECBS vid ut-
forandet av deras uppgifter enligt EUF-fordraget och protokoll nr 4 om
stadgan for det europeiska centralbankssystemet och Europeiska central-
banken eller vid utférandet av motsvarande uppgifter enligt nationella
bestdmmelser.

3. Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
klargdra i punkt 1 ¢ om en verksamhet ska betraktas som en verksamhet
som bedrivs tillfélligt.

4.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
ange, enligt punkt 1 j kriterierna for ndr en verksamhet ska betraktas
som en sidoverksamhet till den huvudsakliga verksamheten pa koncern-
niva.

De kriterierna ska beakta atminstone foljande:

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

b) Storleken av handelsverksamheten i forhédllande till den totala han-
delsverksamheten pa marknaden i den tillgdngsklassen.

Vid faststdllandet av huruvida sidoverksamheten utgér en mindre del av
verksamheten pa koncernnivd far Esma bestdmma att det kapital som ar
avsatt for att utfora sidoverksamheten i1 forhallande till det kapital som
ar avsatt for att utfora den huvudsakliga verksamheten ska beaktas. Den
faktorn ska under inga omstdndigheter vara tillricklig for att visa att
verksamheten &dr en sidoverksamhet till koncernens huvudsakliga verk-
samhet.

De verksamheter som avses i denna punkt ska beaktas pa koncernniva.
De faktorerna som avses i andra och tredje styckena ska inte omfatta:

a) sadana koncerninterna transaktioner som avses i artikel 3 i forord-
ning (EU) nr 648/2012 som sker for likviditets-eller riskhantering
inom foretagskoncernen,

b) transaktioner med derivat som pa ett objektivt métbart sdtt minskar
risker som star i direkt samband med affarsverksamheten eller lik-
viditetsfinansieringen,

(") Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli
2014 om forbattrad virdepappersavveckling i Europeiska unionen och om
vérdepapperscentraler samt dndring av direktiven 98/26/EG och 2014/65/EU
och férordning (EU) nr 236/2012 (EUT L 257, 28.8.2014, s. 1).
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¢) transaktioner med ravaruderivat och utsldppsritter som genomfors
for att fullgora skyldigheter att tillhandahalla likviditet pa en handels-
plats, ndr sddana skyldigheter krdvs av tillsynsmyndigheterna i en-
lighet med unionsritten eller nationella lagar och andra forfattningar
eller av handelsplatserna.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 3

Frivilliga undantag

1.  Medlemsstaterna far vélja att inte tillimpa detta direktiv pa perso-
ner for vilka de dr hemmedlemsstat, under forutséttning att de perso-
nernas verksamhet dr auktoriserad och reglerad pa nationell nivé, och de
personerna

a) inte far inneha kundmedel eller kunders virdepapper och darfor inte
vid ndgon tidpunkt fir sta i skuld till sina kunder,

b) inte far tillhandahélla ndgra investeringstjanster utom mottagande
och vidarebefordran av order som avser Overlatbara vérdepapper
och andelar i foretag for kollektiva investeringar och/eller tillhanda-
hallande av investeringsradgivning i samband med sédana finansiella
instrument, och

c) vid tillhandahallande av denna tjanst endast far vidarebefordra order
till

1) vérdepappersforetag som har auktoriserats i enlighet med detta
direktiv,

ii) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direktiv
2013/36/EU,

iii) filialer till virdepappersforetag eller till kreditinstitut auktorise-
rade i tredjeland och som ar foreméal for och foljer tillsynsregler
som de behdriga myndigheterna anser vara minst lika strikta som
reglerna i det hér direktivet, i forordning (EU) nr 575/2013 eller i
direktiv 2013/36/EU,

iv) foretag for kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats
ritt dr auktoriserat att utbjuda andelar till allménheten och till
forvaltarna av sddana foretag, eller

v) virdepappersforetag med fast kapital enligt artikel 17.7 i Euro-
paparlamentets och rddets direktiv 2012/30/EU (') vilkas vér-
depapper ér noterade eller omsitts pa en reglerad marknad i en
medlemsstat, eller

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2012/30/EU av den 25 oktober 2012
om samordning av de skyddsatgirder som krivs i medlemsstaterna av de i
artikel 54 andra stycket i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt
avsedda bolagen i bolagsminnens och tredje mans intressen ndr det giller
att bilda ett aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i syfte att gora
skyddsétgdrderna likvardiga (EUT L 315, 14.11.2012, s. 74).



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 8

d) uteslutande utfor investeringsverksamhet rorande révaror, utslapps-
ritter och/eller derivat av dessa och enbart for att sdkra sina kunders
affdrsrisker, om de kunderna uteslutande utgors av lokala elforetag
enligt definitionen i artikel 2.35 i direktiv 2009/72/EG och/eller na-
turgasforetag enligt definitionen i artikel 2.1 i direktiv 2009/73/EG,
forutsatt att de kunderna gemensamt innehar 100 % av de personer-
nas kapital eller rostrétter, utovar gemensam kontroll och undantas
enligt artikel 2.1 j 1 det hér direktivet om de sjdlva utfor de investe-
ringstjdnsterna, eller

e) uteslutande utfor investeringsverksamhet rérande utslédppsritter och/
eller derivat av dessa och enbart for att sdkra sina kunders afférs-
risker, om de kunderna uteslutande utgérs av verksamhetsutdvare
enligt definitionen i artikel 3 f i direktiv 2003/87/EG, forutsatt att
de kunderna gemensamt innehar 100 % av de personernas kapital
eller rostritter, utdvar gemensam kontroll och undantas enligt arti-
kel 2.1 j i det hér direktivet om de sjélva utfor de investeringstjans-
terna.

2. De personer som avses i punkt 1 ska i medlemsstaternas ordningar
omfattas av krav som minst motsvarar foljande krav i detta direktiv:

a) Villkor och forfaranden for auktorisation och fortlopande tillsyn en-
ligt artiklarna 5.1 och 5.3 samt 7-10, 21, 22 och 23 och de mot-
svarande delegerade akter som kommissionen antar i enlighet med
artikel 89.

b) Uppforanderegler enligt artiklarna 24.1, 24.3, 24.4, 24.5, 24.7 och
24.10, 25.2, 25.5 och 25.6 och, om den nationella ordningen medger
att de personerna utser anknutna ombud, artikel 29, samt respektive
genomforandedtgérder.

c) Organisatoriska krav som faststdlls i forsta, sjétte och sjunde stycket
i artikel 16.3 och i artikel 16.6 och 16.7 och de motsvarande dele-
gerade akter som kommissionen antar i enlighet med artikel 89.

Medlemsstaterna ska krdva att personer som undantas fran det hir di-
rektivet enligt punkt 1 i den hér artikeln ska omfattas av ett system for
ersittning till investerare som erkénns i enlighet med direktiv 97/9/EG.
Medlemsstaterna far tillata vdrdepappersforetag att inte omfattas av ett
sddant system forutsatt att de har en ansvarsforsdkring som, med beak-
tande av den storlek, riskprofil och rittsliga form som de personer som
undantas i enlighet med punkt 1 i den hér artikeln har, sédkerstéller
likvérdigt skydd till deras kunder.

Genom undantag fran andra stycket i den hir punkten fir medlemsstater
som redan har saddana lagar och andra forfattningar pa plats fore den
2 juli 2014, fram till och med den 3 juli 2019 krédva att personer som
undantas fran det hir direktivet enligt punkt 1 i den hér artikeln, nér de
tillhandahéller investeringstjédnsterna mottagande och vidarebefordran av
order och/eller tillhandahallande av investeringsradgivning avseende an-
delar i foretag for kollektiva investeringar och agerar som mellanhénder
for ett forvaltningsbolag enligt definitionen i direktiv 2009/65/EG, ska
de personerna vara solidariskt ansvariga tillsammans med forvaltnings-
bolaget for alla skador som &samkats kunden i samband med de tjéns-
terna.
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3. Personer som undantas frén det hédr direktivet enligt punkt 1 ska
inte atnjuta den frihet att tillhandahélla tjanster eller utféra verksamhet
eller etablera filialer som foljer av artiklarna 34 respektive 35.

4.  Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma anmaéla utnytt-
jandet av den mojlighet som ges enligt den hér artikeln och ska séker-
stilla att det i varje auktorisation som beviljas i enlighet med punkt 1
omndmns att den beviljas i enlighet med den hér artikeln.

5. Medlemsstaterna ska tillstdlla Esma de bestdmmelser i nationell
ratt som motsvarar de krav i detta direktiv som fortecknas i punkt 2.

Artikel 4

Definitioner

1. I detta direktiv giller fo6ljande definitioner:

1. viardepappersforetag: juridisk person vars regelmissiga verksamhet
eller rorelse bestar i att yrkesméssigt tillhandahalla en eller flera
investeringstjdnster till tredjepart och/eller att utfora en eller flera
investeringsverksamheter.

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

a) deras rittsliga stdllning sorjer for en skyddsniva for tredjeparts
intressen som dr likviardig med den som erbjuds av juridiska
personer ger, och

b) de dr underkastade sddan motsvarande tillsyn som &dr ldmplig
med héansyn till deras juridiska form.

Om en fysisk person tillhandahéller tjanster som inbegriper innehav
av penningmedel eller dverlatbara viardepapper for tredje mans rak-
ning, far denne dock betraktas som ett virdepappersforetag vid till-
lampningen av det hér direktivet och av forordning (EU) nr
600/2014 endast om, utan att det paverkar tillimpningen av de
Ovriga kraven i det hér direktivet, i férordning (EU) nr 600/2014
och i direktiv 2013/36/EU, den personen uppfyller foljande villkor:

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

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

c) Foretagets arsbokslut maste granskas av en eller flera personer
som enligt nationell rdtt har behorighet att utfora revision av
rakenskaper.

d) Om foretaget har en enda dgare maste den personen sikerstilla
att investerarna skyddas om foretagets verksamhet upphor till
foljd av dgarens dod, eller arbetsoformaga eller annan liknande
omstdndighet.

2. investeringstjanster och investeringsverksamhet: nagon av de tjéns-
ter och de verksamheter som anges i avsnitt A i bilaga I i frdga om
de instrument som anges i avsnitt C i bilaga 1.
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10.

11.

12.

13.

Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 som anger

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

b) vilka derivatkontrakt som avses i avsnitt C.7 i bilaga I som har
samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument,

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

. sidotjdnst: nagon av de tjanster som anges i avsnitt B i bilaga I.

investeringsradgivning: tillhandahéallande av personliga rekommen-
dationer till en kund, pad dennes begéran eller pa vérdepappersfore-
tagets initiativ, i friga om en eller flera transaktioner som avser
finansiella instrument.

utférande av order for kunds rdkning: att kopa eller silja ett eller
flera finansiella instrument for kunders rikning och inbegripet in-
gaende av avtal for att silja finansiella instrument som utfardats av
ett virdepappersforetag eller ett kreditinstitut vid tidpunkten for
utfardandet av dessa.

handel for egen rdkning: handel med utnyttjande av eget kapital
som utmynnar i att transaktioner med ett eller flera finansiella in-
strument ingas.

marknadsgarant: en person som pé finansiella marknaderna pé fort-
l6pande basis atagit sig att handla for egen rdkning genom att kopa
och silja finansiella instrument med utnyttjande av den personens
eget kapital till priser som faststéllts av den personen.

portfoljforvaltning: forvaltning av védrdepapper pa diskretiondr basis
enligt uppdrag frén enskilda kunder, om dessa portfoljer innehaller
ett eller flera finansiella instrument.

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

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

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

tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag: en MTF-plattform
som dr registrerad som en tillvixtmarknad for smd och medelstora
foretag 1 enlighet med artikel 33.

sma och medelstora foretag: i detta direktiv avses foretag som hade
ett genomsnittligt borsviarde som understeg 200 000 000 EUR be-
riknat pa slutkurser for de tre foregaende kalenderaren.
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15.

16.

17.

18.

20.

21.

22.

limiterad order: en order att kdpa eller sélja ett finansiellt instrument
till ett angivet hogsta eller ldgsta pris eller bittre och avseende en
angiven volym.

finansiellt instrument: sddana instrument som anges i avsnitt C
bilaga I.

Cé6-energiderivatkontrakt: optioner, terminer (fitures), swappar och
andra derivatkontrakt som ndmns i avsnitt C.6 i1 bilaga I avseende
kol eller olja som handlas pa en OTF-plattform och som maste
avvecklas fysiskt.

penningmarknadsinstrument: sddana klasser av instrument som nor-
malt omsitts pa penningmarknaden, t.ex. statsskuldvéxlar, inlanings-
bevis och foretagscertifikat, med undantag av betalningsmedel.

marknadsoperator: en eller flera personer som leder och/eller driver
verksamheten pé en reglerad marknad och far vara den reglerade
marknaden sjélv.

. multilateralt system: ett system eller en facilitet dér flera tredjep-

arters kop- och siljintressen i finansiella instrument kan interagera
inom systemet.

systematisk internhandlare: ett virdepappersforetag som i en orga-
niserad, frekvent, systematisk och visentlig omfattning handlar for
egen rikning nér det utfor kundorder utanfor en reglerad marknad,
en MTF- eller OTF-plattform utan att utnyttja ett multilateralt sy-
stem.

Huruvida det ror sig om en frekvent och systematisk omfattning ska
bedomas utifran antalet OTC-transaktioner med det finansiella in-
strumentet som vérdepappersforetaget genomfor for egen rdkning
nédr det utfor kundorder. Huruvida det ror sig om en vésentlig om-
fattning ska beddmas antingen utifrdn volymen pa virdepappers-
foretagets OTC-handel i forhéllande till vardepappersforetagets to-
tala handel med ett specifikt finansiellt instrument, eller utifran
volymen pa virdepappersforetagets OTC-handel i forhéllande till
den totala handeln inom unionen med ett specifikt finansiellt instru-
ment. Definitionen av systematisk internhandlare ska endast tillim-
pas ndr de pa forhand uppsatta granserna for vad som &r en frekvent
och systematiskt omfattning och en visentlig omfattning bada dver-
skrids eller nédr ett virdepappersforetag viljer att ansluta sig till
ordningen for systematiska internhandlare.

reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/eller leds
av en marknadsoperator, vilket sammanfor eller underléttar sam-
manforandet av flera tredjeparters kdp- och siljintressen i finansiella
instrument — inom systemet och i enlighet med dess icke-skonsmaés-
siga regler — sa att detta leder till ett kontrakt i friga om finansiella
instrument upptagna till handel enligt dess regler och/eller system,
och som &r auktoriserat och l6pande verksamt och drivs i enlighet
med avdelning IIT i detta direktiv.

multilateral handelsplattform (MTF-plattform): ett multilateralt sy-
stem som drivs av ett virdepappersforetag eller en marknadsopera-
tor och som sammanfor flera tredjeparters kdp- och séljintressen i
finansiella instrument — inom systemet och i enlighet med icke-
skonsmaissiga regler — sa att detta leder till ett kontrakt i enlighet
med avdelning II i detta direktiv.
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23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

Q)

organiserad handelsplattform (OTF-plattform): ett multilateralt sy-
stem som inte dr en reglerad marknad eller en MTF-plattform,
och inom vilket flera tredjeparters kdp- och siljintressen i obliga-
tioner, strukturerade finansiella produkter, utsldppsritter eller derivat
kan interagera inom systemet sd att detta leder till ett kontrakt i
enlighet med avdelning II i detta direktiv.

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

likvid marknad: en marknad for ett finansiellt instrument eller en
klass av finansiella instrument, dir det stindigt finns beredda och
villiga kdpare och siljare, enligt en beddmning utifran foljande
kriterier och med beaktande av de specifika marknadsstrukturerna
for det finansiella instrumentet eller klassen av finansiella instru-
ment, dvs.

a) den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och transaktionsvoly-
men under ett antal marknadsvillkor, med beaktande av produk-
ternas art och livscykel inom klassen av finansiella instrument,

b) antalet och typen av marknadsaktorer, inbegripet forhéallandet
mellan antalet marknadsaktorer och antalet instrument som hand-
las ndr det giller en sdrskild produkt,

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

behorig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett
i enlighet med artikel 67, om inte annat anges i detta direktiv.

kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i
forordning (EU) nr 575/2013.

forvaltningsbolag for fondforetag: ett forvaltningsbolag enligt defi-
nitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och radets direktiv
2009/65/EG (1).

anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som pé ett enda
foretritt vardepappersforetags fulla och ovillkorliga ansvar mark-
nadsfor investeringstjdnster och/eller sidotjénster till kunder eller
presumtiva kunder, tar emot eller vidarebefordrar instruktioner eller
order som géller investeringstjdnster eller finansiella instrument fran
kunder, placerar finansiella instrument eller tillhandahéller radgiv-
ning till kunder eller presumtiva kunder i fraga om de finansiella
instrumenten eller tjénsterna.

filial: ett driftsstille, annat d4n huvudkontoret, som ingér i ett vir-
depappersforetag utan att vara en egen juridisk person och som
tillhandahéller investeringstjanster och/eller utfor investeringsverk-
samhet och som ocksa kan tillhandahélla sidotjanster for vilka vir-
depappersforetaget har auktorisation. Alla driftsstidllen som har in-
rittats i samma medlemsstat av ett virdepappersforetag med huvud-
kontor i en annan medlemsstat ska betraktas som en enda filial.

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

samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar 1 Overlatbara vardepapper (fondféretag) (EUT L 302,
17.11.2009, s. 32).
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31.

32.

33.

34.

35.

36.

Q)

Q)

kvalificerat innehav: en direkt eller indirekt dgarandel i ett vér-
depappersforetag som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller
av rostritterna enligt artiklarna 9 och 10 1 Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/109/EG (') med beaktande av villkoren for
sammanslagning av dessa enligt artikel 12.4 och 12.5 i det direkti-
vet, eller som gor det mojligt att utva ett visentligt inflytande over
ledningen av det virdepappersforetag som &dgarandelen avser.

moderforetag: ett moderforetag i den mening som avses i artiklarna
2.9 och 22 i Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/34/EU (?).

dotterforetag: ett dotterforetag i den mening som avses i artiklarna
2.10 och 22 1 direktiv 2013/34/EU, inbegripet varje dotterforetag till
ett dotterforetag till det moderforetag som &r det yttersta moderfo-
retaget till dessa foretag.

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

ndra forbindelser: en situation dér tva eller flera fysiska eller juri-
diska personer ér forenade genom

a) dgarintresse, i form av innehav, direkt eller genom kontroll, av
20 % eller mer av rosterna eller kapitalet i ett foretag,

b) kontroll, som innebér forbindelse mellan ett moderforetag och ett
dotterforetag i alla de fall som omfattas av artikel 22.1 och 22.2 i
direktiv 2013/34/EU, eller en likartad forbindelse mellan nagon
fysisk eller juridisk person och ett foretag, varvid varje dotterfo-
retag till ett dotterforetag ocksd ska anses vara ett dotterforetag
till det moderforetag som star dver dessa foretag,

¢) en varaktig forbindelse for bada eller alla till samma person ge-
nom ett kontrollférhallande.

ledningsorgan: ett eller flera organ i ett virdepappersforetag eller
hos en marknadsplatsaktor eller en leverantor av datarapporterings-
tjdnster som har utsetts i enlighet med nationell rétt och har bemyn-
digats att faststdlla enhetens strategi, mal och allménna inriktning,
och som kontrollerar och dvervakar ledningens beslutsfattande och
omfattar personer som i praktiken leder enhetens verksamhet.

Nér det i detta direktiv hidnvisas till ledningsorganet och lednings-
organets lednings- och tillsynsfunktioner, enligt nationell rétt, hand-
has av olika organ eller olika medlemmar inom ett organ, ska med-
lemsstaten identifiera de ansvariga organen eller de ansvariga med-
lemmarna i ledningsorganet i enlighet med nationell rétt, sdvida inte
nagot annat anges i detta direktiv.

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

2004 om harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om emitten-
ter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och om
andring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om
arsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om
andring av Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG och om upp-
hdvande av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182,
29.6.2013, s. 19).
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37. personer i ledande befattning: fysiska personer som utdvar verkstdl-
lande uppgifter i ett virdepappersforetag hos en marknadsplatsaktor
eller en leverantdr av datarapporteringstjdnster och som har ansvaret
for och kan stillas till svars av ledningsorganet for den dagliga
ledningen av enheten, inbegripet genomférandet av strategier avse-
ende foretagets och dess personals distribution av tjénster och pro-
dukter.

38. matchad principalhandel: en transaktion dir en mellanhand sjdlv
trdder emellan transaktionens kopare och siljare pa ett sddant sétt
att den under transaktionens utfoérande aldrig exponeras for mark-
nadsrisk och dir bada sidor av transaktionen genomfors samtidigt
och dir transaktionen genomfors till ett pris dar mellanhanden inte
g0r nagon vinst eller forlust, forutom tidigare tillkdnnagivna arvo-
den eller avgifter for transaktionen.

39. algoritmisk handel: handel med finansiella instrument dir en dato-
ralgoritm automatiskt bestimmer enskilda orderparametrar sasom
huruvida ordern ska initieras, tidpunkt, pris och kvantitet for ordern
eller hur ordern ska behandlas efter det att den har lagts, med
begransat eller inget minskligt ingripande och inbegriper inte sy-
stem som anvénds endast for dirigering av order till en eller flera
handelsplatser eller for expediering av order utan att nagra handels-
parametrar faststélls eller for bekriftelse av order eller bearbetning
efter handeln av utforda transaktioner.

40. teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel: varje teknik for algorit-
misk handel som kénnetecknas av att

a) infrastrukturen dr avsedd att minimera nitens latens och andra
typer av latens, inbegripet dtminstone ett av foljande system for
algoritmisk registrering av order: samlokalisering, nérvérdskap
eller elektroniskt hoghastighetstilltride,

b) systemet beslutar om nir en order ska initieras, genereras, routas
eller utféras utan mansklig medverkan for enskilda handelstrans-
aktioner eller enskilda order, och

¢) stor midngd intradagsmeddelanden som utgér order, bud eller an-
nulleringar.

41. direkt elektroniskt tilltrdde: ett handelsplatsarrangemang dér en med-
lem av eller deltagare eller kund pa en handelsplats ger en person
tillatelse att anvdnda dennes handelskod, sa att personen elektroniskt
kan vidarebefordra order avseende ett finansiellt instrument direkt
till handelsplatsen och omfattar arrangemang som innebédr att per-
sonen anvinder medlemmens eller deltagarens eller kundens infra-
struktur, eller nagot forbindelsesystem som tillhandahalls av med-
lemmen eller deltagaren eller kunden, for att vidarebefordra dessa
order (direkt marknadstilltrdde) och arrangemang dir en sddan infra-
struktur inte anvidnds av en person (sponsrat tilltride).
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42.

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

» C1 43. strukturerad insittning: en insdttning enligt definitionen i led

44,

45.

46.

47.

48.

Q)

3 i artikel 2.1 i Europaparlamentets och radets direktiv
2014/49/EU < (') som maste betalas helt pa forfallodagen
enligt villkor som innebdr att eventuell rénta eller premie
ska betalas (eller riskeras) enligt en formel som omfattar
faktorer som t.ex.

a) ett index eller en kombination av index, med undantag for
insdttningar med rorlig rénta vilkas avkastning ar direkt
knuten till ett rdnteindex som Euribor eller Libor,

b) ett finansiellt instrument eller en kombination av finansi-
ella instrument,

c) en ravara eller en kombination av révaror eller andra fy-
siska eller icke-fysiska icke-fungibla tillgangar, eller

d) en valutakurs eller en kombination av valutakurser.

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

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

b) obligationer eller andra typer av virdepapperiserade skuldforbin-
delser, inklusive depébevis for sddana vérdepapper,

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

depabevis: virdepapper som kan bli foremal for handel pa kapital-
marknaden och som innebér dganderitt till en icke-etablerad emit-
tents vardepapper samtidigt som de kan tas upp till handel pa en
reglerad marknad och handlas oberoende av den icke-etablerade
emittentens vérdepapper.

borshandlad fond: en fond dir minst en andels- eller aktieklass
handlas hela dagen pa minst en handelsplats och med minst en
marknadsgarant som vidtar dtgérder for att sékerstélla att andels-
eller aktiepriset pa handelsplatsen inte i betydande grad skiljer sig
fran dess substansvérde och, i tillimpliga fall, fran dess prelimindra
substansvirde.

certifikat: certifikat enligt definitionen i artikel 2.1.27 i forordning
(EU) nr 600/2014.

strukturerade finansiella produkter: strukturerade finansiella produk-
ter enligt definitionen i artikel 2.1.28 i forordning (EU) nr600/2014.

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/49/EU av den 16 april 2014 om

system for garanti av insdttningar (se sidan 149 i detta nummer av EUT).
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49

50.

51.

52

53

54

55

. derivat: derivat enligt definitionen i artikel 2.1.29 i forordning (EU)
nr 600/2014.

ravaruderivat: ravaruderivat enligt definitionen i artikel 2.1.30 i for-
ordning (EU) nr 600/2014.

central motpart: central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 1
forordning (EU) nr 648/2012.

. godkint publiceringsarrangemang eller APA (approved publication
arrangement): en person auktoriserad enligt detta direktiv att for
virdepappersforetags rikning publicera rapporter om vérdepappers-
handeln enligt artiklarna 20 och 21 i foérordning (EU) nr 600/2014.

. tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation eller CTP (con-
solidated tape provider): en person auktoriserad enligt detta direktiv
att samla in rapporter om handeln med de finansiella instrument
som fortecknas i artiklarna 6, 7, 10, 12 och 13, 20 och 21 i for-
ordning (EU) nr 600/2014 fran reglerade marknader, MTF-plattfor-
mar, OTF-plattformar och APA samt konsolidera dem till ett kon-
tinuerligt elektroniskt informationsflode med uppgifter om priser
och volymer per finansiellt instrument.

. godkdnd rapporteringsmekanism eller ARM (approved reporting
mechanism): en person auktoriserad enligt detta direktiv att for
vérdepappersforetags rakning rapportera uppgifter om transaktioner
till behoériga myndigheter eller Esma.

. hemmedlemsstat:

a) ndr det géller virdepappersforetag,

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

i1) om vérdepappersforetaget dr en juridisk person, den med-
lemsstat dar det har sitt séte,

iii) om véirdepappersforetaget enligt sin nationella rétt inte har
nagot sdte, den medlemsstat dir det har sitt huvudkontor.

b) i fall dir det géller en reglerad marknad, den medlemsstat dér
den reglerade marknaden ar registrerad eller, om den enligt den
medlemsstatens rétt inte har nagot site, den medlemsstat dér den
reglerade marknaden har sitt huvudkontor,

c) i fall dir det géller ett APA, ett CTP eller en ARM,

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

ii) om APA:t, CTP:n eller ARM:n é&r en juridisk person, den
medlemsstat ddr dess séte ar beldget,

iii) om APA:t, CTP:neller ARM:n enligt sin nationella ritt inte
har nagot site, den medlemsstat dir dess huvudkontor é&r
beldget.
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56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

Q)

vardmedlemsstat: den medlemsstat, annan dn hemmedlemsstaten,
dér ett virdepappersforetag har en filial eller tillhandahéller inve-
steringstjianster och/eller utfor investeringsverksamhet eller den
medlemsstat i vilken en reglerad marknad tillhandahaller lampliga
arrangemang for att underlatta tilltrddet till handeln i dess system
for fjarrmedlemmar eller fjarrdeltagare etablerade i den samma
medlemsstaten.

foretag i tredjeldnder: foretag som skulle vara virdepappersforetag
som tillhandahaller investeringstjinster eller dgnar sig at investe-
ringsverksambhet, eller ett virdepappersforetag, om dess huvudkon-
tor eller sdte vore beldget inom unionen.

grossistenergiprodukt: grossistenergiprodukter enligt definitionen i
artikel 2.4 i forordning (EU) nr 1227/2011.

jordbruksravaruderivat: derivatkontrakt som avser de produkter som
anges 1 artikel 1 och bilaga I, del I-XX och XXIV/1 i Europapar-
lamentets och radets forordning (EU) nr 1308/2013 (V).

statlig emittent: nagon av foljande som emitterar skuldinstrument:
i) Unionen.

ii) En medlemsstat, inbegripet forvaltningar, organ eller en sérskild
funktion i medlemsstaten.

iii) Nar det giller en federal medlemsstat, en delstat i federationen.
iv) En sérskild funktion for flera medlemsstater.

v) En internationell finansinstitution som etablerats av minst tva
medlemsstater och vars mdl dr att uppbdda finansiering och
tillhandahélla finansiellt bistdnd till de medlemmar som har
eller riskerar att fa allvarliga finansieringsproblem.

vi) Europeiska investeringsbanken.

statspapper: ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emit-
tent.

varaktigt medium: ett instrument som

a) gor det mojligt for kunden att bevara information som riktas till
denne personligen pa ett sitt som ar tillgidngligt for anvindning i
framtiden under en tid som &r lamplig med hénsyn till vad som
ar avsikten med informationen och

b) mojliggdér ofordndrad atergivning av den bevarade informatio-
nen.

leverantor av datarapporteringstjdnster: ett APA, en CTP eller en
ARM.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1308/2013 av den 17 de-

cember 2013 om upprittande av en samlad marknadsordning for jordbruks-
produkter och om upphdvande av rddets forordningar (EEG) nr 922/72,
(EEG) nr 234/79, (EG) nr 1037/2001 och (EG) nr 1234/2007 (EUT L 347,
20.12.2013, s. 671).
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64. Virdepapperscentral: Vérdepapperscentral enligt definitionen i arti-
kel 2.1.1 i forordning (EU) nr 909/2014.

2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att specificera vissa tekniska element i definitionerna i
punkt 1, for att anpassa dem till marknadsutvecklingen, den tekniska
utvecklingen och erfarenheterna av beteende som dr forbjudet enligt
forordning (EU) nr 596/2014 och sidkerstdlla en enhetlig tillimpning
av detta direktiv.

AVDELNING II

VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH FOR VERKSAMHETEN I
VARDEPAPPERSFORETAG

KAPITEL 1

Villkor och forfaranden for auktorisation

Artikel 5

Auktorisationskrav

1. Varje medlemsstat ska krdva att tillhandahallande av investerings-
tjdnster och/eller utférande av investeringsverksamhet i form av en re-
gelbunden verksamhet eller rorelse pa yrkesmissig grund auktoriseras i
forvdg i enlighet med detta kapitel. Denna auktorisation ska beviljas av
den behoriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet
med artikel 67.

2. Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna auktorisera varje
marknadsoperator att driva en MTF-plattform eller en OTF-plattform,
forutsatt att det forst kontrolleras att detta sker i enlighet med detta
kapitel.

3. Varje medlemsstat ska registrera samtliga vérdepappersforetag.
Detta register ska vara tillgéingligt for allmdnheten och innehalla upp-
gifter om vilka tjénster eller verksamheter virdepappersforetagen é&r
auktoriserade for. Det ska uppdateras regelbundet. Varje auktorisation
ska anmélas till Esma.

Esma ska uppritta en forteckning over samtliga vérdepappersforetag i
unionen. Den forteckningen ska innehalla uppgift om vilka tjanster eller
verksamheter varje virdepappersforetag ar auktoriserat for och den ska
uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggéra denna forteckning pa sin
webbplats och fortlopande uppdatera den.

Nir en behorig myndighet har dterkallat en auktorisation i enlighet med
artikel 8 b, ¢ och d ska denna aterkallelse synas i forteckningen i fem ar.
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4. Varje medlemsstat ska kriva att

a) varje virdepappersforetag som ér en juridisk person har sitt huvud-
kontor i den medlemsstat dir det har sitt séte,

b) varje virdepappersforetag som inte dr en juridisk person, eller ett
vardepappersforetag som ar en juridisk person men som enligt dess
nationella rétt inte har nagot site, har sitt huvudkontor i den med-
lemsstat ddr det faktiskt bedriver sin verksamhet.

Artikel 6

Auktorisationens rickvidd

1.  Hemmedlemsstaten ska se till att det i auktorisationen anges vilka
investeringstjinster eller vilken investeringsverksamhet som vérdepap-
persforetaget dr auktoriserat att tillhandahalla eller utféra. Auktorisatio-
nen far omfatta en eller flera av de sidotjdnster som avses i avsnitt B i
bilaga I. Auktorisation far inte i nagot fall beviljas endast for tillhanda-
hallande av sidotjanster.

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

3. Auktorisationen ska gilla inom hela unionen och gora det mojligt
for virdepappersforetaget att Overallt inom unionen tillhandahélla de
tjdnster eller utféra den verksamhet for vilka eller vilken det har auk-
toriserats, antingen genom etableringsritten, inbegripet genom en filial,
eller genom friheten att tillhandahalla tjanster.

Artikel 7

Forfaranden for att bevilja och avsld ansékningar om auktorisation

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

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

3.  En sokande ska inom sex ménader efter det att en fullstdndig
ansokan har ldmnats in underréttas om huruvida auktorisation har be-
viljats eller inte.

4.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte
att faststilla

a) de uppgifter som ska lamnas till de behdriga myndigheterna enligt
punkt 2 i den hér artikeln, inbegripet en verksamhetsplan,

b) kraven i fraga om virdepappersforetags ledning enligt artikel 9.6
samt den information som behdvs for underrittelse enligt artikel 9.5,
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c) kraven i frdga om aktiefigare och deldgare med kvalificerade inne-
hav, samt faktorer som kan hindra den behoriga myndigheten fran att
utdva sin tillsynsfunktion pa ett effektivt sitt, enligt artikel 10.1 och
10.2.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 syfte att faststélla standardformulédr, mallar och forfaranden
for lamnande och tillhandahéllande av de uppgifter som anges i artik-
larna 7.2 och 9.5.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 8

Aterkallelse av auktorisation

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

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar
fran auktorisationen eller inte har tillhandahallit nidgra investerings-
tjénster eller bedrivit ndgon investeringsverksamhet under de foregé-
ende sex manaderna, sdvida inte den berérda medlemsstaten har
bestimmelser om att auktorisationen forfaller i sadana fall,

b) har erhallit auktorisationen genom att ldmna falska uppgifter eller pa
nagot annat otillborligt sitt,

c¢) inte ldngre uppfyller de villkor pd vilka auktorisationen har ldmnats,
t.ex. att kraven i forordning (EU) nr 575/2013 ska uppfyllas,

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser om villkor
for verksamheten i virdepappersforetag som antagits enligt detta
direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014,

e) omfattas av nagot i nationell ritt angivet fall, utanfor detta direktivs
tillampningsomrade, som leder till &terkallelse.

Varje aterkallelse av en auktorisation ska anmilas till Esma.

Artikel 9
Ledningsorgan
1. De behoriga myndigheter som beviljar auktorisation i enlighet med

artikel 5 ska sékerstélla att vardepappersforetag och deras ledningsorgan
foljer artiklarna 88 och 91 i direktiv 2013/36/EU.

Esma och EBA ska gemensamt anta riktlinjer om de faktorer som for-
tecknas 1 artikel 91.12 i direktiv 2013/36/EU.
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2. Vid beviljande av auktorisation i enlighet med artikel 5 far de
behoriga myndigheterna ge en medlem i ledningsorganet tillatelse att
inneha ytterligare ett uppdrag i ett ledningsorgan utan verkstidllande
funktioner utdver vad som dr tillatet i enlighet med artikel 91.3 i direk-
tiv 2013/36/EU. De behdriga myndigheterna ska regelbundet informera
Esma om sadana tillstand.

EBA och Esma ska samordna insamlandet av de uppgifter som avses i
forsta stycket i denna punkt och i artikel 91.6 i direktiv 2013/36/EU
avseende vérdepappersforetag.

3. Medlemsstaterna ska se till att ett vardepappersforetags lednings-
organ faststéller, overvakar och ansvarar for genomforandet av de styr-
ningssystem som ska sékerstélla en effektiv och ansvarsfull ledning av
véardepappersforetaget, inbegripet en atskillnad av arbetsuppgifterna
inom vérdepappersforetaget och forebyggande av intressekonflikter, pa
ett sdtt som frimjar marknadens integritet och kundernas intressen.

Utan att det paverkar kraven i artikel 88.1 i direktiv 2013/36/EU ska
dessa arrangemang ocksa sikerstilla att ledningsorganet faststiller, god-
kdnner och har uppsikt dver

a) foretagets organisation ndr det giller tillhandahallandet av investe-
ringstjdnster och utdvandet av investeringsverksamhet, inbegripet de
fardigheter, de kunskaper och den expertis som personalen méste ha
och resurserna, forfarandena och arrangemangen for tillhandahéallan-
det av tjanster och utférandet av verksamhet, med beaktande av
verksamhetens natur, omfattning och komplexitet och alla de krav
som foretaget maste uppfylla,

b) en policy avseende tjdnster, verksamhet, produkter och transaktioner
som foretaget erbjuder eller tillhandahéller, 1 enlighet med foretagets
risktolerans och egenskaperna och behoven hos foretagets kunder till
vilka de kommer att erbjudas eller tillhandahallas, inbegripet genom-
forande av lampliga stresstester i forekommande fall,

¢) en policy for erséttning till personer som deltar i tillhandahallandet
av tjdnster till kunder, vilken ska syfta till att frimja ansvarsfulla
affarsmetoder, en rittvis behandling av kunder och till att undvika
intressekonflikter 1 forbindelserna med kunderna.

Ledningsorganet ska Overvaka och regelbundet bedoma ldmpligheten
hos och genomforandet av foretagets strategiska mal i tillhandahallandet
av investeringstjdnster och utforandet av investeringsverksamhet och
sidotjdnster, effektiviteten i virdepappersforetagets styrningsformer och
lampligheten hos de strategier som har att géra med tillhandahallandet
av tjanster till kunder och vidta lampliga atgdrder for att rétta till even-
tuella brister.

Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgang till information
och dokument som behovs for att ha uppsikt dver och dvervaka led-
ningens beslutsfattande.
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4. Den behoriga myndigheten ska végra auktorisation, om den inte dr
overtygad om att medlemmarna i viardepappersforetagets ledningsorgan
har den vandel som krédvs, har tillrdckliga kunskaper, fardigheter och
erfarenheter och avsitter tillrackligt med tid for att utfora sina funktioner
i virdepappersforetaget, eller om det finns objektiva och pavisbara skél
att anta att foretagets ledningsorgan kan dventyra en effektiv, sund och
ansvarsfull ledning av foretaget och ett adekvat beaktande av kundernas
intressen och marknadens integritet.

5. Medlemsstaterna ska krdva att vardepappersforetaget underrittar
den behoriga myndigheten om alla medlemmar av sitt ledningsorgan
och om alla dndringar av medlemskapet i detta och samtidigt overldm-
nar all information som krédvs for att bedoma om foretaget foljer punk-
terna 1, 2 och 3.

6. Medlemsstaterna ska krdva att det ansdkande vérdepappersforeta-
gets verksamhet i praktiken leds av minst tva personer som uppfyller
kraven i punkt 1.

Med avvikelse fran forsta stycket far medlemsstaterna bevilja auktori-
sation for vdrdepappersforetag som ar fysiska personer eller for vér-
depappersforetag som &r juridiska personer ledda av en enda fysisk
person i enlighet med foretagens bolagsordning och nationell rétt. Med-
lemsstaterna ska dock i sddana fall krdva att

a) alternativa atgdrder har vidtagits for att sorja for att dessa vérdepap-
persforetag leds pé ett sunt och ansvarsfullt sdtt, och for att kunders
intressen samt marknadens integritet beaktas pd ett adekvat sitt,

b) de berdrda fysiska personerna har tillrdckligt god vandel, tillrdckliga
kunskaper, fardigheter och erfarenheter och avsitter tillrdckligt med
tid for att kunna fullgéra sina plikter.

Artikel 10

Aktiedigare och andra deligare med kvalificerade innehav

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

De behoriga myndigheterna ska vigra auktorisation om de, med hiansyn
till behovet av sund och ansvarsfull ledning av ett virdepappersforetag,
inte bedomer aktiedgare eller andra deldgare med kvalificerade innehav
som ldampliga.

Om det finns néra forbindelser mellan vérdepappersforetaget och andra
fysiska eller juridiska personer, ska den behdriga myndigheten endast
bevilja auktorisation om dessa forbindelser inte hindrar den fran att pé
ett effektivt sdtt utdva sin tillsynsfunktion.

2. Den behoriga myndigheten ska végra auktorisation om en eller
flera fysiska eller juridiska personer med vilka vérdepappersforetaget
har nédra forbindelser omfattas av lagar och andra forfattningar i ett
tredjeland och om dessa, eller svarigheter vid tillimpningen av dem,
forhindrar ett effektivt utovande av myndighetens tillsynsfunktion.

3. Medlemsstaterna ska, i det fall de personer som avses i punkt 1
forsta stycket utovar sitt inflytande pa ett sitt som kan vara till skada for
en sund och ansvarsfull ledning av ett virdepappersforetag, foreskriva
att den behoriga myndigheten ar skyldig att vidta lampliga atgérder sa
att detta missforhallande upphor.
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Sadana atgérder far omfatta ansdkningar om domstolsforeldgganden el-
ler paforande av sanktioner mot medlemmar av foretagsledningen eller
upphévande av den rostritt som &r knuten till de ifrdgavarande aktied-
garnas eller deldgarnas aktier eller andelar.

Artikel 11

Anmilan av tilltankta forviarv

1. Medlemsstaterna ska kréva att alla fysiska eller juridiska personer
(nedan kallade tilltinkta forvirvare), eller sidana personer i samrad,
som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt forvérva ett kvali-
ficerat innehav i ett vdrdepappersforetag, eller om att ytterligare oka,
direkt eller indirekt, ett kvalificerat innehav i ett forsdkringsforetag vari-
genom andelen av rostetalet eller kapitalet kommer att dverstiga 20 %,
30 % eller 50 % eller sa att vardepappersforetaget kommer att fa still-
ning av dotterforetag (nedan kallat tilltinkt forvirv), forst skriftligen
underréttar de behdriga myndigheterna for det védrdepappersforetag i
vilket de avser att forvérva eller ytterligare dka ett kvalificerat innehav
om storleken pé det tilltdnkta innehavet samt 1dmnar relevanta uppgifter
enligt artikel 13.4.

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

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

Nér medlemsstaterna beddmer om kriterierna for ett kvalificerat innehav
enligt artikel 10 och den hér artikeln &r uppfyllda, ska de inte beakta de
rostrétter eller andelar som véirdepappersforetag och kreditinstitut kan
inneha till f6ljd av garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller
placering av finansiella instrument pad grundval av ett fast &tagande
enligt avsnitt A punkt 6 i bilaga I, forutsatt att dessa rdttigheter dels
inte utdvas eller pad annat sitt utnyttjas for att ingripa i emittentens
forvaltning, dels avyttras inom ett &r efter forvérvet.

2. Berorda behoriga myndigheter ska arbeta i fullstindigt samrad
med varandra vid beddmningen enligt artikel 13.1 (nedan kallad beddm-
ningen), om den tilltdnkte forvéirvaren tillhor ndgon av foljande katego-
rier:

a) Ett kreditinstitut, forsékringsforetag, aterforsdkringsforetag, vir-
depappersforetag eller forvaltningsbolag for fondforetag som ar auk-
toriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan sektor &n den
som forvérvet giller.

b) Ett moderforetag till ett kreditinstitut, forsékringsforetag, aterforsak-
ringsforetag, vardepappersforetag eller forvaltningsbolag for fondfo-
retag som &r auktoriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan
sektor dn den som forvirvet giller.
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c) En fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut,
forsakringsforetag, aterforsikringsforetag, virdepappersforetag eller
forvaltningsbolag for fondforetag som &r auktoriserat i annan med-
lemsstat eller inom en annan sektor &n den som forvérvet géller.

De behdriga myndigheterna ska utan onddigt drojsmal forse varandra
med alla vésentliga uppgifter eller andra uppgifter som é&r relevanta for
bedémningen. Hérvid ska de behdriga myndigheterna inbdrdes pa be-
géran Gverlamna alla relevanta uppgifter och pa eget initiativ dverlamna
alla vésentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller reservationer fran
den behoriga myndighet som ansvarar for den tilltdnkte forvérvaren ska
anges 1 beslut av den behdriga myndighet som auktoriserat det vér-
depappersforetag som forvérvet géller.

3.  Medlemsstaterna ska krdva att viardepappersforetag som far kin-
nedom om sddana forvérv eller avyttringar av kapitalinnehav i foretaget
som far till f6ljd att innehaven Overstiger eller understiger nagot av de
troskelvdrden som anges i punkt 1 forsta stycket, ska underritta den
behoriga myndigheten om detta utan drojsmal.

Varje virdepappersforetag ska ocksd minst en gang om aret underritta
behoriga myndigheter om namnen pa aktiedgare och andra deldgare med
kvalificerade innehav samt om storleken av dessa innehav, sdsom dessa
uppgifter framgar t.ex. av information om aktiedgare och andra deldgare
som ldmnats vid bolagsstimma eller redovisats i enlighet med foreskrif-
ter som géller for bolag vilkas Overldtbara virdepapper ér upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

4. Medlemsstaterna ska krdva att behoriga myndigheter vidtar &tgér-
der liknande dem som avses i artikel 10.3 i fraga om personer som
underlater att ldmna forhandsinformation om forvarv eller 6kning av
kvalificerade innehav. Om ett innehav har forvérvats trots att behoriga
myndigheter har motsatt sig forvérvet, ska medlemsstaterna, oavsett de
sanktioner som i Ovrigt vidtas, foreskriva antingen att rostritterna for
sddana innehav inte far utdvas eller att avgivna roster ska vara ogiltiga
eller far forklaras ogiltiga.

Artikel 12

Beddmningsperiod

1. Utan drojsmal och under alla forhallanden senast tva arbetsdagar
efter mottagandet av den obligatoriska underrittelsen enligt artikel 11.1
forsta stycket samt efter ett eventuellt, dérpa foljande mottagande av den
information som avses i punkt 2 i den hér artikeln, ska de behdriga
myndigheterna skicka ett skriftligt mottagningsbevis till den tilltdnkte
forvérvaren.

De behoriga myndigheterna ska géra bedémningen inom sextio arbets-
dagar fran och med den skriftliga bekréftelsen av mottagandet av under-
rittelsen och av alla de handlingar som medlemsstaten kréver ska bifo-
gas underréttelsen i enlighet med forteckningen i artikel 13.4 (nedan
kallad bedémningsperioden).

De behoriga myndigheterna ska, vid tidpunkten for den skriftliga be-
kréftelsen, informera den tilltinkte forvérvaren om den dag da beddm-
ningsperioden 16per ut.

2. De behdriga myndigheterna far under beddmningsperioden vid
behov, och inte senare &n den femtionde arbetsdagen i beddmnings-
perioden, begéra ytterligare uppgifter som krivs for att slutfora bedom-
ningen. Denna begéran ska vara skriftlig och det ska klart anges vilka
ytterligare uppgifter som krivs.
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Bedomningsperioden ska avbrytas mellan det datum d& de behoriga
myndigheterna begér in uppgifter och det datum da svar tas emot fran
den tilltinkte forvdrvaren. Avbrottet far inte Overstiga 20 arbetsdagar.
Om de behdriga myndigheterna dérefter begér ytterligare uppgifter for
komplettering eller fortydligande av uppgifterna, vilket de sjdlva far
besluta om, far detta inte leda till att bedomningsperioden avbryts.

3.  De behoriga myndigheterna far forlinga det avbrott som avses i
punkt 2 andra stycket till hogst trettio arbetsdagar om den tilltinkte
forvdrvaren ar ett av foljande:

a) En fysisk eller juridisk person som é&r etablerad eller reglerad utanfor
unionen.

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

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

5. Om de behoriga myndigheterna inom beddmningsperioden inte
skriftligen motsdtter sig det tilltdnkta forvdrvet, ska forslaget anses
vara godkint.

6. De behoriga myndigheterna far faststdlla en maximiperiod inom
vilken det tilltdnkta forvarvet ska vara genomfort och forlinga den nir
det ar ldmpligt.

7.  Medlemsstaterna far inte infora strdngare krav pd de berérda myn-
digheternas underrittelse och godkdnnande av ett direkt eller indirekt
forvarv av rostrétter eller kapital d4n de som foreskrivs i detta direktiv.

8.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
uppritta en uttdmmande forteckning &ver uppgifter enligt artikel 13.4,
som tilltdnkta forvédrvare ska foga till sin underrittelse, utan att det
paverkar tillimpningen av punkt 2 i den hér artikeln.

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

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

9. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststélla standardformulér, mallar och forfaranden
for det samrad mellan de relevanta behériga myndigheterna som avses
i artikel 11.2.

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

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i
forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 13

Bedomning

1. Vid beddomningen av underrittelsen enligt artikel 11.1 och upp-
gifterna enligt artikel 12.2 ska de behdriga myndigheterna, for att sdker-
stdlla sund och ansvarsfull ledning av det virdepappersforetag som for-
vérvet géller, och med beaktande av den tilltinkte forvdrvarens sanno-
lika paverkan pa virdepappersforetaget, pa grundval av samtliga fol-
jande kriterier bedoma om den tilltinkte forvdrvaren dr ldmplig och
det tilltdinkta forvérvet dr finansiellt sunt:

a) Den tilltinkte forvérvarens anseende.

b) Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att
leda virdepappersforetagets verksamhet till f6ljd av det tilltdnkta
forvérvet.

¢) Den tilltinkte forvérvarens finansiella sundhet, sirskilt ndr det géller
den typ av verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas av det vér-
depappersforetag som forvérvet géller.

d) Om virdepappersforetaget kommer att kunna uppfylla och fortsétta
att uppfylla verksamhetskraven enligt det hir direktivet, och i till-
lampliga fall, andra direktiv, sdrskilt direktiven 2002/87/EG och
2013/36/EU, sarskilt om den koncern som det kommer att bli en
del av har en struktur som mojliggdr en effektiv tillsyn, ett effektivt
informationsutbyte mellan de behdriga myndigheterna samt faststél-
lande av fordelningen av ansvaret mellan de behdriga myndigheter-
na.

e) Om det finns rimlig anledning att misstdnka att det tilltinkta for-
varvet har en koppling till pagaende eller genomford penningtvitt
eller finansiering av terrorism eller forsok till detta, enligt artikel 1 i
direktiv 2005/60/EG, eller att det tilltdnkta forvirvet kan oka riskerna
for sédan verksamhet.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt ar-
tikel 89 som justerar kriterierna i forsta stycket i denna punkt.

2. De behoriga myndigheterna far bara motsitta sig det tilltdnkta
forvarvet om det finns rimlig anledning for att géra detta enligt kriteri-
erna i punkt 1 eller om de uppgifter som ldmnats av den tilltankte
forvarvaren ér ofullstdndiga.

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

4.  Medlemsstaterna ska se till att en forteckning gors allmént till-
génglig med de uppgifter som krivs for beddomningen och som maste
lamnas till de behoriga myndigheterna vid den tid for underrittelsen
som avses 1 artikel 11.1. Uppgiftskraven ska vara proportionella och
anpassade till den tilltdnkte forvédrvarens och det tilltdnkta forvérvets
karaktir. Medlemsstaterna ska inte krdva uppgifter som inte dr relevanta
for beddomningen.

5. Utan hinder av artikel 12.1, 12.2 och 12.3 ska en behdrig myn-
dighet, om den har fatt underrittelser om tva eller flera tilltdnkta forvérv
eller 6kningar av kvalificerat innchav i ett och samma vérdepappers-
foretag, behandla de tilltinkta forvarvarna pa ett icke diskriminerande
sétt.
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Artikel 14

Anslutning till ett auktoriserat system for erséttning till investerare

Den behériga myndigheten ska kontrollera att varje organ som ansoker
om auktorisation vid tiden for auktorisationen uppfyller sina forpliktel-
ser enligt direktiv 97/9/EG.

Skyldigheten som foreskrivs i forsta stycket ska anses vara fullgjord for
strukturerade insdttningar, om dessa utfardas av kreditinstitut som é&r
medlemmar i ett system for garanti av inséttningar enligt direktiv
2014/49/EU.

Artikel 15
Startkapital

Medlemsstaterna ska sorja for att de behoriga myndigheterna inte be-
viljar auktorisation, om vérdepappersforetaget med beaktande av den
ifragavarande investeringstjénstens eller investeringsverksamhetens art
inte besitter ett tillrdckligt startkapital enligt kraven i1 foérordning (EU)
nr 575/2013.

Artikel 16

Krav pa organisationen av verksamheten

1. Hemmedlemsstaten ska krdva att viardepappersforetagen uppfyller
de krav avseende organisering av verksamheten som foreskrivs i punk-
terna 2—10 i den hér artikeln och i artikel 17.

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

3. Varje virdepappersforetag ska faststilla och tillimpa effektiva or-
ganisatoriska och administrativa forfaranden sé att alla rimliga matt och
steg vidtas for att forhindra att deras kunders intressen paverkas negativt
av intressekonflikter enligt definitionen i artikel 23.

Ett vardepappersforetag som producerar finansiella instrument for for-
séljning till kunder ska faststdlla, tillimpa och se &ver en process for
godkdnnande av varje finansiellt instrument och varje betydande for-
dndring av existerande finansiella instrument innan de marknadsfors
eller distribueras till kunder.

Produktgodkidnnandeprocessen ska specificera en faststélld malgrupp av
slutkunder inom den relevanta kundkategorin for varje finansiellt instru-
ment och ska sékerstélla att alla relevanta risker for en sadan faststélld
malmarknad bedoms och att den avsedda distributionsstrategin ar for-
enlig med den faststdllda méalmarknaden.

Ett virdepappersforetag ska ocksa regelbundet se Over de finansiella
instrument som det erbjuder eller marknadsfoér, med beaktande av alla
héndelser som visentligt skulle kunna péaverka den potentiella risken for
den faststdllda malmarknaden, for att atminstone bedoma huruvida det
finansiella instrumentet fortfarande &r forenlig med behoven pé den
faststdllda mélmarknaden och huruvida den avsedda distributionsstrate-
gin fortfarande &dr lamplig.
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Ett vardepappersforetag som producerar finansiella instrument ska ocksa
forse eventuella distributdrer med all 1amplig information om det finan-
siella instrumentet och processen for produktgodkénnande, inbegripet
den faststdllda mélmarknaden for det finansiella instrumentet.

Om ett virdepappersforetag erbjuder eller rekommenderar finansiella
instrument som det inte producerar, ska det ha infort adekvata arrange-
mang for att erhalla den information som avses i femte stycket och for
att forsta egenskaperna och de faststillda méalmarknaderna for varje
finansiellt instrument.

Riktlinjerna, processerna och arrangemangen som avses i denna punkt
ska inte paverka ndgra andra krav enligt detta direktiv och férordning
(EU) nr 600/2014, inbegripet kraven avseende information, lamplighet
eller dandamalsenlighet, identifiering och hantering av intressekonflikter
samt incitament.

4. Varje virdepappersforetag ska vidta rimliga atgérder for att sérja
for kontinuitet och regelbundenhet i tillhandahallandet av investerings-
tjdnster och utforandet av investeringsverksamhet. Véardepappersforeta-
get ska 1 det syftet anvinda ldmpliga och proportionella system, resurser
och forfaranden.

5. Varje virdepappersforetag ska sorja for att det, om det anlitar
tredjepart for fullgdrandet av operativa funktioner som dr av avgdrande
betydelse for att tjdnsterna ska kunna tillhandahallas kunderna kontinu-
erligt och pa ett tillfredsstéllande sétt och for att investeringsverksam-
heten ska kunna utféras under kontinuerliga och tillfredsstéllande for-
mer, vidtar rimliga atgérder for att undvika onddiga ytterligare operativa
risker. Utkontraktering av viktiga driftsfunktioner far inte ske pa sa sétt
att det visentligt forsdmrar kvaliteten pa foretagets internkontroll och
tillsynsmyndighetens mojligheter att dvervaka att foretaget respekterar
alla sina forpliktelser.

Varje virdepappersforetag ska tillimpa sunda forfaranden for forvalt-
ning och redovisning samt ha mekanismer for internkontroll och effek-
tiva riskbedomningsmetoder samt effektiva kontroll- och skyddssystem
for sina informationsbehandlingssystem.

Utan att det paverkar behdriga myndigheters mojlighet att krdva tillgang
till kommunikation i enlighet med detta direktiv och forordning (EU) nr
600/2014 ska ett viardepappersforetag ha inrdttat sunda skyddsmekanis-
mer for att garantera skyddet och autentiseringen vid informationsdver-
foringen, minimera risken for dataforvanskning och for obehorig at-
komst och forhindra informationslackor sé att uppgifterna alltid behand-
las konfidentiellt.

6. Varje virdepappersforetag ska se till att alla tjdnster och trans-
aktioner det genomfor och all verksamhet det bedriver dokumenteras
pa ett sadant sdtt att informationen é&r tillrdcklig for att den behoriga
myndigheten ska kunna utféra sina tillsynsuppgifter och vidta efterlev-
nadséatgérder enligt det hir direktivet, forordning (EU) nr 600/2014,
direktiv 2014/57/EU och férordning (EU) nr 596/2014, sarskilt for kont-
rollen av att virdepappersforetaget har uppfyllt alla sina forpliktelser,
dven 1 forhallande till sina kunder eller presumtiva kunder och till mark-
nadens integritet.
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7. Dokumentationen ska inbegripa inspelning av telefonsamtal eller
bevarande av elektronisk kommunikation som &tminstone avser trans-
aktioner som genomforts vid handel for egen rdkning och tillhandahdl-
lande av kundordertjénster som rér mottagande, vidarebefordran och
utférande av kundorder.

Sadana telefonsamtal och sddan elektronisk kommunikation ska &ven
omfatta dem som &r avsedda att leda till transaktioner som genomfors
vid handel for egen rdkning eller vid tillhandahéallande av kundorder-
tjénster som ror mottagande, vidarebefordran och utférande av kundor-
der, &ven om de samtalen eller den kommunikationen inte resulterar i
sadana transaktioner eller i tillhandahéllande av kundordertjénster.

Ett viardepappersforetag ska i det syftet vidta alla rimliga atgérder for att
spela in relevanta telefonsamtal och bevara relevant elektronisk kom-
munikation som gors, sidnds eller tas emot med utrustning som vér-
depappersforetaget tillhandahéller en anstilld eller underleverantdr eller
som virdepappersforetaget accepterar eller tillater att en anstélld eller
underleverantdér anvénder.

Ett virdepappersforetag ska informera nya och befintliga kunder om att
telefonkommunikation eller telefonsamtal mellan vardepappersforetaget
och dess kunder som leder eller kan leda till transaktioner kommer att
spelas in.

Sédan information far tillhandahallas en gang, innan nya och befintliga
kunder tillhandahalls nagra investeringstjinster.

Ett virdepappersforetag fir inte per telefon tillhandahélla ndgra investe-
ringstjanster eller ndgon investeringsverksamhet till kunder som inte har
informerats 1 forvdg om att deras telefonkommunikation eller telefon-
samtal spelas in, om sadana investeringstjinster eller sddan investerings-
verksamhet ror mottagande, vidarebefordran och utférande av kundor-
der.

Kunder far ligga order via andra kanaler, men detta maste dock goras
pa ett varaktigt medium som brev, fax, e-post eller dokumentation av
order som ldggs vid mdoten. Sérskilt innehéllet i relevanta samtal vid
personliga moéten med en kund far dokumenteras med skriftliga pro-
tokoll eller anteckningar. Sadana order ska anses vara likvirdiga med
dem som tas emot via telefon.

Ett virdepappersforetag ska vidta alla rimliga atgirder for att forhindra
att en anstilld eller underleverantdr gor, sinder eller tar emot relevanta
telefonsamtal eller relevant elektronisk kommunikation med privatigd
utrustning som virdepappersforetaget inte kan dokumentera eller kopie-
ra.

Den dokumentation som bevaras i enlighet med denna punkt ska till-
handahéllas berdrda kunder pa begiran och ska sparas i fem ér, och nir
detta begirs av den behoériga myndigheten, upp till sju ar.

8. Varje virdepappersforetag som innehar finansiella instrument som
tillhér dess kunder ska vidta lampliga atgdrder for att sorja for att
kundernas dganderitt till dessa skyddas, sdrskilt i hdndelse av virdepap-
persforetagets insolvens, samt for att forhindra att en kunds finansiella
instrument anvénds for foretagets egen rakning, om inte kunden har
givit sitt uttryckliga samtycke till detta.
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9.  Varje vérdepappersforetag som innehar penningmedel som tillhor
dess kunder ska vidta ldmpliga atgdrder for att sorja for kundernas
rattigheter och, om det inte &r ett kreditinstitut, forhindra att kundmedel
anvinds for foretagets egen rakning.

10.  Ett vdardepappersforetag far inte ingd avtal om finansiell dgande-
rattsoverforing med icke-professionella kunder i syfte att sdkra eller
tdcka kunders aktuella eller framtida, faktiska eller villkorade eller fram-
tida forpliktelser.

11.  Nar det giller filialer till virdepappersforetag ska den behdriga
myndigheten i den medlemsstat dér filialen dr beldgen se till att kravet i
punkterna 6 och 7 efterlevs vid de transaktioner som filialen genomfor,
utan att detta ska paverka mdjligheten for den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten att fa direkt tillgang till dokumentationen i fraga.

Medlemsstaterna far i undantagsfall infora krav pa vérdepappersforetag
avseende sékrandet av kunders tillgdngar utover bestimmelserna i punkt
8, 9 och 10 och respektive delegerade akter som avses i punkt 12.
Sddana krav méiste vara objektivt motiverade och proportionella si att
de nér virdepappersforetag skyddar kundtillgdngar och kundmedel é&r
inriktade pa specifika risker for investerarskyddet eller marknadsinteg-
riteten som é&r av sérskild vikt under de omstidndigheter som rader i den
medlemsstatens marknadsstruktur.

Medlemsstaterna ska utan onddigt drojsmal underrdtta kommissionen
om krav de avser att inféra i enlighet med denna punkt, och senast
tva manader fore den dag dé kravet ska trdda i kraft. Underréttelsen
ska innehalla en motivering till kravet. Sddana ytterligare krav ska inte
begransa eller pd annat sétt pdverka virdepappersforetags réttigheter
enligt artiklarna 34 och 35.

Kommissionen ska inom tvd ménader efter den underrittelse som avses
i tredje stycket avge ett yttrande om proportionaliteten hos och motive-
ringen till detta ytterligare krav.

Medlemsstaterna far behélla ytterligare krav forutsatt att de underréttats
kommissionen i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den
2 juli 2014 och att villkoren i den artikeln ar uppfyllda.

Kommissionen ska underritta medlemsstaterna och pa sin webbplats
offentliggora de ytterligare krav som har inforts i enlighet med denna
punkt.

12.  Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter en-
ligt artikel 89 for att ndrmare ange de konkreta organisatoriska krav i
punkterna 2—10 i den hir artikeln som ska stillas pa virdepappersfore-
tag och pa filialer till foretag fran tredjeland som &ar auktoriserade i
enlighet med artikel 41 vilka tillhandahéller olika slag av investerings-
tjdnster och/eller utfor olika slags investeringsverksamhet och sidotjéns-
ter eller kombinationer dérav.
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Artikel 17
Algoritmisk handel

1. Ett vdrdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel ska ha
inrdttat effektiva system och riskkontroller som &r anpassade for den
verksamhet som bedrivs for att sdkerstélla att dess handelssystem dr
motstandskraftiga och har tillrdcklig kapacitet, att de omfattas av lamp-
liga handelstrosklar och handelslimiter och att de forhindrar att felaktiga
order skickas eller att systemet pd annat sétt fungerar sa att det kan
skapa eller bidra till en oordnad marknad. Ett sddant foretag ska ocksa
ha inrittat effektiva system och riskkontrollatgirder for att sakerstélla att
handelssystemen inte kan anvindas for ndgot d&ndamal som strider mot
forordning (EU) nr 596/2014 eller mot reglerna for en handelsplats till
vilken det &r anslutet. Virdepappersforetaget ska ha inrdttat effektiva
arrangemang for driftskontinuitet for att hantera alla avbrott av driften
i sina handelssystem och ska sdkerstilla att systemen é&r fullstindigt
testade och vederborligen dvervakade for att sdkerstélla att de uppfyller
kraven som foreskrivs i denna punkt.

2. Ett virdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel i en med-
lemsstat ska anméla detta till de behoriga myndigheterna i sin hemmed-
lemsstat och for den handelsplats ddr vérdepappersforetaget bedriver
algoritmisk handel i egenskap av medlem av eller deltagare pa handels-
platsen.

Den behoriga myndigheten 1 virdepappersforetagets hemmedlemsstat far
kréva att virdepappersforetaget regelbundet eller fran fall till fall till-
handahéller en beskrivning av egenskaperna hos sina strategier for al-
goritmisk handel, ndrmare uppgifter om de handelsparametrar eller han-
delslimiter som géller for systemet, de centrala dverensstimmelse- och
riskkontrollatgdrder som det har inréttat for att sdkerstilla att villkoren
som foreskrivs i punkt 1 &r uppfyllda samt ndrmare uppgifter om kont-
rollen av sina system. Den behoriga myndigheten i virdepappersforeta-
gets hemmedlemsstat far ndr som helst begéra ytterligare information
fran ett vérdepappersforetag om dess algoritmiska handel och om de
system som anvinds for den handeln.

Den behoriga myndigheten 1 vérdepappersforetagets hemmedlemsstat
ska pa begidran av en behorig myndighet for en handelsplats dir vir-
depappersforetaget i egenskap av medlem eller deltagare pa handels-
platsen bedriver algoritmisk handel och utan onddigt dréjsmal vidarebe-
fordra den information som avses i andra stycket vilken den far av det
vardepappersforetag som bedriver algoritmisk handel.

Virdepappersforetaget ska se till att dokumentation om uppgifter som
avses 1 denna punkt sparas och att den dokumentationen ar tillracklig for
att den behériga myndigheten ska kunna Overvaka efterlevnaden av
kraven i detta direktiv.

Ett virdepappersforetag som tillimpar en teknik for algoritmisk hog-
frekvenshandel ska i en godkdnd form bevara korrekta och kronologiska
uppgifter om alla sina lagda order, inbegripet annulleringar av order,
utférda order och bud pd handelsplatser och ska pa begéiran gora dem
tillgdngliga for den behoériga myndigheten.
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3. Ett vérdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel som ett
led i en marknadsgarantstrategi ska med beaktande av likviditeten, om-
fattningen och arten pad den specifika marknaden och sérdragen hos de
instrument med vilka handel bedrivs

a) utfora denna marknadsgarantstrategi kontinuerligt under en bestdmd
andel av handelsplatsens handelstider, utom under exceptionella om-
standigheter, sa att handelsplatsen tillhandahélls likviditet pa ett re-
gelbundet och forutsdgbart sitt,

b) ingéd ett bindande skriftligt avtal med den handelsplats som atmin-
stone specificerar virdepappersforetagets skyldigheter enligt led a,
och

¢) ha infort effektiva system och kontroller som sékerstéller att det
alltid uppfyller sina skyldigheter enligt det avtal som avses i led b,

4. Vid tillimpningen av den hér artikeln och artikel 48 i detta direk-
tiv ska ett virdepappersforetag som bedriver algoritmisk handel anses
bedriva en marknadsgarantstrategi om det som medlem av eller delta-
gare pa en eller flera handelsplatser, nir det handlar for egen rakning,
har en strategi som omfattar att skicka ut fasta, simultana kop- och
séiljbud av jamforbar storlek till konkurrenskraftiga priser avseende ett
eller flera finansiella instrument pd en enda handelsplats eller olika
handelsplatser, sé att likviditet regelbundet och 16pande tillhandahalls
den totala marknaden.

5. Ett véardepappersforetag som tillhandahaller direkt elektroniskt till-
trdde till en handelsplats ska ha inréttat effektiva system och kontroller
som sékerstéller att ldmpligheten hos kunder som anvénder tjénsten
bedoms och granskas pa lampligt sitt, att kunder som anvénder tjénsten
forhindras att Overskrida forinstdllda handels- och kredittrosklar, att
handel som bedrivs av kunder som anvénder tjdnsten Gvervakas veder-
borligen och att ldmplig riskkontroll forhindrar handel som kan skapa
risker for virdepappersforetaget sjélvt eller som skulle kunna skapa eller
bidra till en oordnad marknad eller sta i strid mot forordning (EU) nr
596/2014 eller de regler som géller for handelsplatsen. Direkt elektro-
niskt tilltrdde utan sddana kontroller ska vara forbjudet.

Ett virdepappersforetag som tillhandahaller direkt elektroniskt tilltride
ska ansvara for att se till att kunder som anvinder tjansten uppfyller
kraven i detta direktiv och foljer handelsplatsens regler. Virdepappers-
foretaget ska Overvaka transaktionerna for att uppticka Gvertrddelser av
de reglerna, otillborliga marknadsforhallanden eller otillborligt upp-
forande som kan innebdra marknadsmissbruk och som ska rapporteras
till den behdriga myndigheten. Vérdepappersforetaget ska sikerstilla att
det finns ett bindande skriftligt avtal mellan vérdepappersforetaget och
kunden rérande de huvudsakliga rittigheter och skyldigheter som foljer
av tillhandahéllandet av tjdnsten och att virdepappersforetaget enligt
avtalet forblir ansvarigt enligt detta direktiv.

Ett virdepappersforetag som tillhandahaller direkt elektroniskt tilltréde
till en handelsplats ska anmiéla till de behoriga myndigheterna i sin
hemmedlemsstat och den handelsplats dir virdepappersforetaget tillhan-
dahaller direkt elektroniskt tilltrdde.
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Den behoriga myndigheten i virdepappersforetagets hemmedlemsstat far
krdva att viardepappersforetaget regelbundet eller fran fall till fall till-
handahéller en beskrivning av de system och kontroller som avses i
forsta stycket och beldgg for att de har tillimpats.

Den behoriga myndigheten i1 vérdepappersforetagets hemmedlemsstat
ska pa begiran av en behorig myndighet for en handelsplats i forhal-
lande till vilken védrdepappersforetaget tillhandahaller direkt elektroniskt
tilltrdde utan onddigt drojsmal vidarebefordra den information som av-
ses i fjarde stycket som den far av virdepappersforetaget.

Virdepappersforetaget ska se till att dokumentation om uppgifter som
avses i denna punkt sparas och att den dokumentationen ér tillracklig for
att den behodriga myndigheten ska kunna Overvaka efterlevnaden av
kraven i detta direktiv.

6.  Ett virdepappersforetag som agerar som en allmin clearingmed-
lem for andra personer ska ha inrittat effektiva system och kontroller for
att sdkerstilla att avvecklingstjénster tillimpas enbart pa personer som &r
lampliga och uppfyller tydliga kriterier och att lampliga krav foreskrivs
for de personerna for att minska riskerna for viardepappersforetaget och
for marknaden. Virdepappersforetaget ska sékerstdlla att det finns ett
bindande skriftligt avtal mellan vardepappersforetaget och personen ro-
rande de huvudsakliga rittigheter och skyldigheter som f6ljer av till-
handahéllandet av den tjansten.

7.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte
att specificera foljande:

a) Detaljerna i de organisatoriska krav som faststills i punkterna 1-6
som ska foreskrivas for virdepappersforetag som tillhandahaller
olika slags investeringstjdnster och/eller investeringsverksamheter
och sidotjanster eller kombinationer ddrav, varigenom specifikatio-
nerna av de organisatoriska krav som faststdlls i punkt 5 ska inne-
halla specifika krav for direkt marknadstilltride och for sponsrat
tilltrade sé att det sdkerstélls att kontrollerna som tillimpas pa spons-
rat tilltrdde atminstone motsvarar dem som tillimpas pa direkt mark-
nadstilltrade.

b) De omstindigheter under vilka ett virdepappersforetag skulle vara
skyldigt att ingd det marknadsgarantavtal som avses i punkt 3 b och
innehallet i ett sadant avtal, inbegripet den andel av handelsplatsens
handelstid som faststélls i punkt 3.

¢) De situationer som utgdr exceptionella omstindigheter enligt punkt
3, inbegripet omstdndigheter med extrem volatilitet, politiska och
makroekonomiska problem, system- och driftsfrdgor samt omstandig-
heter som talar emot vérdepappersforetagets formaga att uppréitthalla
betryggande riskhanteringspraxis enligt punkt 1.

d) Innehallet och formatet for den godkédnda form som avses i punkt 2
femte stycket och ldngden pé den tidsperiod da siadan dokumentation
maste bevaras av virdepappersforetaget.
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Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 18

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

1.  Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver MTF-plattformar eller OTF-plattformar forutom
att de uppfyller de organisatoriska kraven i artikel 16 dven uppréttar
transparenta regler och forfaranden for en vélordnad handel pa lika
villkor samt kriterier for effektivt utférande av order. De ska vara utrus-
tade sé att handelsplatsens tekniska operationer hanteras korrekt, och de
ska ha vidtagit effektiva beredskapsatgirder for att hantera riskerna for
systemavbrott.

2. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upp-
rittar transparenta regler for vilka kriterier som ska anvindas for att
avgora vilka finansiella instrument som far omsdttas i dess system.

Medlemsstaterna ska i tillimpliga fall krdva att virdepappersforetag och
marknadsoperatdrer som driver en MTF-plattform eller en OTF-platt-
form, med beaktande bade av vilken anvidndarkategori det ror sig om
och typerna av omsatta instrument, tillhandahaller, eller dr forvissade
om att det finns tillgang till, allmént tillgdnglig information i tillricklig
omfattning for att dess anvéndare ska kunna gora en investeringsbeddm-
ning.

3. Medlemsstaterna ska krédva att viardepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska
upprétta, offentliggéra, upprétthalla och genomf6ra transparenta och ic-
ke-diskriminerande regler, grundade pa objektiva kriterier, for tillgdng
till deras system.

4. Medlemsstaterna ska krdva att vardepappersforetag och marknads-
operatdrer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har
vidtagit atgdrder for att klart identifiera och hantera mdjliga negativa
foljder for driften av MTF-plattformen eller OTF-plattformen eller for
medlemmarna eller deltagarna och anvindarna av intressekonflikter mel-
lan MTF-plattformen, OTF-plattformen, dess dgare eller det vérdepap-
persforetag eller den marknadsoperatér som driver MTF-plattformen
eller OTF-plattformen och MTF-plattformens eller OTF-plattformens
vél fungerande sitt.

5. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform efter-
lever artiklarna 48 och 49 och har infort alla de effektiva system, for-
faranden och arrangemang som krédvs for att gora detta.

6.  Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform tydligt
informerar sina medlemmar eller deltagare om deras respektive skyldig-
heter vid avveckling av transaktioner som utforts i plattformens system.
Medlemsstaterna ska krdva att de véirdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har
infort de funktioner som krivs for att underldtta effektiv avveckling
av de transaktioner som genomfors enligt den MTF-plattformens eller
OTF-plattformens system.
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7.  Medlemsstaterna ska krdva att MTF-plattformar eller OTF-platt-
formar har atminstone tre visentligen aktiva medlemmar eller anvéndare
som var och en har mdjlighet att interagera med alla de andra ndr det
géller prisbildningen.

8. Om ett dverlatbart virdepapper som har upptagits till handel pa en
reglerad marknad ockséd omsitts pd en MTF-plattform eller en OTF-
plattform utan emittentens samtycke, ska emittenten inte omfattas av
nagon skyldighet att offentliggéra finansiell information — infér emis-
sionen, fortldpande eller separat vid sérskilda tillfdllen — som géller den
MTE-plattformen eller OTF-plattformen.

9.  Medlemsstaterna ska krdva att varje virdepappersforetag och
marknadsoperatdr som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform
foljer alla uppmaningar fran den behdriga myndigheten enligt arti-
kel 69.2 om att tillfdlligt eller definitivt stoppa handeln med ett finan-
siellt instrument.

10.  Medlemsstaterna ska krdva att vérdepappersforetag och mark-
nadsoperatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform
tillhandahéller den behdriga myndigheten en detaljerad beskrivning av
MTF-plattformens eller OTF-plattformens funktion, inbegripet, utan att
det paverkar tillampningen av artikel 20.1, 20.4 och 20.5, eventuella
kopplingar till eller deltagande frén en reglerad marknad, en MTF-platt-
form, OTF-plattform eller en systematisk internhandlare som é&gs av
samma virdepappersforetag eller marknadsoperator, samt en forteckning
6ver deras medlemmar, deltagare och/eller anvindare. De behdriga myn-
digheterna ska pa begéiran lamna den informationen till Esma. Varje
auktorisation for ett vérdepappersforetag eller en marknadsoperator
som en MTF-plattform och en OTF-plattform ska anmdlas till Esma.
Esma ska uppritta en forteckning dver samtliga MTF-plattformar och
OTF-plattformar i unionen. Forteckningen ska innehalla information om
de tjanster som en MTF-plattform eller en OTF-plattform tillhandahaller
och ska dven inbegripa den unika kod som identifierar MTF-plattformen
och OTF-plattformen for anvidndning i rapporter i enlighet med artik-
larna 6, 10 och 26 i forordning (EU) nr 600/2014. Den ska uppdateras
regelbundet. Esma ska offentliggéra denna forteckning pa sin webbplats
och fortlopande uppdatera den.

11.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 syfte att faststdlla innehallet i och formatet for den beskrivning
och den anmélan som avses i punkt 10.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 19
Sirskilda krav for MTF-plattformar

1.  Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetag och marknads-
operatdrer som driver en MTF-plattform forutom att de uppfyller kraven
som foreskrivs i artiklarna 16 och 18 dven upprittar och tillimpar icke-
skonsmadssiga regler for utférande av order i systemet.

2. Medlemsstaterna ska krdva att de regler som avses i artikel 18.3
och som reglerar tilltrddet till en MTF-plattform uppfyller de villkor
som faststélls i artikel 53.3.

3. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform
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a) har tillrickliga forutsdttningar for att kunna hantera de risker den é&r
exponerad for, vidtar ldmpliga atgidrder och infor system for att
identifiera alla betydande risker for dess verksamhet och vidtar ef-
fektiva atgérder for att reducera sadana risker,

b) har vidtagit verksamma atgdrder for att underldtta effektivt avslut
utan dr6jsmal av de transaktioner som utfors i dess system,

¢) vid tidpunkten for auktorisationen och déarefter fortlopande har till-
rackliga finansiella resurser for att goda forutséttningar ska foreligga
for att den ska kunna fungera korrekt med hédnsyn till arten och
omfattningen av de transaktioner som genomfors pa marknaden
och till sammanséttningen och graden av dess riskexponering.

4.  Medlemsstaterna ska se till att artiklarna 24, 25, 27.1, 27.2 och
27.4-27.10 samt 28 inte &r tillimpliga pa transaktioner som genomfors
enligt reglerna for en MTF-plattform mellan MTF-plattformens medlem-
mar eller deltagare eller mellan MTF-plattformen och dess medlemmar
eller deltagare betrdffande anvdndningen av MTF-plattformen. MTF-
plattformens medlemmar eller deltagare ska dock iaktta de forpliktelser
som foreskrivs i artiklarna 24, 25, 27 och 28 mot sina kunder nir de pa
sina kunders vignar utfor order i en MTF-plattforms system.

5. Medlemsstaterna ska inte tillata att viardepappersforetag eller mark-
nadsoperatorer som driver en MTF-plattform utfér kundorder med ut-
nyttjande av eget kapital eller bedriver handel genom matchad princi-
palhandel.

Artikel 20
Sérskilda krav for OTF-plattformar

1.  Medlemsstaterna ska kriva att ett vidrdepappersforetag och en
marknadsoperatér som driver en OTF-plattform inrdttar arrangemang
som forhindrar utférande av kundorder pa en OTF-plattform med utnytt-
jande av eget kapital hos virdepappersforetaget eller den marknadsope-
ratdr som driver OTF-plattformen eller hos en enhet i samma koncern
eller juridiska person som vérdepappersforetaget eller marknadsopera-
toren

2. Medlemsstaterna ska tillata vdrdepappersforetag eller marknads-
operatorer som driver en OTF-plattform att genom matchad principal-
handel bedriva handel med obligationer, strukturerade finansiella pro-
dukter, utsléppsritter och vissa derivat, endast dir kunden har gett sitt
samtycke till processen.

Ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som driver en OTF-
plattform far inte bedriva handel genom matchad principalhandel for att
utféra kundorder pd en OTF-plattform i derivat av en derivatklass som
har forklarats omfattas av clearingkravet i enlighet med artikel 5 i for-
ordning (EU) nr 648/2012.

Ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som driver en OTF-
plattform ska inrétta arrangemang som sékerstiller att definitionen av
handel genom matchad principalhandel i artikel 4.1.38 efterlevs.

3.  Medlemsstaterna ska tillata vérdepappersforetag eller marknads-
operatorer som driver en OTF-plattform att bedriva annan handel for
egen rdkning dn genom matchad principalhandel endast 1 friga om
statspapper for vilka det saknas en likvid marknad.
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4. Medlemsstaterna ska inte tilldta bdde drift av en OTF-plattform
och en systematisk internhandlare inom en och samma juridiska enhet.
En OTF-plattform far inte anslutas till en systematisk internhandlare pa
att sadant sitt att order i en OTF-plattform och order och bud hos en
systematisk internhandlare interagerar. En OTF-plattform far inte anslu-
tas till en annan OTF-plattform pa ett sddant sétt att interaktion mellan
order pa olika OTF-plattformar mdjliggors.

5. Medlemsstaterna ska inte hindra ett viardepappersforetag eller en
marknadsoperatdr som driver en OTF-plattform frén att anlita ett annat
vardepappersforetag for att pa oberoende grund bedriva verksamhet som
marknadsgarant pad den OTF-plattformen.

Vid tillampningen av denna artikel ska ett vdrdepappersforetag inte
anses pa oberoende grund bedriva verksamhet som marknadsgarant pa
en OTF-plattform om det har nédra forbindelser med det vérdepappers-
foretag eller den marknadsoperatér som driver OTF-plattformen.

6.  Medlemsstaterna ska krédva att order pa en OTF-plattform utférs pa
diskretiondr grund.

Ett virdepappersforetag eller en marknadsoperatér som driver en OTF-
plattform ska endast handla diskretiondrt i ett eller bdda foljande fall:

a) Vid beslut om att ldgga eller dra tillbaka en order pd OTF-platt-
formen de driver.

b) Vid beslut om att inte matcha en specifik kundorder med de dvriga
order som finns tillgéngliga i systemet vid en viss tidpunkt, under
forutsittning att detta dverensstimmer med de specifika instruktio-
nerna fran en kund och med dess skyldigheter i enlighet med arti-
kel 27.

For det system som matchar kundorder fir virdepappersforetaget eller
marknadsoperatéren som driver OTF-plattformen besluta huruvida, nir
och hur mycket av tvé eller flera order den vill matcha inom systemet. I
enlighet med punkterna 1, 2, 4 och 5 och utan att det paverkar till-
lampningen av punkt 3, far virdepappersforetaget eller marknadsopera-
tor som driver den OTF-plattformen, med hdnsyn till ett system som
anordnar transaktioner med icke aktierelaterade instrument, underlitta
forhandlingar kunder emellan for att sammanfora tva eller flera poten-
tiellt kompatibla kdp- och siljintressen i en transaktion.

Den skyldigheten ska inte paverka tillimpningen av artiklarna 18 och
27.

7.  Den behdriga myndigheten far antingen nér ett viardepappersfore-
tag eller en marknadsoperatdr begér auktorisation for att driva en OTF-
plattform eller fran fall till fall begdra en detaljerad beskrivning av
varfor systemet inte motsvarar och inte kan fungera som en reglerad
marknad, en MTF-plattform eller en systematisk internhandlare, hur
denna diskretiondra beddmning kommer att ske, sérskilt ndr en order
till OTF-plattformen kan dras tillbaka och nér och hur tvd eller flera
kundorder kommer att matchas mot varandra inom OTF-plattformen.
Dessutom ska virdepappersforetaget eller marknadsoperatoren som dri-
ver en OTF-plattform ldmna information till den behoriga myndigheten
om hur den anvinder sig av handel genom matchad principalhandel.
Den behoriga myndigheten ska Overvaka virdepappersforetagets eller
marknadsoperatdrens deltagande i matchad principalhandel for att séker-
stilla att detta fortsdtter vara forenligt med definitionen av sadan handel
och att dess deltagande i matchad principalhandel inte ger upphov till
intressekonflikter mellan vérdepappersforetaget eller marknadsopera-
toren och deras kunder.
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8. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att artiklarna 24, 25, 27 och 28
tillimpas pa de transaktioner som genomfors pa en OTF-plattform.

KAPITEL 11

Villkor for verksamheten i virdepappersforetag

Avsnitt 1

Allméanna bestimmelser

Artikel 21

Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auktorisation

1.  Medlemsstaterna ska krédva att varje vardepappersforetag som auk-
toriserats pa dess territorium alltid uppfyller de villkor for ursprunglig
auktorisation som foreskrivs i kapitel I.

2. Medlemsstaterna ska krdva att de behoriga myndigheterna tar fram
lampliga metoder for overvakning av att vardepappersforetagen uppfyl-
ler sina forpliktelser enligt punkt 1. De ska kréva att vardepappersfore-
tagen meddelar de behdriga myndigheterna alla visentliga forandringar
av villkoren for ursprunglig auktorisation.

Esma féar utarbeta riktlinjer for de metoder for dvervakning som avses i
denna punkt.

Artikel 22

Allminna krav i fraga om fortlopande tillsyn

Medlemsstaterna ska sdkerstilla att de behoriga myndigheterna 6ver-
vakar vérdepappersforetagens verksamhet sa att de kan bedoma om de
villkor for verksamheten som foreskrivs i detta direktiv uppfylls. Med-
lemsstaterna ska sdkerstilla att ldmpliga atgérder vidtas sa att de beho-
riga myndigheterna kan fa tillgang till den information som krédvs for att
kunna bedéma om virdepappersforetagen uppfyller dessa krav.

Artikel 23

Intressekonflikter

1.  Medlemsstaterna ska krdva av virdepappersforetagen att de vidtar
alla lampliga atgérder for att identifiera och forebygga eller hantera
sddana intressekonflikter mellan & ena sidan dem sjdlva, inbegripet led-
ning, personal och anknutna ombud eller varje annan person med direkt
eller indirekt koppling till dem genom kontroll och & andra sidan deras
kunder, eller mellan tva kunder, som uppstar vid tillhandahallandet av
investeringstjdnster och sidotjanster eller en kombination av sadana
tjdnster, inbegripet saddana till foljd av att erbjudanden mottagits fran
tredjepart eller fran ett virdepappersforetags eget erséttningssystem eller
andra incitamentsstrukturer.
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2. Om de organisatoriska eller administrativa system som ett vér-
depappersforetag i Overensstimmelse med artikel 16.3 har infort for
att forhindra att intressekonflikter paverkar kundens intressen negativt
inte racker till for att rimligen sékerstélla att riskerna for att kundernas
intressen paverkas negativt kommer att forhindras, ska vérdepappers-
foretaget klart och tydligt informera kunden om den allménna arten
av och/eller kéllorna till intressekonflikterna och om vilka atgérder
som har vidtagits for att minska de riskerna, innan den atar sig verk-
samhet for dennes rdkning.

3.  Informationen som avses i punkt 2 ska
a) ldmnas pa ett varaktigt medium, och

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

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

a) ange vilka slag av atgidrder ett virdepappersforetag rimligen kan
forvintas vidta for att identifiera, forhindra, hantera och informera
om intressekonflikter i samband med att olika slag av investerings-
tjdnster eller sidotjanster och kombinationer av sadana tjanster till-
handahalls,

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

Avsnitt 2

Bestimmelser om investerarskydd

Artikel 24

Allménna principer och information till kunder

1.  Medlemsstaterna ska krdva att varje virdepappersforetag ndr det
tillhandahéller investeringstjénster, eller i forekommande fall sidotjéns-
ter, till kunder handlar hederligt, réttvist och professionellt i enlighet
med sina kunders bista intresse och sirskilt i enlighet med de principer
som anges i den hér artikeln och i artikel 25.

2. Virdepappersforetag som producerar finansiella instrument for for-
séljning till sina kunder ska sékerstilla att de finansiella instrumenten &r
utformade for att uppfylla behoven hos en faststilld malgrupp av slut-
kunder inom den relevanta kundkategorin, att strategin for distribution
av de finansiella instrumenten dr forenlig med den faststéllda malgrup-
pen och att viardepappersforetaget vidtar rimliga atgédrder for att séker-
stdlla att det finansiella instrumentet distribueras till den faststéllda mal-

gruppen.

Ett vérdepappersforetag ska forstd de finansiella instrument som det
erbjuder eller rekommenderar, bedéma hur forenligt de finansiella in-
strumenten dr med behoven hos de kunder till vilka det tillhandahaller
investeringstjinster, ocksa med beaktande av den faststdllda malgruppen
av slutkunder som avses 1 artikel 16.3, samt sikerstélla att de finansiella
instrumenten endast erbjuds eller rekommenderas nir detta ligger i kun-
dens intresse.
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3. All information, inklusive marknadsforingsmaterial, som virdepap-
persforetaget riktar till kunder eller presumtiva kunder ska vara opartisk,
tydlig och inte vilseledande. Marknadsforingsmaterial ska ldtt kunna
identifieras som sédant.

4. Kunder och presumtiva kunder ska i god tid tillhandahéllas 1&mp-
lig information avseende virdepappersforetaget och dess tjénster, finan-
siella instrument och foreslagna investeringsstrategier, handelsplatser for
utférande och alla kostnader och tillhérande avgifter. Den informationen
ska innehalla foljande:

a) Nér investeringsradgivning tillhandahélls ska vardepappersforetaget i
god tid innan det tillhandahaller investeringsrddgivningen informera
kunden om

1) huruvida radgivningen tillhandahalls pa oberoende grund eller
inte,

i) huruvida radet dr grundat pa en allmén eller en mer begrinsad
analys av olika typer av finansiella instrument, och i synnerhet
om urvalet dr begrénsat till finansiella instrument som emitteras
eller tillhandahalls av enheter med néra anknytning till virdepap-
persforetaget eller med réttsliga eller ekonomiska forbindelser,
till exempel ett kontraktsforhallande, som &r sd nira att det
kan dventyra fOrutsdttningarna for radgivning pé oberoende
grund,

iii) huruvida virdepappersforetaget kommer att ge kunden en regel-
bunden beddmning av ldmpligheten hos de finansiella instrument
som det rekommenderar den kunden.

b) Informationen om finansiella instrument och féreslagna placerings-
strategier ska innefatta lamplig vdgledning om, och varningar for, de
risker som &r forknippade med investeringar i de instrumenten eller
sérskilda placeringsstrategier och huruvida det finansiella instrumen-
tet dr avsett for professionella eller icke-professionella kunder, med
beaktande av den faststillda malgruppen i enlighet med punkt 2.

¢) Informationen om samtliga kostnader och tillhdrande avgifter méaste
innehalla information avseende béde investeringen och sidotjédnster-
na, inbegripet eventuell kostnad for rddgivning, kostnaden for det
finansiella instrument som rekommenderas eller marknadsfors till
kunden och hur kunden far betala for det, inklusive eventuella tred-
jepartsbetalningar.

Informationen om alla kostnader och avgifter, inbegripet kostnader och
avgifter som har samband med investeringstjdnsten och det finansiella
instrumentet, som inte orsakas av forekomsten av underliggande mark-
nadsrisk, ska rdknas samman sa att kunden kan forsta den totala kost-
naden liksom den kumulativa effekten pa investeringens avkastning, och
ndr kunden sa begér, ska en uppdelning per post ges. Sddan information
ska 1 forekommande fall ges till kunden regelbundet, och &tminstone
arligen, under investeringens varaktighet.

5. Den information som avses i punkterna 4 och 9 ska tillhandahallas
i en begriplig form pa ett sadant sétt att kunder eller presumtiva kunder
har rimlig mojlighet att forsta arten av och den risk som &r forknippad
med den investeringstjanst och den specifika typ av finansiellt instru-
ment som erbjuds och dérigenom ar vl informerade infor investerings-
besluten. Medlemsstaterna far tillita att den informationen ldmnas i
standardiserad form.
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6.  Nér en investeringstjanst erbjuds som del av en finansiell produkt
for vilken det redan finns andra regler i unionsritten om kreditinstitut
och konsumentkrediter avseende informationskrav, ska den tjénsten inte
dérutover omfattas av forpliktelserna som foreskrivs i punkterna 3, 4
och 5.

7.  Nér virdepappersforetaget informerar kunden om att investerings-
radgivningen tillhandahélls pa oberoende grund, ska det virdepappers-
foretaget

a) bedoma ett tillrdckligt stort urval av finansiella instrument som &r
tillgdngliga pad marknaden vilka ska vara tillrackligt diversifierade
med avseende pa typ och emittenter eller produktleverantorer for
att sakerstélla att kundens investeringsmél pd lampligt sédtt kan till-
godoses och ska inte vara begrinsade till finansiella instrument som
utfardats eller tillhandahéllits av

i) vérdepappersforetaget sjalvt eller av enheter som har néra forbin-
delser med virdepappersforetaget, eller

ii) andra enheter med vilka virdepappersforetaget har sé ndra ritts-
liga eller ekonomiska forbindelser, till exempel ett kontraktsfor-
héllande, att det kan dventyra forutsittningarna for radgivning pa
oberoende grund.

b) inte motta och behalla avgifter, provisioner eller monetéra eller icke-
monetira forméaner som utbetalas eller tillhandahélls av nagon tred-
jepart eller av en person som agerar for tredjeparts rakning i fraga
om tillhandahallandet av tjénsten till kunder. Mindre icke-monetéra
formaner som kan forbéttra kvaliteten hos den tjanst som tillhanda-
halls en kund och dr av sadan omfattning och art att de inte kan
anses hindra virdepappersforetaget fran att uppfylla sin skyldighet att
agera 1 kundens bédsta intresse ska redovisas tydligt och dr undan-
tagna fran detta led.

8. Nir virdepappersforetaget tillhandahaller portfoljforvaltning, ska
det inte motta och behalla avgifter, provisioner eller monetira eller
icke-monetédra formaner som utbetalas eller tillhandahélls av nagon tred-
jepart eller av en person som agerar for tredjeparts rikning 1 frdga om
tillhandahéllandet av tjénsten till kunder. Mindre icke-monetdra for-
méner som kan forbéttra kvaliteten hos den tjdnst som tillhandahédlls
en kund och ar av sadan omfattning och art att de inte kan anses hindra
vardepappersforetaget frén att uppfylla sin skyldighet att agera i kun-
dens bista intresse ska redovisas tydligt och dr undantagna fran denna
punkt.

9. Medlemsstaterna ska se till att vardepappersforetag inte ska anses
uppfylla skyldigheterna enligt artikel 23 eller enligt punkt 1 i den hédr
artikeln nédr de betalar eller betalas nagon avgift eller provision, eller
erbjuder eller erbjuds icke-monetéra forméner i samband med tillhanda-
hallandet av investeringstjénster eller en sidotjénst, till eller av nagon
annan part dn kunden eller en person pa kundens vignar, forutom da
betalningen eller forménen

a) dr utformad for att hoja kvaliteten pa den relevanta tjénsten till
kunden, och
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b) inte forsdmrar viardepappersforetagets forutsittningar att uppfylla sina
skyldigheter att agera hederligt, réttvist och professionellt i enlighet
med kundens bésta intresse.

Forekomsten, arten och beloppet av den betalning eller forman som
avses 1 forsta stycket, eller nir beloppet inte kan bestimmas, metoden
for att berdkna detta belopp, maste redovisas klart och tydligt for kun-
den, pa ett sitt som &r heltdckande, korrekt och begripligt, innan den
ifrdgavarande investeringstjansten eller sidotjansten tillhandahalls. T f6-
rekommande fall ska virdepappersforetaget ocksa informera kunden om
mekanismerna for att till kunden Overfora avgiften, provisionen, den
monetira eller icke-monetéra forménen som erhéllits i samband med
tillhandahéllandet av investerings- eller sidotjdnsten.

Betalningen eller formanen som mojliggor eller krivs for tillhandahal-
landet av investeringstjinster, saisom depakostnader, avvecklingskost-
nader och borsavgifter, rittsliga avgifter eller rittsliga arvode, och
som dr si beskaffade att de inte kan sta i strid med vérdepappersfore-
tagets skyldighet att agera hederligt, réttvist och professionellt i enlighet
med kundens bésta intressen, ska inte omfattas av kraven i forsta styc-
ket.

10.  Ett vardepappersforetag som tillhandahaller investeringstjanster
till kunder ska se till att det inte ersétter sina anstéllda eller bedomer
deras prestationer pa ett sitt som star i strid med dess skyldighet att
agera 1 kundernas bésta intresse. I synnerhet ska det inte ha arrange-
mang genom erséttningar, forsdljningsmal eller andra sitt som skulle
kunna ge personalen incitament att rekommendera ett visst finansiellt
instrument till en icke-professionell kund, ndr vérdepappersforetaget
skulle kunna erbjuda ett annat finansiellt instrument som béttre skulle
tillgodose den kundens behov.

11.  Nir en investeringstjanst erbjuds tillsammans med en annan
tjénst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor for
samma Overenskommelse eller paket, ska virdepappersforetaget infor-
mera kunden om huruvida det dr mdjligt att kopa de olika komponen-
terna separat, och ska tillhandahalla separata uppgifter om kostnaderna
och avgifterna for varje komponent.

Om riskerna med en sadan 6verenskommelse eller ett sddant paket som
erbjuds en icke-professionell kund sannolikt skiljer sig fran de risker
som uppstér i det fall komponenterna viljs separat, ska vérdepappers-
foretaget tillhandahalla en adekvat beskrivning av de olika komponen-
terna i dverenskommelsen eller paketet och av hur samverkan fordndrar
riskerna.

Esma ska, i samarbete med EBA och Eiopa senast den 3 januari 2016
utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer for bedomningen av och
tillsynen Over korsforséljning och ska dérvid ange, i synnerhet, situatio-
ner i vilka motkdp inte dr forenliga med skyldigheterna som foreskrivs i
punkt 1.

12.  Medlemsstaterna far i undantagsfall infora ytterligare krav for
véardepappersforetag avseende de frdgor som tas upp i denna artikel.
Sadana krav maste vara objektivt motiverade och proportionella for
att hanteraspecifika risker for investerarskyddet eller marknadsintegrite-
ten som dar sdrskilt viktiga for den aktuella medlemsstatens marknads-
struktur.



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 43

Medlemsstaterna ska underrdtta kommissionen om krav de avser att
infora i enlighet med denna punkt utan onddigt drojsmal, och senast
tvd manader fore den dag da kravet ska tridda i kraft. Underrittelsen ska
innehalla en motivering till kravet. Sadana ytterligare krav ska inte
begrdnsa eller pa annat sitt paverka virdepappersforetags rattigheter
enligt artiklarna 34 och 35 i detta direktiv.

Kommissionen ska inom tvd ménader efter den underrittelse som avses
i andra stycket avge ett yttrande om proportionaliteten hos och motive-
ringen till dessa ytterligare krav.

Kommissionen ska underritta medlemsstaterna och pa sin webbplats
offentliggdra de ytterligare krav som har inforts enligt denna punkt.

Medlemsstaterna far behélla ytterligare krav som underrittats kommis-
sionen i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den 2 juli
2014, under forutséttning att villkoren i den artikeln ar uppfyllda.

13. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter en-
ligt artikel 89 for att sidkerstilla att virdepappersforetag foljer de prin-
ciper som anges i denna artikel, nir de tillhandahaller investeringstjéns-
ter eller sidotjénster till sina kunder, inklusive

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

b) ndrmare uppgifter om innehallet och formatet for informationen till
kunderna i forhallande till kategoriseringen av kunder, virdepappers-
foretag och deras tjinster, finansiella instrument, kostnader och av-
gifter,

¢) kriterier for bedomning av en rad finansiella instrument som ér till-
gingliga pa marknaden,

d) kriterier for bedomning av om foretag som erhaller incitament upp-
fyller kravet att handla hederligt, réttvist och professionellt i enlighet
med kundens bista intresse.

Vid utarbetandet av informationskraven for finansiella instrument enligt
punkt 4 b ska information om produktens struktur tas med, i forekom-
mande fall med beaktande av all relevant standardiserad information
som krévs enligt unionsrétten.

14.  De delegerade akterna som avses i punkt 13 ska beakta:

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

b) Arten och urvalet av produkter som erbjuds eller tas under Gver-
vigande, inklusive olika typer av finansiella instrument.

¢) Kundens eller presumtiva kunders stdllning som icke-professionell
eller professionell kund eller, nér det géller punkterna 4 och 5, deras
klassificering som godtagbara motparter.
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Artikel 25

Bedomning av Limplighet och passande rapportering till kunder

1.  Medlemsstaterna ska &ldgga vérdepappersforetag att sidkerstélla
och péa begéran visa for de behoriga myndigheterna att de fysiska per-
soner som ger investeringsradgivning eller information om finansiella
instrument, investeringstjénster eller sidotjanster till kunder pa vérdepap-
persforetagets vignar har den kunskap och kompetens som kravs for att
uppfylla sina skyldigheter enligt artikel 24 och den hir artikeln. Med-
lemsstaterna ska offentliggéra de kriterier som anvénts for att bedoma
sddan kunskap och kompetens.

2. Nar viardepappersforetaget tillhandahaller investeringsradgivning
eller portfoljforvaltning, ska det inhdmta nddvindiga upplysningar om
kundens eller den presumtiva kundens kunskaper och erfarenhet pa det
for den specifika produkten eller tjénsten relevanta investeringsomréadet
samt den personens finansiella stillning, inbegripet formagan att bira
forluster, och investeringsmal, inbegripet risktoleransen, sa att viardepap-
persforetaget kan rekommendera kunden eller den presumtiva kunden de
investeringstjinster och finansiella instrument som &ar lampliga for den-
ne, och i synnerhet dr forenliga med dennes risktolerans och forméga att
béra forluster.

Medlemsstaterna ska sékerstélla, nir ett vardepappersforetag tillhanda-
héller investeringsradgivning med rekommendation om ett paket av
kombinerade tjénster eller produkter enligt artikel 24.11, att hela det
kombinerade paketet ar lampligt.

3. Medlemsstaterna ska se till att viardepappersforetag vid tillhanda-
héllande av andra investeringstjdnster 4n dem i punkt 2 begér att kunden
eller den presumtiva kunden ldmnar upplysningar om sin kunskap och
erfarenhet pa det for den erbjudna eller efterfragade specifika produkten
eller tjansten relevanta investeringsomradet sa att virdepappersforetaget
kan bedéoma om den ténkta investeringstjinsten eller produkten dr pas-
sande for kunden. Nir det dr frdga om en kombination av tjdnster eller
produkter enligt artikel 24.11 ska beddmningen gélla huruvida hela det
kombinerade paketet ar lampligt.

Om virdepappersforetaget mot bakgrund av de upplysningar som erhal-
lits 1 enlighet med forsta stycket anser att produkten eller tjansten inte &r
passande for kunden eller den presumtive kunden, ska vérdepappers-
foretaget varna kunden eller den presumtiva kunden. Den varningen far
lamnas i standardiserad form.

Om kunder eller presumtiva kunder inte ldmnar de upplysningar som
anges 1 forsta stycket, eller ldmnar otillrickliga upplysningar om sin
kunskap och erfarenhet, ska vdrdepappersforetaget varna dem for att
virdepappersforetaget inte kan avgdra om den ténkta tjdnsten eller pro-
dukten dr passande for dem. Den varningen fér ldmnas i standardiserad
form.

4. Medlemsstaterna ska tillata att vardepappersforetag, nér de tillhan-
dahéller investeringstjédnster som endast omfattar utférande eller motta-
gande och vidarebefordran av kundorder med eller utan sidotjdnster,
med undantag for beviljande av krediter eller 1&n i enlighet med avsnitt
B.1 i bilaga I som inte omfattar befintliga kreditlimiter for kundernas
lan, transaktionskonton och kontokrediter, tillhandahaller de investe-
ringstjdnsterna till sina kunder utan att de behover begéra de upplys-
ningar eller gora en sadan bedomning som avses i punkt 3, om samtliga
foljande villkor ar uppfyllda:
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a) Tjénsterna avser ndgot av foljande finansiella instrument:

i) Aktier som upptagits till handel pd en reglerad marknad eller pa
en likvardig marknad i tredjeland eller pa en MTF-plattform, dar
de ér aktier 1 foretag, och med undantag for aktier i foretag for
kollektiva investeringar som inte dr fondforetag och aktier som
omfattar derivat.

ii) Obligationer eller andra former av skuldforbindelser i vérdepap-
persform, vilka upptagits till handel pa en reglerad marknad eller
pa en likvardig marknad i tredjeland eller pd en MTF-plattform,
med undantag for sadana som omfattar derivat eller innehéller en
struktur som gor det svart for kunden att forstd den darmed
forbundna risken.

iii) Penningmarknadsinstrument, med undantag for sddana som om-
fattar derivat eller innehéller en struktur som gor det svart for
kunden att forstd den ddrmed forbundna risken.

iv) Aktier eller andelar i fondféretag med undantag av de strukture-
rade fondforetag som avses i artikel 36.1 andra stycket i forord-
ning (EU) nr 583/2010.

v) Strukturerade insdttningar, utom sadana som innehdller en struk-
tur som gor det svart for kunden att forsta risk avseende avkast-
ning eller kostnaden for att avsluta en produkt i fortid.

vi) Andra icke-komplexa finansiella instrument i enlighet med denna
punkt.

Vid tilldimpning av detta led ska en marknad i ett tredjeland anses
vara likvirdig med en reglerad marknad, om kraven och forfarandet i
tredje och fjiarde styckena ér tillgodosedda.

Pa begdran av den behoriga myndigheten i en medlemsstat ska kom-
missionen anta beslut om likvirdighet 1 enlighet med det gransk-
ningsforfarande som avses i artikel 89a.2 dar det anges huruvida
de rittsliga och tillsynsméssiga ramarna i ett tredjeland sdkerstéller
att en reglerad marknad som &r auktoriserad i detta tredjeland upp-
fyller de réttsligt bindande krav som, for tillimpningen av detta led,
ar likvdardiga med de krav som f6ljer av forordning (EU) nr
596/2014, av avdelning III i det hdr direktivet, av avdelning II i
forordning (EU) nr 600/2014 och av direktiv 2004/109/EG, och
som dr foremal for effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll i det
tredjelandet. Den behdriga myndigheten ska ange varfor den anser
att det berérda tredjelandets réttsliga och tillsynsméssiga ramar &r att
betrakta som likvérdiga och ska limna relevant information i detta
avseende.

Ett sadant tredjelands rittsliga och tillsynsméssiga ramar far anses
vara likvardiga om de uppfyller minst f6ljande villkor:

i) Marknaderna &r foremal for auktorisering och for fortlopande
effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll.

ii) Marknaderna har tydliga och transparenta regler for upptagande
till handel av vérdepapper, sa att handeln med dessa vardepapper
kan ske pé ett réttvist, vdlordnat och effektivt sétt och att de &r
fritt overlatbara.

iii) Emittenter av virdepapper ér skyldiga att 1amna regelbundet ater-
kommande och lopande information for att sdkerstilla ett gott
skydd for investerarna.
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iv) Marknadernas transparens och integritet sékerstélls genom for-
hindrande av marknadsmissbruk i form av insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan.

b) Tjénsten tillhandahélls pa initiativ av kunden eller den presumtive
kunden.

¢) Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt informerats
om att virdepappersforetaget nér det tillhandahéller den tjdnsten inte
behover bedoma det tillhandahallna eller erbjudna finansiella instru-
mentets eller den tillhandahéllna eller erbjudna tjdnstens dndamaéls-
enlighet och att denne dirfor inte atnjuter det skydd som avses i de
relevanta uppforandereglerna. En sadan varning far ldmnas i standar-
diserad form.

d) Virdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 23.

5. Virdepappersforetaget ska upprétta en dokumentation som inne-
haller de mellan vérdepappersforetaget och kunden dverenskomna hand-
lingarna i vilket eller vilka parternas réttigheter och skyldigheter anges,
samt Ovriga villkor for vérdepappersforetagets tillhandahallande av
tjanster till kunden. Réttigheter och skyldigheter for 6verenskommelsens
parter fir ingd i form av hénvisningar till andra handlingar eller rétt-
sakter.

6.  Virdepappersforetaget ska pa ett varaktigt medium lamna tillfreds-
stillande rapporter till kunden om de tjénster foretaget tillhandahallit.
De rapporterna ska inkludera regelbundna meddelanden till kunder, med
beaktande av typen av och komplexiteten hos de aktuella finansiella
instrumenten och arten av den tjdnst som tillhandahalls kunden och
ska i1 forekommande fall innehélla uppgifter om kostnaderna for de
transaktioner och tjdnster som utforts for kundens rakning.

Nér virdepappersforetaget tillhandahéller investeringsradgivning, ska
det innan transaktionen gors lamna en beddmning av ldmpligheten till
kunden pé ett varaktigt medium som specificerar vilken rddgivning som
getts och hur denna radgivning motsvarar den icke-professionella kun-
dens preferenser, mal och andra egenskaper.

Om avtalet att kopa eller sdlja ett finansiellt instrument ingas med hjilp
av en teknik for distanskommunikation som hindrar att en lamplighets-
forklaring tillhandahalls i forvédg, far vardepappersforetaget lamna en
skriftlig lamplighetsforklaring pa ett varaktigt medium omedelbart efter
det att kunden har bundits av ett avtal, under forutsittning att foljande
villkor &r uppfyllda:

a) Kunden har gett sitt samtycke till att erhélla ldmplighetsforklaringen
utan onddigt drojsmal efter det att transaktionen genomforts.

b) Virdepappersforetaget har erbjudit kunden mgjligheten att senare-
lagga transaktionen sa att lamplighetsforklaringen forst kan erhallas.

Om virdepappersforetag erbjuder portfoljforvaltning eller har informerat
kunden om att det kommer att utféra en regelbunden lamplighetsbedom-
ning ska den regelbundna rapporten innehalla en uppdaterad forklaring
om hur investeringen motsvarar den icke-professionella kundens prefe-
renser, mal och andra egenskaper.
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7. Om ett bostadslaneavtal som omfattas av reglerna for kreditvir-
dighetsbedomning av kunder i Europaparlamentets och radets direktiv
2014/17/EU (1) forutsitter tillhandahallande till samma kund av en in-
vesteringstjdnst avseende hypoteksobligationer som emitteras specifikt i
syfte att sdkra finansieringen av och har identiska villkor med bostad-
slaneavtalet, for att lanet ska kunna betalas, refinansieras eller 16sas in,
ska den tjdnsten inte omfattas av skyldigheterna i denna artikel.

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att sdkerstélla att virdepappersforetagen foljer de principer
som anges i punkterna 2—6 i den hir artikeln ndr de tillhandahaller
investeringstjénster eller sidotjénster till sina kunder, inklusive infor-
mation som ska inhdmtas vid beddmningen av tjénsternas och de finan-
siella instrumentens ldmplighet eller dndamalsenlighet for kunderna,
kriterier for att bedoma icke-komplexa finansiella instrument enligt
punkt 4 a vi i den hér artikeln, innehall och format for registren och
avtal om tillhandahallande av tjanster till kunder och regelbundna rap-
porter till kunder om de tjénster som tillhandahalls. I dessa delegerade
akter ska f6ljande beaktas:

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

b) Arten av de produkter som erbjuds eller tas under Overvigande,
inklusive olika typer av finansiella instrument.

¢) Kundens eller presumtiva kunders stillning som icke-professionell
eller professionell kund eller, nir det giller punkt 6, deras klassifi-
cering som godtagbara motparter.

9.  Esma ska senast den 3 januari 2016 anta riktlinjer som specificerar
kriterierna for bedomning av den kunskap och kompetens som krdvs
enligt punkt 1.

10.  Esma ska senast den 3 januari 2016 utarbeta och regelbundet
uppdatera riktlinjer for riktlinjer for bedémningen av:

a) Finansiella instrument som innehaller en struktur som goér det svart
for kunden att forstd den ddrmed forbundna risken i enlighet med
punkt 4 a ii och iii.

b) Strukturerade inséttningar som innehéller en struktur som gor det
svart for kunden att forstd avkastningsrisken eller kostnaden for att
sdga upp en produkt i fortid, i enlighet med punkt 4 a v.

11.  Esma far utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer for be-
domningen av finansiella instrument som klassificeras som icke-kom-
plexa for tillimpningen av punkt 4 a vi, med beaktande av de delege-
rade akter som antagits enligt punkt 8.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2014/17/EU av den 4 februari 2014
om konsumentkreditavtal som avser bostadsfastighet och om 4ndring av di-
rektiven 2008/48/EG och 2013/36/EU och forordning (EU) nr 1093/2010
(EUT L 60, 28.2.2014, s. 34).
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Artikel 26

Tillhandahallande av tjinster via ett annat virdepappersforetag

Medlemsstaterna ska tillata att ett virdepappersforetag som mottar in-
struktioner om att tillhandahalla investeringstjénster eller sidotjdnster for
en kunds rikning via ett annat vdrdepappersforetag forlitar sig pa de
uppgifter om kunden som Overldmnats av det virdepappersforetag som
formedlade instruktionerna. Det virdepappersforetag som formedlade
instruktionerna ska forbli ansvarigt for att den information som ldmnas
ar fullstindig och riktig.

Ett viardepappersforetag som pé det sittet far instruktioner om att utfora
tjdnster for en kund ska ocksa kunna forlita sig pa alla rekommenda-
tioner i frdga om tjénsten eller transaktionen som kunden har mottagit
fran ett annat virdepappersforetag. Det virdepappersforetag som for-
medlade instruktionerna ska forbli ansvarigt for att de rekommendatio-
ner och den rddgivning som ldmnats dr ldmpliga for kunden.

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

Artikel 27

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

1.  Medlemsstaterna ska krdva att véirdepappersforetag ndr de utfor
order vidtar alla atgérder som behdvs for att uppné basta mdjliga resultat
for sina kunder med beaktande av pris, kostnad, skyndsamhet, sanno-
likhet for utférande och avveckling, storlek, art eller varje annat dver-
vigande av intresse for utforandet av ordern. Om kunden har givit
specifika instruktioner ska dock vérdepappersforetaget vara skyldigt
att utfora ordern i enlighet med dessa.

Om ett vérdepappersforetag utfor en order for en icke-professionell
kunds rdkning ska bidsta mojliga resultat faststdllas med hénsyn till
den totala ersdttningen, som utgor priset for det finansiella instrumentet
och kostnaderna i samband med utforandet, som ska inbegripa kundens
alla utgifter som hanfor sig direkt till orderns utforande, déribland han-
delsplatsens avgifter, clearing- och avvecklingsavgifter och alla andra
avgifter som betalats till tredjeparter som deltagit i utforandet av ordern.

I syfte att erbjuda bésta mojliga resultat i enlighet med forsta stycket nér
det finns mer &n en konkurrerande handelsplats som kan utfora en order
avseende ett finansiellt instrument, ska vérdepappersforetaget for att
bedoma och jimfora de resultat for kunden som skulle uppnas pa var
och en av de handelsplatser for utférande som finns upptagna i vér-
depappersforetagets riktlinjer for utférande av order och som har moj-
lighet att utféra den aktuella ordern, vid bedémningen &ven beakta sina
egna provisioner och kostnaderna for utférandet av ordern pé var och en
av de handelsplatser som kan komma i fraga for utférandet.

2. Ett virdepappersforetag far inte ta emot nagon ersittning, rabatt
eller icke-monetdr forman for att styra order till en viss handelsplats
eller utforandeplats som skulle vara en Overtradelse av de krav avseende
intressekonflikter och incitament som anges i punkt 1 i den hér artikeln
samt artiklarna 16.3, 23 och 24.
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3. Medlemsstaterna ska kréva att varje handelsplats och systematiska
internhandlare for finansiella instrument som omfattas av handelsskyl-
digheten i artiklarna 23 och 28 i forordning (EU) nr 600/2014 och varje
utférandeplats for Ovriga finansiella instrument minst en gang arligen
kostnadsfritt offentliggér data om kvaliteten pa utforandet av transaktio-
ner pa den platsen, samt att virdepappersforetaget efter utférandet av en
transaktion for en kunds rdkning ska informera kunden om var ordern
utférdes. De regelbundna rapporterna ska inbegripa detaljerade uppgifter
om pris, kostnader, hastighet och sannolikhet for utférande for enskilda
finansiella instrument.

4. Medlemsstaterna ska kriva att virdepappersforetagen uppréttar och
genomfor effektiva forfaranden for att f6lja punkt 1. Medlemsstaterna
ska sdrskilt krdva att vérdepappersforetagen uppréttar och genomfor
riktlinjer for utforande av order som gor det mojligt for dem att uppna
bésta mdjliga resultat for sina kundorder i enlighet med punkt 1.

5. I riktlinjerna for utforande av order ska for varje klass av finan-
siella instrument anges uppgifter om de olika handelsplatser dir vér-
depappersforetaget utfor sina kundorder och de faktorer som péaverkar
valet av handelsplats for utforande. Riktlinjerna ska minst omfatta de
handelsplatser som gor det mdjligt for vardepappersforetaget att stadig-
varande uppnd bésta mojliga resultat vid utférande av kundorder.

Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen forser sina kunder
med ldmplig information om sina riktlinjer for utférande av order. Den
informationen ska tydligt forklara, med tillrdckligt detaljerade uppgifter
och pa ett sitt som &r latt att forstd for kunder, hur order kommer att
utféras av virdepappersforetaget for kundens rikning. Medlemsstaterna
ska krdva att vérdepappersforetag i forvdg inhdmtar ett godkdnnande
fran sina kunder betrdffande riktlinjerna for utférande av order.

Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetaget, néir det i riktlin-
jerna for utférande av order anges att kundorder kan verkstillas utanfor
en handelsplats, sirskilt informerar sina kunder eller presumtiva kunder
om den mojligheten. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforeta-
gen 1 forvdg erhéller uttryckligt godkdnnande fran sina kunder, innan de
borjar utfora deras kundorder utanfor en handelsplats. Vérdepappers-
foretag far inhdmta sddant godkénnande antingen i form av ett generellt
godkinnande eller i samband med enskilda transaktioner.

6. Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetag som utfor kun-
dorder for varje klass av finansiella instrument varje ar gér en samman-
fattning av och offentliggér de fem fradmsta handelsplatserna i fraga om
handelsvolym dir de utférde kundorder under foregaende ér och infor-
mation om den uppnadda kvaliteten pa utforandet.

7.  Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetag som utfor kun-
dorder Overvakar hur deras system och riktlinjer for utférandet av order
fungerar i praktiken, s& att de kan identifiera och korrigera eventuella
brister. De ska sarskilt regelbundet bedéma om de val av handelsplatser
for utforandet som anges i riktlinjerna for utférande av order erbjuder
det for kunden bésta mojliga resultatet eller om de behdver éndra sina
arrangemang for utforande av order, med beaktande av bland annat den
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information som offentliggdrs enligt punkterna 3 och 6. Medlemssta-
terna ska kriva att vardepappersforetagen meddelar de kunder med vilka
de har en fortlopande kundrelation varje vidsentlig fordandring av sitt
system eller sina riktlinjer for utférande av order.

8. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag pa sina kun-
ders begiran kan visa att de har verkstillt deras order i enlighet med
virdepappersforetagets riktlinjer for utférandet och pa dess begiran be-
lagga efterlevnaden av denna artikel for den behoériga myndigheten.

9.  Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 i fraga om foljande:

a) Kriterierna for faststillande av den relativa betydelsen av de olika
faktorer som enligt punkt 1 far beaktas vid faststdllandet av bésta
mojliga resultat med hénsyn till orderstorlek, ordertyp och kundens
stdllning som professionell eller icke-professionell kund.

b) Faktorer som far beaktas av ett virdepappersforetag nér det ser 6ver
sitt system for utforandet och de omsténdigheter som kan foranleda
att det dr lampligt att dndra systemet. Sérskilt de faktorer som avgor
vilka handelsplatser som gor det mojligt for vardepappersforetag att
stadigvarande uppna bdsta mdjliga resultat vid utforande av kundor-
der.

¢) Arten och omfattningen av den information om riktlinjerna for ut-
forandet som ska ldmnas till kunderna enligt punkt 5.

10.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i
syfte att bestimma

a) det specifika innehallet i, formatet for och periodiciteten i de data
som avser kvaliteten pd utférandet och som ska offentliggoras i
enlighet med punkt 3, med beaktande av typen av handelsplats
och typen av aktuellt finansiellt instrument,

b) innehallet i och formatet for information som ska offentliggdras av
virdepappersforetag i enlighet med punkt 6.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 28

Bestimmelser om hantering av kundorder

1.  Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag som ar aukto-
riserade att utféra order for kunds rdkning tillimpar forfaranden och
anvédnder system som gor det mdjligt att snabbt, effektivt och rattvist
utféra kundernas order, utan att dessa missgynnas i férhallande till andra
kunder eller pa grund av virdepappersforetagets handel for egen rik-
ning.

De forfarandena och systemen ska innebdra att i Ovrigt jaimforbara
kundorder utfors i den tidsfoljd de togs emot av virdepappersforetaget.
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2. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen, da en kund
lamnat en limitorder avseende aktier som dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller som omsitts pd en handelsplats och som inte
utfors omedelbart under radande marknadsforhallanden, vidtar atgérder
for att underlétta ett sa skyndsamt verkstdllande som mojligt av ordern
genom att omedelbart offentliggdra kundlimitordern pa ett sétt som gor
den latt tillgdnglig for 6vriga marknadsplatsaktorer savida inte kunden
har givit uttryckliga instruktioner att sa inte ska ske. Medlemsstaterna
far besluta att viardepappersforetag fullgér den skyldigheten genom att
vidarebefordra kundens limiterade order till en handelsplats. Medlems-
staterna ska faststélla att de behoriga myndigheterna far medge undantag
fran kravet att offentliggdra en limiterad order som &r betydande jamfort
med den normala orderstorleken pa marknaden, enligt artikel 4 i for-
ordning (EU) nr 600/2014.

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 som ska ange

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

b) de olika metoder genom vilka ett virdepappersforetag kan anses ha
fullgjort sin forpliktelse att offentliggéra ej omedelbart utforbara
kundlimitorder pad marknaden.

Artikel 29

Krav pa virdepappersforetag som utnimner anknutna ombud

1.  Medlemsstaterna ska tillata att virdepappersforetagen utser anknu-
tna ombud for att marknadsfora foretagets tjanster, genomfora affarer
eller ta emot instruktioner eller order fran kunder eller presumtiva kun-
der och vidarebefordra dem, placera finansiella instrument samt tillhan-
dahalla radgivning i fraga om finansiella instrument och tjdnster som
erbjuds av samma vérdepappersforetag.

2. Medlemsstaterna ska krdva att vérdepappersforetag som beslutar
att utse anknutna ombud forblir fullt och villkorslost ansvariga for varje
handling eller underlatenhet fran det anknutna ombudets sida nér detta
handlar pd virdepappersforetagets vdgnar. Medlemsstaterna ska kréva
att virdepappersforetagen ser till att det anknutna ombudet nér det tar
kontakt med, eller innan det arbetar med, en kund eller presumtiv kund
upplyser denne om sina handlingsbefogenheter och om vilket vérdepap-
persforetag det foretrdder.

Medlemsstaterna far i enlighet med artikel 16.6, 16.8 och 16.9 tillata att
anknutna ombud som &r registrerade pa deras territorium innehar kun-
ders pengar och/eller finansiella instrument pa det vardepappersforetags
vignar och under det viardepappersforetags ansvar for vilket de handlar
inom deras territorium eller, om det ar frdga om en griansdverskridande
transaktion, p4 den medlemsstats territorium som tilldter ett anknutet
ombud att inneha kundernas pengar.



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 52

Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetagen Overvakar sina
anknutna ombuds verksamhet sa att det sidkerstills att virdepappersfore-
tagen fortfarande foljer detta direktiv nér de &r verksamma genom an-
knutna ombud.

3. Anknutna ombud ska inforas i det offentliga registret i den med-
lemsstat dér de &r etablerade. Esma ska pa sin webbplats offentliggora
héanvisningar eller ldnkar till de offentliga register som upprittats enligt
denna artikel av de medlemsstater som beslutat att tillata vérdepappers-
foretag att utse anknutna ombud.

Medlemsstaterna ska se till att anknutna ombud endast infors i det
offentliga registret om det har kunnat faststdllas att deras vandel é&r
tillrdckligt god och att de har lampliga allménna, affirsméissiga och
fackinriktade kunskaper och kvalifikationer for att kunna utfora investe-
ringstjansterna och sidotjansterna och ge fullstindig och korrekt infor-
mation om varje foreslagen tjénst till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna far besluta att vardepappersforetag under lamplig kont-
roll kan verifiera huruvida de anknutna ombud de har utsett har till-
rackligt god vandel och besitter den kunskap och kompetens som anges
i andra stycket.

Registret ska uppdateras regelbundet. Det ska vara offentligt och kunna
konsulteras av allménheten.

4. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag som utser an-
knutna ombud vidtar lampliga atgidrder for att undvika all negativ in-
verkan som det anknutna ombudets verksamhet som inte omfattas av
detta direktiv kan ha pa den verksamhet som det anknutna ombudet
utfor pa virdepappersforetagets vagnar.

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

5. Medlemsstaterna ska krdva att védrdepappersforetagen inte utser
andra anknutna ombud &n dem som é&r inforda i de offentliga register
som avses i punkt 3.

6. Medlemsstaterna far anta eller bibehdlla bestimmelser som é&r
strangare dn dem som faststélls i denna artikel eller ldgga till ytterligare
krav for anknutna ombud som é&r registrerade inom deras jurisdiktion.

Artikel 30

Transaktioner med godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna ska sorja for att virdepappersforetag som ar auk-
toriserade att utfora order for kunds rikning och/eller att handla for egen
rakning och/eller att ta emot och vidarebefordra order kan medverka till
eller inleda transaktioner med godtagbara motparter utan att vara skyl-
diga att uppfylla kraven i artikel 24, med undantag av punkterna 4 och
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S, artikel 25, med undantag av punkt 6, artiklarna 27 och 28.1 for
sddana transaktioner eller for ndgon form av sidotjdnst som é&r direkt
knuten till sddana transaktioner.

Medlemsstaterna ska sékerstdlla att virdepappersforetag, i sina forbin-
delser med godtagbara motparter, agerar hederligt, rattvist och profes-
sionellt och kommunicerar pé ett sitt som ar rattvisande, tydligt och inte
vilseledande, med beaktande av karaktdren hos den godtagbara motpar-
ten och dennes verksamhet.

2. Som godtagbara motparter ska medlemsstaterna vid tillimpningen
av denna artikel erkénna vardepappersforetag, kreditinstitut, forsakrings-
foretag, fondforetag och deras forvaltningsbolag, pensionsfonder och
deras forvaltningsbolag, dvriga finansiella institut som auktoriserats eller
reglerats enligt unionsrétten eller enligt en medlemsstats nationella rétt,
nationella regeringar och dédrmed sammanhdngande organ, inklusive of-
fentliga organ som har hand om statsskuld pa nationell niva, central-
banker och Overstatliga organisationer.

En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket ska inte
paverka ritten for enheten i fraga att antingen generellt eller per affér
begdra behandling som en kund vars affirer med vérdepappersforetaget
ska omfattas av artiklarna 24, 25, 27 och 28.

3. Som godtagbara motparter far medlemsstaterna ocksa erkénna an-
dra foretag som uppfyller i forvig bestdmda proportionella krav, inklu-
sive kvantitativa troskelvirden. Nér det géller transaktioner dar de till-
tdnkta motparterna dr beldgna inom olika jurisdiktioner ska vérdepap-
persforetaget i frdga om det andra foretagets réttsliga stéllning rétta sig
efter vad som faststlls i lagar och andra forfattningar i den medlemsstat
dér det foretaget dr etablerat.

Medlemsstaterna ska se till att viardepappersforetaget nir det i enlighet
med punkt 1 inleder transaktioner med siddana foretag inhdmtar en
uttrycklig bekriftelse fran den tilltdnkta motparten att den godkédnner
behandling som godtagbar motpart. Medlemsstaterna ska tillata att vér-
depappersforetagen inhdmtar den bekriftelsen antingen i form av ett
generellt godkdnnande eller 1 samband med varje enskild transaktion.

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

Medlemsstaterna fir som godtagbara motparter dven erkdnna sadana
foretag 1 tredjeland som dem som avses i punkt 3 enligt de forutsitt-
ningar och pa de villkor som anges i punkt 3.

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att ange

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

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

c) de i forvdg faststillda proportionella kraven, inklusive kvantitativa
troskelvdrden, for att ett foretag ska anses vara en godtagbar motpart
enligt punkt 3.
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Avsnitt 3

Marknadernas transparens och integritet

Artikel 31

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

1. Medlemsstaterna ska kriva att vardepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upp-
rittar och upprétthaller for MTF-plattformen eller OTF-plattformen re-
levanta och effektiva system och forfaranden for regelbunden Overvak-
ning av att dess medlemmar eller deltagare eller anvéindare foljer platt-
formens regler. Virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver
en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska Overvaka de order som
sénts inbegripet annullerade order och de transaktioner som deras med-
lemmar eller deltagare eller anvidndare genomfor i deras system, sa att
overtrddelser av de reglerna, otillbérliga marknadsfoérhallanden eller
uppforande som kan tyda pa beteende som é&r forbjudet enligt forordning
(EU) nr 596/2014 eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument
kan identifieras, och de ska avsitta de resurser som kravs for att siker-
stilla att denna Overvakning ar effektiv.

2. Medlemsstaterna ska kréva att virdepappersforetag och marknads-
operatorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform under-
rittar den behoriga myndigheten omedelbart om betydande dvertrddelser
av reglerna, otillborliga marknadsférhallanden eller uppférande som kan
tyda pa beteende som é&r forbjudet enligt forordning (EU) nr 596/2014
eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument.

De behériga myndigheterna for vardepappersforetag och marknadsope-
ratorer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska under-
ratta Esma och de behdriga myndigheterna i dvriga medlemsstater den
information som avses i forsta stycket.

Vad giller uppférande som kan tyda pa beteende som ar forbjudet enligt
forordning (EU) nr 596/2014 maste den behdriga myndigheten vara
overtygad om att sddant beteende dger rum eller har dgt rum, innan
den underréttar de behdriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna
och Esma.

3. Medlemsstaterna ska ocksa krdva att virdepappersforetag och
marknadsoperatérer som driver en MTF-plattform eller en OTF-platt-
form utan onddigt drojsmal dven forser den myndighet som dr behdrig
for utredning och lagféring av marknadsmissbruk med de upplysningar
som avses i punkt 2, och fullt ut stdder denna vid utredning och lag-
foring av marknadsmissbruk i eller med hjélp av dess system.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att faststdlla de omstdndigheter som utloser informations-
kravet enligt punkt 2 i den hér artikeln.

Artikel 32

Stopp for handeln med ett finansiellt instrument och avforande av
ett finansiellt instrument fran handel pia en MTF- eller en OTF-
plattform

1. Utan att det paverkar den behdriga myndighetens rétt enligt arti-
kel 69.2 att begdra att handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt
ska stoppas eller att det ska avforas fradn handel, far ett vardepappers-
foretag eller en marknadsoperatdr som driver en MTF-plattform eller en
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OTF-plattform tillfalligt stoppa handeln med ett finansiellt instrument
eller avfora ett finansiellt instrument fran handel som inte ldngre mot-
svarar MTF-plattformens eller OTF-plattformens regler, savida inte ett
sadant tillfalligt stopp eller avforande allvarligt skulle kunna skada in-
vesterarnas intressen eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

2. Medlemsstaterna ska kriva att ett virdepappersforetag eller en
marknadsoperatér som driver en MTF- eller en OTF-plattform och
som tillfélligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avfor
ett finansiellt instrument frén handel dven tillfalligt stoppar eller avfor
de derivat som avses i punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser
eller hinfor sig till det finansiella instrumentet ndr nodvéindigt for att
tjdna syftet med att tillfélligt stoppa eller avfora det underliggande fi-
nansiella instrumentet fran handel. Vardepappersforetaget eller mark-
nadsoperatéren som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform
ska offentliggora sitt beslut om att tillfalligt stoppa eller fran handeln
avfora det finansiella instrumentet och relaterade derivat, och meddela
relevanta beslut till sin behdriga myndighet.

Den behoriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instru-
ment tillfalligt stoppades eller avfordes fran handel ska krédva att regle-
rade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och
systematiska internhandlare som omfattas av dess jurisdiktion och be-
driver handel med samma finansiella instrument eller derivat som avses
i punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I till detta direktiv vilka avser eller
hanfor sig till det finansiella instrumentet, ocksa tillfalligt stoppar eller
avfor det finansiella instrumentet eller dessa derivat fran handel, om det
tillfélliga handelsstoppet eller avforandet frdn handel beror pa misstankt
marknadsmissbruk, ett uppkdpserbjudande eller undanhallande av insi-
derinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid
med artiklarna 7 och 17 i forordning (EU) nr 596/2014, utom nér ett
sadant tillfalligt stopp eller avforande allvarligt skulle kunna skada in-
vesterarnas intressen eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

Den behoriga myndigheten ska omedelbart offentliggora sitt beslut och
meddela Esma och de behériga myndigheterna i dvriga medlemsstater
om beslutet.

De underrittade behoriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna ska
kréva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-platt-
formar och systematiska internhandlare som omfattas av deras jurisdik-
tion och bedriver handel med samma finansiella instrument eller derivat
som avses i punkterna 4—10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hinfor
sig till det finansiella instrumentet, ocksa tillfélligt stoppar eller avfor
det finansiella instrumentet eller dessa derivat fran handel, om det till-
falliga handelsstoppet eller avforandet fran handel beror pad missténkt
marknadsmissbruk, ett uppkopserbjudande eller undanhéllande av insi-
derinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid
med artiklarna 7 och 17 i forordning (EU) nr 596/2014, utom nér ett
sadant tillfalligt stopp eller avforande allvarligt skulle skada investerar-
nas intressen eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

Varje underrittad behorig myndighet ska meddela Esma och andra be-
horiga myndigheter om sitt beslut, inklusive en forklaring, om beslutet
innebdr att inte tillfalligt stoppa handeln med eller fran handel avfora det
finansiella instrumentet eller de derivat som avses i punkterna 4-10 i
avsnitt C 1 bilaga I vilka avser eller hinfor sig till det finansiella in-
strumentet.
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Denna punkt dr ocksé tillimplig ndr ett beslut om att tillfélligt stoppa
handel med ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punk-
terna 4-10 i avsnitt C i1 bilaga I vilka avser eller hanfor sig till det
finansiella instrumentet dras tillbaka.

Det underréttelseforfarande som avses i denna punkt ska ocksa tillimpas
om ett beslut om att tillfalligt stoppa handel med eller fran handel avfora
ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4-10 i
avsnitt C bilaga I vilka avser eller hanfor sig till detta finansiella in-
strument, fattas av den behdriga myndigheten enligt artikel 69.2 m
och n.

For att sdkerstilla att skyldigheten att tillfalligt stoppa eller avfora sa-
dana derivat fran handeln tillimpas proportionerligt, ska Esma utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ytterligare specificera de
fall dad kopplingen mellan ett derivat som avses i punkterna 4-10 i
avsnitt C 1 bilaga I som avser eller hanfor sig till ett finansiellt instru-
ment som stoppats eller avforts och det ursprungliga finansiella instru-
mentet dr sddan att derivatet ocksa ska stoppas eller avforas, i syfte att
uppnad malet med att stoppa eller avfora det underliggande finansiella
instrumentet.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 syfte att faststélla formatet och tidpunkten fér de meddelanden
och det offentliggérande som avses i punkt 2.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder foér genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att forteckna de situationer som innebér allvarlig skada for
investerarnas intressen och en korrekt fungerande marknad enligt punk-
terna 1 och 2 1 den hér artikeln.

Avsnitt 4

Tillvixtmarknader for sma och medelstora
foretag

Artikel 33

Tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag

1. Medlemsstaterna ska foreskriva att en operator som driver en
MTF-plattform far anséka hos hemmedlemsstatens behoriga myndighet
om att fa MTF-plattformen registrerad som en tillvixtmarknad for sma
och medelstora foretag.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behoriga
myndighet far registrera MTF-plattformen som en tillvixtmarknad for
sméd och medelstora foretag om den behdriga myndigheten mottar en
ansOkan enligt punkt 1 och har forvissat sig om att kraven i punkt 3 &r
uppfyllda med hdnsyn till MTF-plattformen.
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3. Medlemsstaterna ska sikerstélla att MTF-plattformer omfattas av
effektiva regler, system och forfaranden som sdkerstiller att foljande
kriterier ar uppfyllda:

a) Minst 50 % av de emittenter vilkas finansiella instrument tas upp till
handel pa MTF-plattformen dr sma och medelstora foretag ska vara
sma och medelstora foretag vid den tidpunkt d& MTF-plattformen
registreras som tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag och
under varje kalenderar dérefter.

b) Lémpliga kriterier har faststéllts for det forsta och fortlopande upp-
tagandet till handel med emittenters finansiella instrument pa mark-
naden.

¢) Vid det forsta upptagandet till handel med finansiella instrument pa
marknaden finns det tillrdckligt med information offentliggjord for
att gora det mojligt for investerare att fatta ett vilgrundat beslut om
att investera eller inte investera i de finansiella instrumenten, an-
tingen ett tillimpligt upptagandedokument eller ett prospekt om kra-
ven som faststélls i direktiv 2003/71/EG dr tillampliga med avseende
pa ett erbjudande till allménheten som gors 1 anslutning till det forsta
upptagandet till handel med det finansiella instrumentet pd MTF-
plattformen.

d) Det finns dndamalsenlig, fortlopande och regelbunden finansiell rap-
portering, exempelvis reviderade arsrapporter, som ombesorjs av en
emittent pad marknaden eller for dennes ridkning.

e) Emittenter pd marknaden enligt definitionen i artikel 3.1.21 i for-
ordning (EU) nr 596/2014, personer som har en ledande stéllning
hos emittenten enligt definitionen i artikel 3.1.25 i férordning (EU)
nr 596/2014 och dem nérstdende personer enligt definitionen i arti-
kel 3.1.26 i forordning (EU) nr 596/2014 uppfyller relevanta krav
som é&r tillimpliga pd dem enligt férordning (EU) nr 596/2014.

f) Tillsynsinformation som ror emittenterna pa marknaden lagras samt
sprids till allmé@nheten.

g) Det finns effektiva system och kontroller som syftar till att férhindra
och uppticka marknadsmissbruk pd den marknaden, i enlighet med
kraven i forordning (EU) nr 596/2014.

4.  Kriterierna i punkt 3 inverkar inte pa om det virdepappersforetag
eller den marknadsoperatdér som driver en MTF-plattform efterlever an-
dra skyldigheter som f6ljer av detta direktiv och som éar relevanta for
driften av MTF-plattformar. De hindrar inte heller det vérdepappers-
foretag eller den marknadsoperatér som driver MTF-plattformen fran
att infora ytterligare krav utdver dem som anges i den punkten.

5.  Medlemsstaterna ska foreskriva att hemmedlemsstatens behoriga
myndighet far avregistrera en MTF-plattform fran registret dver tillvaxt-
marknader for smé och medelstora foretag i nagot av foljande fall:

a) Det virdepappersforetag eller den marknadsoperator som skoter
marknaden ansdker om avregistrering av MTF-plattformen.

b) Kraven i punkt 3 uppfylls inte ldngre for MTF-plattformen.

6. Medlemsstaterna ska kréva att om en behdrig myndighet i hem-
medlemsstaten registrerar eller avregistrerar en MTF-plattform som en
tillvaxtmarknad for smé eller medelstora foretag enligt denna artikel ska
den snarast mojligt meddela Esma registreringen eller avregistreringen.
Esma ska pa sin webbplats offentliggéra en forteckning over tillvaxt-
marknader for sma och medelstora foretag och ska halla den forteck-
ningen aktuell.
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7. Om en emittents finansiella instrument tas upp till handel pa en
tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag, ska medlemsstaterna
krava att handel med det finansiella instrumentet ocksd fir bedrivas
pa en annan tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag endast
nédr emittenten har informerats och inte framfort ndgra invandningar. I
sadana fall ska emittenten emellertid inte omfattas av nagon skyldighet
avseende bolagsstyrning eller offentliggérande (ursprungligt, fortlopande
och vid sérskilt betydelsefulla héndelser) med avseende pa den sist-
ndmnda tillvixtmarknaden for sma och medelstora foretag.

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att ndrmare specificera de krav som foreskrivs i punkt 3 i
den hir artikeln. Atgirderna ska beakta behovet av att kraven ska upp-
ritthdlla hoga nivder pd investerarskyddet for att frimja investerarnas
fortroende for dessa marknader, samtidigt som man minimerar de ad-
ministrativa bordorna for emittenterna pd marknaden och behovet av att
avregistreringar inte sker och registreringar inte avslas till f6ljd av en
enbart tillfallig underlatenhet att uppfylla villkoren enligt punkt 3 a i
den hir artikeln.

KAPITEL 111

Viirdepappersforetagens rittigheter

Artikel 34

Frihet att tillhandahalla investeringstjinster och utfora
investeringsverksamhet

1.  Medlemsstaterna ska se till att varje virdepappersforetag som i
enlighet med det hir direktivet, och nir det géller kreditinstitut, i enlig-
het med direktiv 2013/36/EU, ar auktoriserat och star under tillsyn av de
behoériga myndigheterna i en annan medlemsstat fritt far tillhandahalla
investeringstjdnster och/eller utfora investeringsverksamhet samt sido-
tjdnster inom deras territorium, forutsatt att tjansterna och verksamheten
omfattas av vérdepappersforetagets auktorisation. Sidotjénster far endast
tillhandahallas tillsammans med en investeringstjanst och/eller investe-
ringsverksambhet.

Medlemsstaterna far inte stdlla nagra ytterligare krav pd sidana vir-
depappersforetag eller kreditinstitut i de avseenden som omfattas av
detta direktiv.

2. Varje virdepappersforetag som for forsta gangen Onskar tillhanda-
halla tjanster eller utfora verksamhet inom en annan medlemsstats ter-
ritorium, eller som Onskar dndra omfattningen av de tjénster som till-
handahalls eller den verksamhet som redan utfors i en annan medlems-
stat, ska meddela foljande till de behdriga myndigheterna i foretagets
hemmedlemsstat:

a) I vilken medlemsstat det avser att bedriva sin verksambhet.

b) En verksamhetsplan, i vilken sdrskilt ska anges vilka investerings-
tjénster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjans-
ter foretaget avser att tillhandahélla eller utféra inom medlemsstatens
territorium samt huruvida det avser att gora detta genom att anvénda
anknutna ombud som é&r etablerade i hemmedlemsstaten. Om ett
virdepappersforetag avser att anvdnda anknutna ombud ska vir-
depappersforetaget underrdtta den behoriga myndigheten i sin hem-
medlemsstat vilka dessa anknutna ombud é&r.

Om ett virdepappersforetag avser att anvidnda sig av anknutna ombud
som &r etablerade i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters ter-
ritorium dér det avser att tillhandahélla tjanster, ska den behoériga myn-
digheten i vardepappersforetagets hemmedlemsstat inom en manad efter
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mottagandet av all information underrdtta den behodriga myndighet i
viardmedlemsstaten som utsetts som kontaktpunkt i enlighet med arti-
kel 79.1 vilka anknutna ombud som vérdepappersforetaget avser att
anvianda for att tillhandahélla investeringstjdnster och verksamheter i
den medlemsstaten. Vdrdmedlemsstaten ska offentliggéra sadan infor-
mation. Esma far begéra tillgdng till de uppgifterna i enlighet med det
forfarande och pé de villkor som anges i artikel 35 i férordning (EU) nr
1095/2010.

3. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en ma-
nad frdn mottagandet av informationen vidarebefordra den till den be-
horiga myndigheten i virdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i
enlighet med artikel 79.1. Viardepappersforetaget far déarefter borja till-
handahélla investeringstjédnsterna och verksamheterna i fraga i virdmed-
lemsstaten.

4.  Virdepappersforetaget ska skriftligt underritta den behoriga myn-
digheten i hemmedlemsstaten varje dndring av nigon av de uppgifter
som meddelats i enlighet med punkt 2 senast en méanad innan dndringen
genomfors. Den behoériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska under-
ritta den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten om de dndringarna.

5. Ett kreditinstitut som onskar tillhandahalla investeringstjénster el-
ler utfora investeringsverksamhet samt sidotjénster i enlighet med punkt
1 genom anknutna ombud ska underritta den behdriga myndigheten i
sin hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud ér.

Om kreditinstitutet avser att anvdnda anknutna ombud som &r etablerade
i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium dir det avser
att tillhandahélla tjénster, ska den behoriga myndigheten i hemmedlems-
staten inom en manad fran mottagandet av all information underritta
den behoriga myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kon-
taktpunkt i enlighet med artikel 79.1 vilka anknutna ombud kreditinsti-
tutet avser att anvianda for att tillhandahalla tjanster i den medlemssta-
ten. Virdmedlemsstaten ska offentliggéra sddan information.

6. Medlemsstaterna ska utan nagra ytterligare réttsliga eller administ-
rativa krav tillata vardepappersforetag och marknadsoperatorer som dri-
ver MTF-plattformar och OTF-plattformar fran andra medlemsstater att
vidta ldmpliga atgdrder inom medlemsstatens territorium for att under-
latta for anvéndare, fjairrmedlemmar eller fjérrdeltagare som é&r etable-
rade inom medlemsstatens territorium att fa tilltrdde till och bedriva
handel pa dessa marknader.

7. Virdepappersforetaget eller den marknadsoperatdr som driver en
MTF-plattform eller en OTF-plattform ska underrétta den behoriga myn-
digheten i sin hemmedlemsstat om i vilken medlemsstat den avser att
vidta sadana atgirder. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten
ska inom en manad vidarebefordra de upplysningarna till den behoriga
myndigheten i den medlemsstat ddr MTF-plattformen eller OTF-platt-
formen avser att vidta sadana atgérder.

Den behdriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat ska pa
begidran av den behdriga myndigheten i MTF-plattformens vérdmed-
lemsstat och utan onddigt drojsmal vidarebefordra identiteten for de
av MTF-plattformens fjdrrmedlemmar eller fjarrdeltagare som &r etable-
rade i den medlemsstaten.

8.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera vilka uppgifter som ska anmilas i enlighet med punkterna 2,
4,5 och 7.
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Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

9. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststélla standardformulédr, mallar och forfaranden
for overlamnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 3, 4, 5 och 7.

Esma ska &verlimna sina forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 31 december 2016.

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

Artikel 35

Etablering av filialer

1.  Medlemsstaterna ska se till att investeringstjénster och/eller inve-
steringsverksamhet samt sidotjénster kan tillhandahallas eller bedrivas
inom deras territorium i enlighet med det hdr direktivet och direktiv
2013/36/EU genom etableringsritten, antingen genom etablering av fi-
lialer eller genom anvéndning av ett anknutet ombud som &r etablerat i
en medlemsstat utanfér hemmedlemsstaten, forutsatt att tjansterna och
verksamheten i friga omfattas av den auktorisation som vérdepappers-
foretaget eller kreditinstitutet beviljats i hemmedlemsstaten. Sidotjénster
far endast tillhandahéllas tillsammans med en investeringstjinst och/eller
investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna ska inte stélla nigra ytterligare krav pa organisation
och drift av filialen vad betriffar de fragor som omfattas av detta
direktiv utdver vad som ér tillatet enligt punkt 8.

2. Medlemsstaterna ska kréiva att varje vardepappersforetag som ons-
kar etablera en filial inom en annan medlemsstats territorium eller an-
vianda anknutna ombud som é&r etablerade i en annan medlemsstat i
vilken det inte har etablerat en filial forst underrittar den behoriga
myndigheten i1 sin hemmedlemsstat och dérvid meddelar foljande:

a) Inom vilken eller vilka medlemsstaters territorium foretaget avser att
etablera en filial eller inom vilken eller vilka det inte har etablerat
ndgon filial men avser att anvdnda anknutna ombud som ér etable-
rade dar.

b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat ska anges vilka investe-
ringstjénster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sido-
tjénster som ska tillhandahallas eller utfors.

¢) Om foretaget &r etablerat, filialens organisationsstruktur samt uppgift
om huruvida filialen avser att anvdnda anknutna ombud och uppgift
om vilka dessa anknutna ombud ér.

d) Om anknutna ombud ska anvindas i en medlemsstat diar vérdepap-
persforetaget inte har etablerat nagon filial, en beskrivning av den
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avsedda anvdndningen av de anknutna ombuden tillsammans med en
organisationsstruktur, inklusive rapporteringsrutiner, som anger hur
ombuden passar in i virdepappersforetagets struktur.

e) Den adress i virdmedlemsstaten dér handlingar kan erhallas.

f) Namnen pa de som leder filialens eller det anknutna ombudets verk-
sambhet.

Om ett virdepappersforetag anvinder sig av ett anknutet ombud som é&r
etablerat i en medlemsstat utanfér dess hemmedlemsstat, ska detta an-
knutna ombud vara inforlivat med filialen, om en sadan har ectablerats,
och 1 alla hindelser vara underkastat bestimmelserna om filialer i detta
direktiv.

3. Om den behodriga myndigheten i hemmedlemsstaten med beak-
tande av den avsedda verksamheten inte har anledning att ifragasitta
virdepappersforetagets administrativa struktur eller finansiella situation,
ska den inom tre manader efter att ha mottagit fullstindiga uppgifter
vidarebefordra dessa till den behdriga myndighet i virdmedlemsstaten
som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 och underritta
virdepappersforetaget om detta.

4. Utover de uppgifter som avses i punkt 2 ska den behdriga myn-
digheten i hemmedlemsstaten dversidnda upplysningar om det auktorise-
rade system for ersdttning till investerare som véirdepappersforetaget ar
medlem 1 enlighet med direktiv 97/9/EG till den behdriga myndigheten 1
viardmedlemsstaten. Om uppgifterna éndras ska den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten underritta den behoériga myndigheten i vérd-
medlemsstaten om detta.

5. Om den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten végrar att
Oversanda uppgifterna till virdmedlemsstatens behdriga myndighet ska
den underritta vérdepappersforetaget i fraga om skédlen for detta inom
tre manader fran det att den mottagit alla uppgifter.

6. Filialen far etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande
fran den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, eller, om denna
inte har 1dmnat nagot sadant meddelande, senast inom tvd manader fran
den dag da den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten Gversdnde
sitt meddelande.

7.  Ett kreditinstitut som Onskar anvénda ett anknutet ombud som é&r
etablerat i en medlemsstat utanfor dess hemmedlemsstat for att tillhan-
dahalla investeringstjdnster och/eller utfora investeringsverksamhet samt
sidotjénster 1 enlighet med detta direktiv ska underrdtta den behoriga
myndigheten i sin hemmedlemsstat och tillhandahélla de uppgifter som
avses 1 punkt 2.

Om den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte har anledning
att ifrdgasitta kreditinstitutets administrativa struktur eller finansiella
situation, ska den inom tre manader efter att ha mottagit fullstindiga
uppgifter vidarebefordra dessa till den behdriga myndighet i vardmed-
lemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 och
underritta kreditinstitutet om detta.

Om den behodriga myndigheten i hemmedlemsstaten véigrar att dver-
sinda uppgifterna till virdmedlemsstatens behdriga myndighet ska den
underritta kreditinstitutet i friga om skélen for detta inom tre manader
fran det att den mottagit alla uppgifter.
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Det anknutna ombudet fér inleda sin verksamhet efter meddelande fran
den behdriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten, eller, om denna inte har
lamnat ndgot sddant meddelande, senast inom tvd ménader fran den dag
da den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten oversidnde sitt med-
delande. Ett sddant anknutet ombud ska omfattas av de bestimmelser i
detta direktiv som avser filialer.

8. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir filialen dr belé-
gen ska ha ansvaret for att sorja for att de tjénster som filialen till-
handahéller eller utdvar pa dess territorium uppfyller kraven i artiklarna
24, 25, 27, 28 i detta direktiv och artiklarna 14-26 i forordning (EU) nr
600/2014 och de bestimmelser som viardmedlemsstaten har antagit i
enlighet med artikel 24.12.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér filialen dr beldgen ska
ha rétt att granska verksamhetsformerna vid filialen och begéra att de
dndringar gors som &dr oundgéingligen nddvindiga for att myndigheten
ska kunna sorja for efterlevnaden av kraven i artiklarna 24, 25, 27, 28 i
detta direktiv och artiklarna 14-26 i férordning (EU) nr 600/2014 och i
bestimmelser som antagits enligt dessa artiklar i forhallande till tjdnster
och/eller verksamheter som tillhandahalls eller utovas av filialen inom
dess territorium.

9.  Varje medlemsstat ska foreskriva att dd ett vardepappersforetag
som &r auktoriserat i en annan medlemsstat har etablerat en filial
inom dess territorium far den behoriga myndigheten i vardepappersfore-
tagets hemmedlemsstat, under utdvandet av sina uppgifter och efter att
ha underrdttat den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten, genom-
fora inspektioner pa plats vid filialen i fraga.

10.  Vid dndring av forhéllanden om vilka uppgifter lamnats i enlighet
med punkt 2 ska virdepappersforetaget skriftligen meddela dndringen
till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten senast en manad
innan det genomfor dndringen. Den behdriga myndigheten i vardmed-
lemsstaten ska ocksa, genom hemmedlemsstatens behdriga myndighets
forsorg, underrittas om den dndringen.

11.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for
att specificera vilka uppgifter som ska anmilas i enlighet med punkterna
2, 4, 7 och 10.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

12. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 syfte att faststélla standardformulér, mallar och forfaranden
for overlamnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 3, 4, 7 och 10.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i
forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 36

Tilltréide till reglerade marknader

1.  Medlemsstaterna ska krdva att vérdepappersforetag fran andra
medlemsstater som dr auktoriserade att utfora order for kunds rdkning
eller handla for egen rékning har rétt att bli medlemmar av, eller fa
tilltrade till, reglerade marknader som dr etablerade inom deras territo-
rium genom nagon av foljande atgirder:

a) Direkt genom att etablera filialer i virdmedlemsstaterna.

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

2. Medlemsstaterna far inte infora nagra ytterligare bestaimmelser el-
ler administrativa krav inom det omrdde som omfattas av detta direktiv
avseende virdepappersforetag som utdvar den réttighet som tillkommer
dem enligt punkt 1.

Artikel 37

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

1. Utan att det paverkar tillimpningen av avdelningarna III, IV eller
V i forordning (EU) nr 648/2012 ska medlemsstaterna krdva att vér-
depappersforetag fran andra medlemsstater har ratt till direkt och in-
direkt tilltrdde till central motpart och andra system for clearing- och
avveckling inom deras territorium for fullgérande eller avslut av trans-
aktioner med finansiella instrument.

Medlemsstaterna ska krdva att sadana vérdepappersforetag ges direkt
eller indirekt tilltrdde till dessa system enligt samma icke-diskrimineran-
de, transparenta och objektiva kriterier som dem som géller for lokala
medlemmar eller deltagare. Medlemsstaterna far inte begrdnsa utnytt-
jandet av systemen till clearing och avveckling av transaktioner med
finansiella instrument som genomforts pa en handelsplats inom deras
respektive territorier.

2. Medlemsstaterna ska kriva att de reglerade marknaderna inom
deras territorier ger alla sina medlemmar eller aktorer rétt att vilja
system for avveckling av de transaktioner med finansiella instrument
som utforts pa den reglerade marknaden i fraga, forutsatt att foljande
villkor &r uppfyllda:

a) Forbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet och
varje annat system eller funktion dr sddana att en effektiv och ekono-
misk avveckling av transaktionen i fraga sdkerstills.

b) Den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen dver den regle-
rade marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system for
avveckling av transaktioner som genomforts pa den reglerade mark-
naden dn det som valts av marknaden i fraga ger tekniska forutsdtt-
ningar for att finansiella marknader ska kunna fungera friktionsfritt
och korrekt.

Den bedémningen av den reglerade marknaden fran den behoriga myn-
dighetens sida foregriper inte behorigheten hos de nationella central-
bankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for avvecklingssystem eller
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hos andra tillsynsmyndigheter med befogenheter i frdga om sddana
system. Den behdriga myndigheten ska beakta den tillsyn/6vervakning
som de institutionerna redan har genomfort, sd att onddig dverlappning
av kontrollen undviks.

Artikel 38

Bestimmelser om central motpart, system for clearing och
avveckling for MTF-plattformar

1.  Medlemsstaterna ska inte hindra virdepappersforetag och mark-
nadsoperatorer som driver en MTF-plattform fran att trdffa lampliga
overenskommelser med en central motpart eller andra system for clea-
ring och avveckling i en annan medlemsstat i syfte att skapa forutstt-
ningar for clearing och/eller avveckling av vissa eller samtliga trans-
aktioner som genomforts av medlemmarna eller deltagarna i deras sy-
stem.

2. Den behoriga myndigheten for vardepappersforetag och marknads-
operatdrer som driver en MTF-plattform far inte motsétta sig att en
central motpart eller ett annat system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat utnyttjas, forutom i de fall det dr nédvéndigt for att
MTF-plattformen i fraga ska kunna fortsdtta att fungera korrekt och med
beaktande av villkoren for avvecklingssystem i artikel 37.2.

For att undvika onddig Overlappning av kontrollen ska den behoriga
myndigheten beakta den &vervakning och tillsyn av clearing- och av-
vecklingssystem som redan utfors av centralbankerna i egenskap av
tillsynsmyndigheter for clearing- och avvecklingssystem eller av andra
tillsynsmyndigheter med behorighet avseende saddana system.

KAPITEL 1V

Tredjelandsforetags tillhandahdllande av investeringstjinster och
verksamhet

Avsnitt 1

Tillhandahallande av tjinster eller utforande av
verksamhet genom etablering av en filial

Artikel 39

Etablering av en filial

1. En medlemsstat far kridva att ett tredjelandsforetag som avser att
tillhandahélla investeringstjdnster eller utfora investeringsverksamheter
med eller utan eventuella sidotjénster till icke-professionella kunder eller
professionella kunder i den mening som avses i avsnitt Il bilaga II pa
dess territorium etablerar en filial i den medlemsstaten.

2. Nér en medlemsstat krdver att ett tredjelandsforetag som avser att
tillhandahélla investeringstjanster eller utfora investeringsverksamhet
med eller utan eventuella sidotjdnster pa dess territorium etablerar en
filial, ska filialen forst erhalla en auktorisation frén de behoriga myn-
digheterna i den medlemsstaten i enlighet med foljande villkor:

a) Tillhandahéllandet av tjénster for vilka tredjelandsforetaget ansoker
om auktorisation omfattas av auktorisation och tillsyn i det tredjeland
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dér foretaget dr etablerat och det ansdkande foretaget &r vederborli-
gen auktoriserat, varigenom den behdriga myndigheten beaktar alla
FATF-rekommendationer nir det géller penningtvdtt och motver-
kande av finansiering av terrorism.

b) Det har inrdttats samarbetsarrangemang, som inbegriper bestimmel-
ser som reglerar informationsutbytet i syfte att bevara marknadens
integritet och skydda investerare, mellan de behoriga myndigheterna
i den medlemsstat ddr filialen ska etableras och behoriga tillsyns-
myndigheter i det tredjeland dir foretaget dr etablerat.

c¢) Filialen ska fritt forfoga over ett tillrackligt startkapital.

d) Det utses en eller flera personer som ska ha ansvaret for ledningen
av filialen, och alla dessa uppfyller kravet som faststills i artikel 9.1.

e) Det tredjeland dir tredjelandsforetaget dr etablerat har undertecknat
en Overenskommelse med den medlemsstat dir filialen ska etableras,
som till fullo uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modellavtal
for skatter pa inkomst och formogenhet och sikerstiller ett effektivt
informationsutbyte i skattedrenden, inklusive eventuella multilaterala
skatteavtal.

f) Foretaget dr medlem i ett system for erséttning till investerare som
godkénts eller erkints i enlighet med direktiv 97/9/EG.

3. Det tredjelandsforetag som avses i punkt 1 ska l&dmna sin ansdkan
till den behdriga myndigheten i den medlemsstat dér det avser att eta-
blera en filial.

Artikel 40

Skyldighet att liimna information

Ett tredjelandsforetag som avser att utverka auktorisation for tillhanda-
hallande av investeringstjénster eller utforande av investeringsverksam-
het med eller utan eventuella sidotjénster pa en medlemsstats territorium
genom en filial ska dverldimna foljande uppgifter till den behdriga myn-
digheten i den medlemsstaten:

a) Namnet pa den myndighet som har ansvaret for tillsyn ver foretaget
1 det berdrda tredjelandet. Om fler &n en myndighet har ansvaret for
tillsyn ska ndrmare uppgifter om respektive kompetensomraden till-
handahallas.

b) Alla relevanta ndrmare uppgifter om foretaget (namn, rittslig form,
sdte och registrerad adress, medlemmar i ledningsorganet, relevanta
aktiedgare) och en verksamhetsplan med uppgifter om vilka investe-
ringstjdnster som ska tillhandahallas och/eller vilken investerings-
verksamhet som ska utforas samt vilka sidotjdnster som ska tillhan-
dahallas och med uppgifter om filialens organisationsstruktur, inklu-
sive en beskrivning av eventuell utkontraktering av vésentliga drifts-
funktioner till tredjepart.

¢) Namn pa de personer som ansvarar for ledningen av filialen och
relevanta dokument som styrker &verensstimmelse med kraven
som faststélls i artikel 9.1.

d) Information om det startkapital som filialen fritt forfogar Gver.
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Artikel 41

Beviljande av auktorisation

1. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat ddr tredjelandsfore-
taget har etablerat eller avser att etablera sin filial ska bevilja auktori-
sation endast ndr den behdriga myndigheten har forvissat sig om att

a) villkoren enligt artikel 39 dr uppfyllda, och

b) tredjelandsforetagets filial kommer att kunna f6lja bestimmelserna
som avses i punkt 2.

Den behoriga myndigheten ska informera tredjelandsforetaget inom sex
ménader efter det att en fullstdndig ansékan har ldmnats in om huruvida
auktorisation har beviljats eller inte.

2. Den filial till tredjelandsforetaget som auktoriserats i enlighet med
punkt 1 ska fullgéra de skyldigheter som faststélls i artiklarna 16-20,
23, 24, 25 och 27, 28.1 och 30, 31 och 32 i detta direktiv och i
artiklarna 3-26 1 forordning (EU) nr 600/2014 och i de bestimmelser
som antagits i enlighet med dessa artiklar och ska omfattas av tillsyn
som utdvas av den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir auk-
torisationen beviljades.

Medlemsstaterna ska inte stélla ndgra ytterligare krav pd organisation
och drift av filialen vad betriaffar de aspekter som omfattas av detta
direktiv och ska inte ge ndgon filial till ett tredjelandsforetag en mer
gynnsam behandling dn unionens foretag.

Artikel 42

Tillhandahéillande av tjéinster uteslutande pa kundens eget initiativ

Om ett tredjelandsforetag tillhandahéller en investeringstjanst eller utfor
investeringsverksamhet uteslutande pa initiativ av en icke-professionell
kund eller en professionell kund enligt avsnitt II bilaga I som é&r eta-
blerad i eller befinner sig i unionen, ska medlemsstaterna se till att
auktorisationskraven i artikel 39 inte tillimpas pa tredjelandsforetaget
tillhandahéllande av tjansten eller utférande av verksamheten for den
personen, inbegripet en relation som har specifikt samband med till-
handahéllandet av tjdnsten eller utforandet av verksamheten. Ett initiativ
fran sadana kunder ska inte ge tredjelandsforetaget ratt att marknadsfora
nya kategorier av investeringsprodukter eller investeringstjanster till
denna kund pa annat sitt d&n genom filialen ndr detta krdvs enligt na-
tionell ritt.

Avsnitt 2

Aterkallelse av auktorisation

Artikel 43

Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndighet som beviljat en auktorisation enligt artikel 41
far aterkalla den auktorisation som utfardats for ett tredjelandsforetag
om ett sddant foretag

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar
fran auktorisationen eller inte har tillhandahallit nagra investeringstjéns-
ter eller bedrivit ndgon investeringsverksamhet under de foregaende sex
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manaderna, savida inte den berdrda medlemsstaten har bestimmelser
om att auktorisationen forfaller i sddana fall,

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

¢) inte ldngre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen beviljades,

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser om villkor
for verksamheten i véirdepappersforetag som antagits enligt detta
direktiv och som ér tillimpliga pé tredjelandsforetag,

e) omfattas av nagot i nationell rétt angivet fall, utanfor detta direktivs
tillimpningsomréade, som leder till aterkallelse.

AVDELNING III

REGLERADE MARKNADER

Artikel 44

Auktorisation och tillimplig ritt

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

Auktorisation som reglerad marknad ska beviljas endast om den beho-
riga myndigheten har forvissat sig om att sdvdl marknadsoperatéren som
den reglerade marknadens system i vart fall uppfyller de krav som
faststills i denna avdelning.

Om den reglerade marknaden dr en juridisk person och forvaltas eller
drivs av en annan marknadsoperatdr dn sjdlva den reglerade marknaden,
ska medlemsstaterna faststilla hur de olika forpliktelser som &ligger
marknadsoperatoren enligt detta direktiv ska fordelas mellan den regle-
rade marknaden och marknadsoperatdren.

Marknadsoperatoren ska tillhandahélla all information — inbegripet en
verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhets-
slag som planeras och organisationsstrukturen for dessa — som krévs for
att den behoriga myndigheten ska kunna forvissa sig om att den regle-
rade marknaden vid tidpunkten for den ursprungliga auktorisationen har
vidtagit alla nédvéndiga atgérder for att uppfylla sina forpliktelser enligt
denna avdelning.

2. Medlemsstaterna ska krdva att marknadsoperatéren utfor de upp-
gifter som har samband med den reglerade marknadens organisation och
verksamhet under den behoriga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna
ska sorja for att de behdriga myndigheterna regelbundet kontrollerar att
de reglerade marknaderna foljer denna avdelning. De ska ocksa se till
att de behoriga myndigheterna Gvervakar att de reglerade marknaderna
alltid uppfyller de villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i
denna avdelning.

3.  Medlemsstaterna ska sorja for att marknadsoperatoren &r ansvarig
for att se till att den reglerade marknad han forvaltar uppfyller kraven
som faststélls i denna avdelning.

Medlemsstaterna ska ocksa se till att marknadsoperatéren har befogen-
het att utdva de rittigheter som enligt detta direktiv tillkommer den
reglerade marknad han forvaltar.

4. Tillamplig offentlig rétt for handel som genomfors enligt den re-
glerade marknadens system ska vara rétten i den reglerade marknadens
hemmedlemsstat, utan att detta paverkar tillimpningen av berdrda be-
stimmelser i forordning (EU) nr 596/2014 eller i direktiv 2014/57/EU.
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5. Den behoriga myndigheten far aterkalla den auktorisation som
beviljats en reglerad marknad om den

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar
fran auktorisationen eller inte har varit i drift under de foregaende
sex manaderna, savida inte den ber6rda medlemsstaten har bestim-
melser om att auktorisationen i sddana fall forfaller,

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

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

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser som har
antagits enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014,

e) omfattas av ndgot fall som enligt nationell ritt foreskriver dterkallel-
se.

6.  Varje aterkallad auktorisation ska anmaélas till Esma.

Artikel 45

Krav for marknadsoperatorens ledningsorgan

1.  Medlemsstaterna ska krdva att alla medlemmar i marknadsopera-
torens ledningsorgan alltid ska ha tillrdckligt god vandel och tillrdckliga
kunskaper, fardigheter och erfarenheter for att kunna fullgéra sina plik-
ter. Sammanséittningen av ledningsorganet ska sammantaget aterspegla
en tillrdckligt bred uppsittning av erfarenheter.

2. Medlemmar i ledningsorganet ska sdrskilt uppfylla foljande krav:

a) Alla medlemmar i ledningsorganet ska avsitta tillrickligt med tid for
att kunna utfora sina uppgifter i marknadsoperatéren. Det antal upp-
drag i ledningsorgan som en medlem i ett ledningsorgan samtidigt
far inneha i nagon rittslig enhet ska vara avhingigt av omstindig-
heterna i det enskilda fallet och arten av, omfattningen av och kom-
plexiteten i marknadsoperatdrens verksamhet.

En medlem i ledningsorganet fér en marknadsoperatér som ar bety-
dande vad giller storlek, intern organisation och verksamhetens art,
omfattning och komplexitetsgrad far inte med undantag for om med-
lemmen foretrdider medlemsstaten, samtidigt inneha positioner som
innebdr att fler dn ett av foljande uppdrag kombineras:

i) Ett uppdrag i ett ledningsorgan med verkstillande uppgifter i
kombination med tva uppdrag i ledningsorgan utan verkstillande
uppgifter.

ii) Fyra uppdrag i ledningsorgan utan verkstéllande uppgifter.

Uppdrag i ledningsorgan med eller utan verkstidllande uppgifter inom
samma koncern eller i foretag dar marknadsoperatoren dger ett kva-
lificerat innehav ska betraktas som ett enda uppdrag i ledningsorgan.

Behoriga myndigheter far bemyndiga en medlem av ledningsorganet
att inneha ytterligare ett uppdrag i ledningsorgan utan verkstéllande
funktioner. Behoriga myndigheter ska regelbundet informera Esma
om sadana tillstand.

Uppdrag i ledningsorgan i organisationer som huvudsakligen har
andra én affirsmédssiga mal ska undantas fran begrinsningen av det
antal uppdrag i ledningsorgan som en medlem i ett ledningsorgan
kan inneha.
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b) Ledningsorganet ska ha tillrackliga kunskaper, fardigheter och erfa-
renheter for att kunna forstd marknadsoperatdrens verksamhet, in-
begripet de frimsta riskerna.

¢) Varje medlem av ledningsorganet ska agera med hederlighet, integ-
ritet och oberoende for att vid behov pa ett effektivt sétt kunna
ifrdgasdtta beslut som fattas av personer i ledande befattning och
effektivt kontrollera och dvervaka ledningens beslutsfattande.

3. Marknadsoperatdrna ska avsitta tillrickliga personalresurser och
finansiella resurser for installation och utbildning av medlemmar i led-
ningsorganet.

4. Medlemsstaterna ska se till att marknadsoperatérer som ar bety-
dande i frdga om storlek, intern organisation och verksamhetens art,
omfattning och komplexitetsgrad inrdttar en nomineringskommitté, be-
stdende av medlemmar i ledningsorganet vilka inte utfor nagon verk-
stillande funktion hos den beroérda marknadsoperatdren.

Nomineringskommittén ska ha foljande uppdrag:

a) Hitta och rekommendera kandidater for lediga platser i ledningsorga-
net, vilka ledningsorganet eller bolagsstimman ska godkénna. No-
mineringskommittén ska samtidigt bedoma den samlade kunskap,
fardighet, mangfald och erfarenhet som finns i ledningsorganet. Des-
sutom ska kommittén utarbeta en beskrivning av de uppgifter som
den lediga posten innefattar och den kompetens som kridvs samt
bedéma den forvintade tidsinsatsen. Vidare ska nomineringskommit-
tén besluta om ett mal for representation av det underrepresenterade
konet i ledningsorganet och utarbeta en policy om hur antalet per-
soner av det underrepresenterade konet i ledningsorganet kan okas sa
att mélet uppnas.

b) Regelbundet, och atminstone en géng per ar, utvirdera ledningsorga-
nets uppbyggnad, storlek, sammanséttning och resultat och ge led-
ningsorganet rekommendationer till dndringar.

¢) Regelbundet, och atminstone en gang per ar, utviardera kunskaper,
fardigheter och erfarenheter hos enskilda medlemmar i ledningsorga-
net och hos ledningsorganet som helhet och rapportera till lednings-
organet om den utvdrderingen.

d) Regelbundet granska ledningsorganets policy for val och utndmning
av personer i ledande befattning och ldmna rekommendationer till
ledningsorganet.

I sitt arbete ska nomineringskommittén i storsta mojliga mén och pa
kontinuerlig basis beakta behovet av att se till att ledningsorganets
beslutsfattande inte domineras av en enskild person eller en liten grupp
av personer pa ett sitt som ar skadligt for de intressen som marknads-
operatoren som helhet har.

I sitt arbete ska nomineringskommittén ha ritt att anvénda alla slag av
resurser den bedomer vara lampliga, inklusive extern radgivning.

Nir ledningsorganet enligt nationell rdtt inte har nagon behorighet i
forfarandet for urval och utndmning av ndgon av sina medlemmar,
ska denna punkt inte vara tillamplig.
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5. Medlemsstaterna eller de behoriga myndigheterna ska kriva att
marknadsoperatorer och deras respektive nomineringskommittéer beak-
tar en bred uppsittning egenskaper och kunskaper vid rekrytering av
medlemmar till ledningsorganet och dérfor infor en policy som framjar
mangfald i ledningsorganet.

6. Medlemsstaterna ska se till att en marknadsoperators lednings-
organ faststdller och overvakar genomftrandet av de styrningssystem
som ska sidkerstélla effektiv och ansvarsfull ledning av en organisation,
i vilket ingar &tskillnad mellan funktioner inom organisationen och f6-
rebyggande av intressekonflikter, och pd ett sitt som fridmjar mark-
nadens integritet.

Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet overvakar och regelbun-
det utvirderar effektiviteten hos marknadsoperatdrens styrningsarrange-
mang och vidtar ldmpliga atgérder for att rétta till eventuella brister.

Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgang till information
och dokument som behovs for att ha uppsikt Gver och dvervaka led-
ningens beslutfattande.

7. Den behoriga myndigheten ska vigra auktorisation, om den inte &r
overtygad om att medlemmarna i marknadsoperatdrens ledningsorgan
har den vandel som krdvs, har tillrickliga kunskaper, fardigheter och
erfarenheter och avsitter tillracklig med tid for att utfora sina funktioner
hos marknadsoperatoren, eller om det finns objektiva och pavisbara skl
att anta att marknadsoperatdrens ledningsorgan kan dventyra en effektiv,
sund och ansvarsfull ledning av foretaget och ett adekvat beaktande av
marknadens integritet.

Medlemsstaterna ska vid auktoriseringsforfarandet se till att den eller de
personer som leder verksamheten inom och driften av en redan aukto-
riserad reglerad marknad i enlighet med detta direktiv anses uppfylla de
krav som foreskrivs i punkt 1.

8. Medlemsstaterna ska krdva att marknadsoperatéren informerar den
behoriga myndigheten om vilka alla medlemmar i dess ledningsorgan &r
och om alla @ndringar av sammanséttningen, tillsammans med all infor-
mation som behdvs for att bedoma huruvida marknadsoperatdren foljer
bestimmelserna i punkterna 1-5.

9.  Esma ska utfarda riktlinjer om foljande:

a) Begreppet tillrdcklig med tid nédr det géller den tid en medlem av
ledningsorganet behover avsitta for att utfora sina uppgifter, i for-
héllande till omstindigheterna i det enskilda fallet och karaktéren,
omfattningen och komplexiteten hos marknadsoperatérens verksam-
het.

b) Begreppet tillrackliga kunskaper, firdigheter och erfarenheter hos
ledningsorganet som helhet i enlighet med punkt 2 b.

¢) Begreppen hederlighet, integritet och oberoende hos en medlem av
ledningsorganet i enlighet med punkt 2 c.

d) Begreppet tillrdckliga personalresurser och finansiella resurser for
installation och utbildning av medlemmar i ledningsorganet i enlig-
het med punkt 3.

e) Begreppet mangfald som ska beaktas vid urvalet av medlemmar av
ledningsorganet i enlighet med punkt 5.
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Esma ska utfirda dessa riktlinjer senast den 3 januari 2016.

Artikel 46

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

1.  Medlemsstaterna ska kréva att var och en som har mojlighet att
direkt eller indirekt utdva ett betydande inflytande pa forvaltningen av
den reglerade marknaden &r ldmplig i detta sammanhang.

2. Medlemsstaterna ska krdva att den reglerade marknadens mark-
nadsoperator

a) tillhandahéller den behdriga myndigheten, och offentliggor, upplys-
ningar om den reglerade marknadens och/eller marknadsoperatdrens
dgarstruktur, sérskilt om vilka parter som har mojlighet att utova ett
betydande inflytande pa den reglerade marknadens forvaltning och
om omfattningen av dessa parters intressen, och

b) underrittar den behdriga myndigheten om, och offentliggér, varje
dndring av dgarforhallandena som leder till att sammansittningen
av de personer som utdvar ett avsevirt inflytande pa den reglerade
marknaden &ndras.

3. Den behoriga myndigheten ska vidgra att tillstyrka foreslagna for-
dndringar av de intressen som kontrollerar den reglerade marknaden
och/eller marknadsoperatdren om den har objektiva och pavisbara skal
att anta att dessa skulle dventyra en sund och ansvarsfull forvaltning av
den reglerade marknaden.

Artikel 47

Organisatoriska krav

1.  Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad

a) har vidtagit atgirder for att kunna klart identifiera och hantera moj-
liga negativa f6ljder for driften av den reglerade marknaden, eller for
dess medlemmar eller deltagare, av konflikter mellan den reglerade
marknadens, dess dgares eller marknadsoperatdrs intressen och den
reglerade marknadens sunda funktion, sérskilt ndr sddana intres-
sekonflikter skulle kunna dventyra fullgérandet av nagon av de funk-
tioner som den behdriga myndigheten delegerat till den reglerade
marknaden,

b) har tillrickliga forutséttningar for att kunna hantera de risker den ar
exponerad for, vidtar ldmpliga atgidrder och infor system for att
identifiera alla betydande risker for dess verksamhet och vidtar ef-
fektiva atgérder for att reducera sadana risker,

¢) &r utrustad sa att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och
har vidtagit effektiva kompletterande atgirder for att hantera riskerna
for systemavbrott,

d) har transparenta, icke-skonsmaéssiga regler och forfaranden for réttvis
och vilordnad handel och upprittar objektiva kriterier for effektivt
utférande av order,

e) har vidtagit verksamma atgédrder for att underldtta effektivt avslut
utan drojsmal av de transaktioner som utfors i dess system,
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f) vid tidpunkten for auktorisationen och direfter fortlopande har till-
rackliga finansiella resurser for att goda forutséttningar ska foreligga
for att den ska kunna fungera korrekt med hdnsyn till arten och
omfattningen av de transaktioner som genomférs pa marknaden
och till sammansittningen och graden av dess riskexponering.

2. Medlemsstater far inte tillata att marknadsoperatorer utfor kundor-
der med utnyttjande av eget kapital eller bedriver handel genom mat-
chad principalhandel pd ndgon av de reglerade marknader dir de driver
verksamhet.

Artikel 48

Systemens motstandskraft, handelsspéirrar och elektronisk handel

1.  Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad har inréttat
effektiva system, forfaranden och arrangemang for att sidkerstilla att
dess handelssystem dr motstdndskraftiga, har tillricklig kapacitet for
att kunna hantera toppbelastning i frdga om order- och meddelandevo-
lymer, kan sékerstédlla ordnad handel under svara forhallanden pa mark-
naden, ar till fullo testade for att sikerstdlla att sddana villkor &r upp-
fyllda och omfattas av effektiva arrangemang for driftskontinuitet for att
sdkerstélla kontinuitet i sin verksamhet vid eventuella driftsavbrott i sina
handelssystem.

2. Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad har infort
foljande:

a) Skriftliga avtal med alla virdepappersforetag som bedriver en mark-
nadsgarantstrategi pd den reglerade marknaden.

b) System for att sékerstdlla att ett tillrdckligt antal vdrdepappersforetag
ingar sadana avtal vilka kréver att de stéller fasta bud till konkurrens-
kraftiga priser sa att marknaden tillfors likviditet p& regelbunden och
forutsdgbar basis, om ett sadant krav &r lampligt med tanke pa
handelns art och omfattning pa den reglerade marknaden.

3. Det skriftliga avtal som avses i punkt 2 ska atminstone specificera
foljande:

a) Virdepappersforetagets skyldigheter nir det géller tillhandahallandet
av likviditet och i forekommande fall andra skyldigheter till foljd av
deltagandet i det system som avses i punkt 2 b.

b) Alla incitament i form av rabatter eller annat som den reglerade
marknaden erbjuder ett viardepappersforetag for att tillfora likviditet
till marknaden pa regelbunden och férutsdgbar basis och i forekom-
mande fall alla andra réttigheter som tillkommer vardepappersforeta-
get till foljd av deltagandet i det system som avses i punkt 2 b.

Den reglerade marknaden ska dvervaka och se till att virdepappersfore-
taget uppfyller kraven i sddana bindande skriftliga avtal. Den reglerade
marknaden ska informera den behdriga myndigheten om innehallet i det
bindande skriftliga avtalet och ska pa begédran forse den behoériga myn-
digheten med alla ytterligare upplysningar som denna kan behdva for att
forvissa sig om att den reglerade marknaden f6ljer denna punkt.
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4.  Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad har inréttat
effektiva system, forfaranden och arrangemang for att kunna avvisa
order som oOverskrider forutbestimda volym- och pristrosklar eller dr
uppenbart felaktiga.

5. Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad ar i stind att
tillfalligt stoppa eller begrdansa handeln om det finns en betydande pris-
rorelse for ett finansiellt instrument pd den marknaden eller en nérlig-
gande marknad under en kort period och, i undantagsfall, for att kunna
annullera, justera eller korrigera en transaktion. Medlemsstaterna ska
kréva att en reglerad marknad sékerstéller att parametrarna for att stoppa
handeln &r lampligt kalibrerade pé ett sitt som beaktar likviditeten for
olika tillgangskategorier och underkategorier, marknadsmodellens art
och olika typer av anvindare och ricker for att undvika betydande
storningar i en ordnad handel.

Medlemsstaterna ska se till att en reglerad marknad rapporterar para-
metrarna for att stoppa handel och alla betydande dndringar av de para-
metrarna till den behdriga myndigheten pd ett konsekvent och jaimfor-
bart sitt, och att den behdriga myndigheten i sin tur rapporterar dem till
Esma. Medlemsstaterna ska krdva att om en reglerad marknad som &r
avgorande for likviditeten for det finansiella instrumentet stoppar han-
deln i en medlemsstat sa ska den handelsplatsen ha infort de system och
forfaranden som krivs for att sékerstélla att den kommer att underrétta
de behoriga myndigheterna s att de kan samordna en marknadsover-
gripande insats och de kan bestimma huruvida det 4r lampligt att stoppa
handeln pa andra handelsplatser dar det finansiella instrumentet handlas
till dess att handeln aterupptas pa den ursprungliga marknaden.

6. Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad har inréttat
effektiva system, forfaranden och arrangemang, bland annat krav pa
medlemmar eller deltagare att utfora lampliga tester av algoritmer och
att tillhandahalla miljéer for att underlitta sddana tester, for att siker-
stilla att algoritmiska handelssystem inte kan skapa eller bidra till otill-
borliga marknadsforhéllanden pa marknaden och att hantera eventuella
otillborliga marknadsforhallanden som kan uppstéd till f6ljd av sadana
algoritmiska handelssystem, inbegripet system for att begrdnsa andelen
e¢j utforda order i forhallande till transaktionerna som kan liggas in i
systemet av en medlem eller en deltagare, for att det ska vara mojligt att
bromsa orderflddet om det finns en risk for att systemkapaciteten ska
uppnas och for att begréinsa och genomdriva den minsta tick-size som
far tillimpas pa marknaden.

7.  Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad som tillater
direkt elektroniskt tilltrdde har inrdttat effektiva system, forfaranden och
arrangemang for att sékerstélla att medlemmar eller deltagare endast far
tillhandahélla sddana tjénster om de dr virdepappersforetag som aukto-
riserats enligt det hér direktivet eller kreditinstitut som auktoriserats
enligt direktiv 2013/36/EU, att lampliga kriterier faststélls och tillimpas
i frdga om lampligheten hos personer for vilka sddant tilltrdde kan
medges och att medlemmen eller deltagaren behéller ansvaret for order
och affdrer som utfors med anvindning av tjdnsten i enlighet med
kraven i detta direktiv.

Medlemsstaterna ska ocksa krdva att den reglerade marknaden faststdller
lampliga standarder betrdffande riskkontroll och trosklar for handel
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via sadant tilltrdde och att den kan sérskilja och vid behov stoppa order
eller handel som utfors av en person som anvinder direkt elektroniskt
tilltrade skilt fran andra order eller annan handel som utférs av med-
lemmen eller deltagaren.

Den reglerade marknaden ska ha infort arrangemang for att tillfélligt
stoppa eller avsluta en medlems eller en deltagares direkta elektroniska
tilltrdde om denna punkt inte efterlevs.

8. Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad sdkerstéller att
dess regler om samlokaliseringstjénster dr transparenta, rittvisa och ic-
ke-diskriminerande.

9.  Medlemsstaterna ska krdva att en reglerad marknad sdkerstéller att
dess avgiftsstrukturer, inklusive avgifter for utférande och sidotjdnster
samt alla rabatter, dr transparenta, réttvisa och icke-diskriminerande och
att de inte skapar incitament for att ldgga, dndra eller annullera order
eller utfora transaktioner pa ett sétt som bidrar till otillbérliga handels-
forhéllanden eller marknadsmissbruk. I synnerhet ska medlemsstaterna
krdva att en reglerad marknad infor marknadsgarantskyldigheter i en-
skilda aktier eller i en ldmplig aktiekorg, i utbyte mot givna rabatter.

Medlemsstaterna ska tillata en reglerad marknad att justera sina avgifter
for annullerade order efter den tid som ordern upprittholls och att
kalibrera avgifterna for varje finansiellt instrument for vilka de tilldm-
pas.

Medlemsstaterna far tillata att en reglerad marknad infor en hogre avgift
for att ldgga en order som senare annulleras &n for en order som utfors
och att den infor en hogre avgift for deltagare som ldgger en hog andel
annullerade order i forhdllande till antalet utférda order och for dem
som tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, for att av-
spegla den extra bordan pa systemkapaciteten.

10.  Medlemsstaterna ska kréva att en reglerad marknad med hjélp av
flaggning fran medlemmar eller deltagare kan identifiera vilka order
som har genererats genom algoritmisk handel, vilka algoritmer som
har anvénts for att skapa olika order och vilka personer som har initierat
de orderna. Den informationen ska pad begdran goras tillgdnglig for
behoriga myndigheter.

11.  Medlemsstaterna ska krdva att reglerade marknader, pa begéran
av den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten for denna reglerade
marknad, forser den behoriga myndigheten med data om orderboken
eller ger den behdriga myndigheten tilltrdde till orderboken sa att den
kan &vervaka handeln.

12.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for
att ytterligare specificera

a) kraven for att sékerstdlla att handelssystem pa reglerade marknader
ar motstandskraftiga och har tillracklig kapacitet,

b) den andel som avses i punkt 6, med beaktande av faktorer sdsom
virdet av inte utforda order i forhallande till vardet av utforda trans-
aktioner,

¢) kontrollerna avseende direkt elektroniskt tilltrdde pa ett sitt som
sakerstiller att kontrollerna som tillimpas pd sponsrat tilltrdde dtmin-
stone motsvarar dem som tillimpas péd direkt marknadstilltrade.
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d) kraven for att sékerstilla att samlokaliseringstjénster och avgifts-
strukturer dr rdttvisa och icke-diskriminerande och att avgiftsstruk-
turerna inte skapar incitament for otillborliga handelsférhéllanden
eller marknadsmissbruk,

e) faststillandet av ndr en reglerad marknad dr avgorande for likvidite-
ten for det finansiella instrumentet,

f) kraven for att se till att marknadsgarantsystemen é&r réttvisa och icke-
diskriminerande och faststdlla minimikrav pa marknadsgarantverk-
samhet som reglerade marknader méste uppfylla ndr de utformar
ett marknadsgarantprogram och villkor for nir kravet att ha infort
ett marknadsgarantprogram inte dr ldmpligt, med hénsyn till handelns
art och omfattning pa den reglerade marknaden, inklusive huruvida
den reglerade marknaden mojliggor eller tillater algoritmisk handel
via sina system,

g) kraven for att sékerstdlla 1amplig testning av algoritmer sa att det kan
sikerstillas att algoritmiska handelssystem inbegripet system for al-
goritmisk hogfrekvenshandel inte kan skapa eller bidra till otillbor-
liga marknadsforhéllanden pa marknaden.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

13.  Esma ska senast den 3 januari 2016 utarbeta riktlinjer for en
lamplig kalibrering av handelsstopp enligt punkt 5 med beaktande av
de faktorer som avses i den punkten.

Artikel 49

Tick-size

1.  Medlemsstaterna ska krdva att reglerade marknader antar regler for
tick-size for aktier, depabevis, borshandlade fonder, certifikat och andra
liknande finansiella instrument och i alla andra finansiella instrument for
vilka tekniska standarder for tillsyn utarbetas i enlighet med punkt 4.

2. De regler for tick-size som avses i punkt 1 ska

a) kalibreras sa att de aterspeglar det finansiella instrumentets likvidi-
tetsprofil och den genomsnittliga spreaden mellan kop- och séljkurs,
med beaktande av 6nskan att mojliggora rimligt stabila priser utan att
i onddan hindra dnnu sndvare spreadar,

b) pa lampligt sitt justera tick-size for varje finansiellt instrument.

3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera minsta tick-size eller regler for tick-size for specifika aktier,
depébevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 76

instrument da detta krdvs for att sékerstélla att marknaderna fungerar
korrekt, i enlighet med faktorerna i punkt 2 och priset, spreadarna och
likviditetsdjupet pa de finansiella instrumenten.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

4.  Esma fér utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera minsta tick-size eller regler for tick-size for andra specifika
finansiella instrument dn de som fortecknas i punkt 3, da detta krivs for
att sdkerstélla att marknaderna fungerar korrekt, i enlighet med fakto-
rerna i punkt 2 och priset, spreadarna och likviditetsdjupet pa de finan-
siella instrumenten.

Esma ska overlimna sadana forslag till tekniska standarder for tillsyn
till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 50

Synkronisering av klockor

1.  Medlemsstaterna ska kréva att alla handelsplatser och deras med-
lemmar eller deltagare synkroniserar de klockor som anvinds for att
registrera datum och tid for varje hindelse som ska rapporteras.

2. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
precisera den noggrannhetsniva med vilken klockor ska synkroniseras i
enlighet med internationella standarder.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 51

Upptagande av finansiella instrument till handel

1.  Medlemsstaterna ska kréva att de reglerade marknaderna har tyd-
liga och transparenta regler for upptagande av finansiella instrument till
handel.

Dessa regler ska sorja for att handeln med varje finansiellt instrument
som tas upp till handel pa en reglerad marknad kan ske pa ett rittvist,
vélordnat och effektivt sétt och att de, nir det ror sig om Overldtbara
virdepapper, ar fritt dverlatbara.

2. 1 fraga om derivat ska de regler som avses i punkt 1 sérskilt sorja
for att utformningen av derivatkontraktet mojliggér en korrekt prissétt-
ning och garanterar effektiva avvecklingsvillkor.

3. Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 ska medlemssta-
terna krdva att varje reglerad marknad uppréttar och vidmakthaller ef-
fektiva funktioner for att kontrollera att emittenter av Overlatbara vér-
depapper som upptas till handel pa en reglerad marknad fullgdér sina
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skyldigheter enligt unionsritten i frdga om offentliggérande (ursprung-
ligt, fortlopande och vid sdrskilt betydelsefulla héndelser).

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

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

5. Ett overlatbart virdepapper som har tagits upp till handel pa en
reglerad marknad far ddrefter tas upp till handel pa andra reglerade
marknader dven utan emittentens samtycke och i enlighet med berorda
bestdmmelser i direktiv 2003/71/EG. Den reglerade marknaden ska un-
derritta emittenten om att den tagit upp emittentens vérdepapper till
handel. Emittenten ska inte omfattas av nagot krav pd att Overldmna
sddan information som krévs enligt punkt 3 direkt till en reglerad mark-
nad som tagit upp emittentens instrument till handel utan dennes sam-
tycke.

6. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn, i vilka
det ska

a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden ska beakta for varje
klass av finansiella instrument ndr den beddmer om ett finansiellt
instrument emitteras pa ett sitt som uppfyller kraven i punkt 1 andra
stycket for att det ska fa tas upp till handel inom de olika marknads-
segment dir den reglerade marknaden dr verksam,

b) fortydligas vilka funktioner den reglerade marknaden &r alagd att
infora for att kunna anses ha uppfyllt sin skyldighet att kontrollera
att emittenter av Overlatbara virdepapper uppfyller sina skyldigheter
enligt unionsritten i fraga om offentliggérande (ursprungligt, fortlo-
pande och sdrskilt vid betydelsefulla hindelser),

c) fortydligas vilka atgiarder den reglerade marknaden méste vidta enligt
punkt 3 for att underlétta for dess medlemmar eller aktorer att in-
hamta uppgifter som offentliggjorts enligt unionsrétten.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 52

Stopp for handeln med ett finansiellt instrument och avférande av
ett finansiellt instrument frin handel pa en reglerad marknad

1. Utan att det paverkar den behoriga myndighetens ritt enligt arti-
kel 69.2 att begéra att handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt
ska stoppas eller att det ska avforas fran handel, far en marknadsopera-
tor tillfdlligt stoppa handeln med ett finansiellt instrument eller avfora
ett finansiellt instrument fran handel, om detta inte lingre motsvarar den
reglerade marknadens regler, sdvida inte ett tillfalligt stopp eller av-
forande allvarligt skulle kunna skada investerarnas intressen eller hindra
marknaden fran att fungera korrekt.
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2. Medlemsstaterna ska kridva att en marknadsoperatoér som tillfdlligt
stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avfor ett finansiellt
instrument frén handel dven tillfdlligt stoppar eller fran handeln avfor de
derivat som avses i punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser
eller hanfor sig till det finansiella instrumentet nir nddvandigt for att
tjdna syftet med att tillfélligt stoppa eller avfora det underliggande fi-
nansiella instrumentet fran handel. Marknadsoperatoren ska offentlig-
gora sitt beslut om att tillfalligt stoppa eller frdn handeln avfora det
finansiella instrumentet och relaterade derivat, och meddela relevanta
beslut till sin behoriga myndighet.

Den behoriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instru-
ment tillfalligt stoppades eller avfordes fran handel ska krdva att andra
reglerade marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och syste-
matiska internhandlare som omfattas av dess jurisdiktion och bedriver
handel med samma finansiella instrument eller derivat som avses i
punkterna 4-10 i avsnitt C 1 bilaga I till detta direktiv vilka avser eller
hanfor sig till detta finansiella instrument ocksa tillfdlligt stoppar eller
avfor det finansiella instrumentet eller dessa derivat fran handel, om det
tillfélliga handelsstoppet eller avforandet frdn handel beror pa misstankt
marknadsmissbruk, ett uppkopserbjudande eller undanhéllande av insi-
derinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid
mot artiklarna 7 och 17 i férordning (EU) nr 596/2014, utom nir sadant
tillfalligt stopp eller avforande allvarligt skulle skada investerarnas in-
tressen eller hindra marknaden fran att fungera korrekt.

Varje underrittad behorig myndighet ska meddela Esma och andra be-
horiga myndigheter om sitt beslut, inklusive en forklaring, om beslutet
var att inte tillfdlligt stoppa handeln med eller frdn handel avfora det
finansiella instrumentet eller de derivat som avses i punkterna 4-10 i
avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hanfor sig till det finansiella in-
strumentet.

Den behoriga myndigheten ska omedelbart offentliggdra sitt beslut och
meddela Esma och de behdriga myndigheterna i dvriga medlemsstater
om beslutet.

De underrittade behoriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna ska
krdva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-platt-
formar och systematiska internhandlare som omfattas av deras jurisdik-
tion och bedriver handel med samma finansiella instrument eller derivat
som avses 1 punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I till detta direktiv vilka
avser eller hianfor sig till detta finansiella instrument, ocksa tillfélligt
stoppar eller avfor det finansiella instrumentet eller dessa derivat fran
handel, om det tillfdlliga handelsstoppet eller avforandet fran handel
beror pd misstinkt marknadsmissbruk, ett uppkopserbjudande eller un-
danhéllande av insiderinformation om emittenten eller det finansiella
instrumentet i strid mot artiklarna 7 och 17 i forordning (EU) nr
596/2014, utom ndr sadant tillfélligt stopp eller avforande allvarligt
skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frén att fun-
gera korrekt.

Denna punkt dr ocksé tillamplig ndr ett beslut om att tillfélligt stoppa
handel med ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punk-
terna 4-10 1 avsnitt C i bilaga 1 vilka avser eller hinfor sig till det
finansiella instrumentet dras tillbaka.

Det underrittelseforfarande som avses i denna punkt ska ocksaé tillimpas
om ett beslut om att tillfalligt stoppa handel med eller fran handel avfora
ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4—10 i
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avsnitt C bilaga I vilka avser eller hanfor sig till det finansiella instru-
mentet fattas av den behoriga myndigheten enligt artikel 69.2 m och n.

For att sékerstélla att skyldigheten att tillfdlligt stoppa eller avfora sa-
dana derivat fran handeln tillimpas proportionerligt ska Esma utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ytterligare specificera de
fall d& kopplingen mellan ett derivat som avser eller hanfor sig till ett
finansiellt instrument som stoppats eller avforts och det ursprungliga
finansiella instrumentet dr sadan att derivatet ocksa ska stoppas eller
avforas, i syfte att uppnd malet med att stoppa eller avfora det under-
liggande finansiella instrumentet.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 syfte att faststdlla formatet och tidpunkten for de meddelanden
och de offentliggéranden som avses i punkt 2.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

4. Kommissionen ska ha behdorighet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att specificera den forteckning dver omstdndigheter som
innebdr allvarlig skada for investerarnas intressen och en korrekt fun-
gerande marknad enligt punkterna 1 och 2.

Artikel 53

Tilltrédde till en reglerad marknad

1.  Medlemsstaterna ska kréiva att en reglerad marknad upprittar, infor
och uppritthaller transparenta, icke-diskriminerande regler som bygger
pa objektiva kriterier for tilltrdde till, eller medlemskap av den reglerade
marknaden.

2. I de bestdimmelser som avses i punkt 1 ska det anges vilka for-
pliktelser medlemmarna eller aktorerna har till foljd av

a) den reglerade marknadens uppbyggnad och forvaltning,
b) de regler som géller transaktioner pa marknaden,

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

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

e) de regler och forfaranden for clearing och avveckling av transaktio-
ner som genomfors pa den reglerade marknaden.
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3. Reglerade marknader fir som medlemmar eller aktdrer uppta vér-
depappersforetag och kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv
2013/36/EU samt andra personer som

a) har tillrackligt god vandel,

b) besitter tillricklig handelsformaga, handelskompetens och handels-
erfarenhet,

c) i tillampliga fall har lamplig organisation,

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

4.  Medlemsstaterna ska sdkerstilla att medlemmar och aktorer inte ar
skyldiga att iaktta skyldigheterna enligt artiklarna 24, 25, 27 och 28 i
forhallande till varandra nér det géller transaktioner som genomfors pa
en reglerad marknad. Den reglerade marknadens medlemmar eller akto-
rer ska dock iaktta de skyldigheter som foreskrivs i artiklarna 24, 25, 27
och 28 mot sina kunder nér de pa sina kunders viagnar utfér order pa en
reglerad marknad.

5. Medlemsstaterna ska sorja for att det i reglerna om tilltrade till
eller medlemskap eller deltagande i en reglerad marknad finns foreskrif-
ter om virdepappersforetags och kreditinstituts deltagande, direkt eller
pa distans.

6. Medlemsstaterna ska utan ytterligare rittsliga eller administrativa
krav tillata att reglerade marknader frdn andra medlemsstater vidtar
lampliga atgérder inom deras territorium i syfte att underlétta tilltridet
till, och handeln pa, de reglerade marknaderna for fjarrmedlemmar eller
aktorer pa distans som é&r etablerade inom deras territorium.

Den reglerade marknaden ska delge den behoriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat i vilken medlemsstat den avser att vidta sddana atgér-
der. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en manad
vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemsstat dir den regle-
rade marknaden avser att vidta sddana &tgérder. Esma far begira tillgdng
till dessa uppgifter i enlighet med det forfarande och péa de villkor som
anges 1 artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlemsstat
ska pa begiran av den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten och
utan onddigt drojsmél vidarebefordra identiteten for de av den reglerade
marknadens medlemmar eller deltagare som é&r etablerade i den med-
lemsstaten.

7.  Medlemsstaterna ska krdva att marknadsoperatdren regelbundet
overldmnar en forteckning Over sina medlemmar och deltagare fran
den reglerade marknaden till den reglerade marknadens behdriga myn-
dighet.

Artikel 54

Overvakning av att den reglerade marknadens regler foljs och
andra rittsliga forpliktelser fullgors

1. Medlemsstaterna ska krdva att reglerade marknader upprittar och
upprétthaller effektiva system och forfaranden inbegripet de nédvéndiga
resurserna for regelbunden Gvervakning av att dess medlemmar eller
deltagare foljer dess regler. Reglerade marknader ska dvervaka de order
som ldmnats inbegripet annullerade order och de transaktioner som



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 81

genomforts av deras medlemmar eller deltagare genomfor i deras sy-
stem, sd att Overtrddelser av dessa regler, otillborliga marknadsforhal-
landen eller uppforande som kan tyda pa beteende som &r forbjudet
enligt forordning (EU) nr 596/2014 eller systemavbrott som ror ett
finansiellt instrument kan identifieras.

2. Medlemsstaterna ska krdva att de reglerade marknadernas mark-
nadsoperatorer omedelbart underrittar sina behdriga myndigheter om
betydande Overtrddelser av reglerna, otillborliga marknadsfoérhéllanden
eller uppforande som kan innebédra beteende som &dr forbjudet enligt
forordning (EU) nr 596/2014 eller systemavbrott som ror ett finansiellt
instrument.

De behoriga myndigheterna inom de reglerade marknaderna ska under-
ritta Esma och de behériga myndigheterna i dvriga medlemsstater den
information som avses i forsta stycket.

Vad giller uppforande som kan tyda pa beteende som &r forbjudet enligt
forordning (EU) nr 596/2014 ska den behdriga myndigheten vara dver-
tygad om att sadant beteende dger rum eller har dgt rum, innan den
underrittar de behoériga myndigheterna i de andra medlemsstaterna och
Esma.

3.  Medlemsstaterna ska krdva att en marknadsoperatdr utan onddigt
dr6jsmal forser den myndighet som dr behorig for utredning och lagfo-
ring av marknadsmissbruk pd den reglerade marknaden med relevanta
upplysningar och fullt ut stdder denna vid utredning och lagféring av
marknadsmissbruk pé den reglerade marknaden eller med hjdlp av dess
system.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att faststdlla de omstdndigheter som utloser informations-
kravet enligt punkt 2 i den hér artikeln.

Artikel 55

Bestimmelser om central motpart och system for clearing och
avveckling

1. Utan att det paverkar tillimpningen av avdelningarna III, IV eller
V i forordning (EU) nr 648/2012 ska medlemsstaterna inte hindra re-
glerade marknader frin att triffa lampliga Overenskommelser med en
central motpart eller andra system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat i syfte att skapa forutsittningar for clearing och/eller
avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som har genomforts av
marknadsplatsaktorerna i deras system.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av avdelningarna III, IV eller
V i forordning (EU) nr 648/2012 far den behoriga myndigheten for en
reglerad marknad inte motsitta sig att en central motpart eller ett annat
system for clearing och/eller avveckling i en annan medlemsstat utnytt-
jas, om det inte kan pdavisas att det nodvindigt for att den reglerade
marknaden i frdga ska kunna fortsitta att fungera korrekt och med
beaktande av villkoren for avvecklingssystem 1 artikel 37.2 i detta di-
rektiv.

For att undvika onddig Overlappning av kontrollen ska den behoriga
myndigheten beakta den Overvakning/tillsyn av clearing- och avveck-
lingssystem som redan utfors av centralbankerna i egenskap av tillsyns-
myndigheter for clearing- och avvecklingssystem eller av andra tillsyns-
myndigheter med behorighet pa omradet.
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Artikel 56

Forteckning over reglerade marknader

Varje medlemsstat ska uppritta en forteckning dver de reglerade mark-
nader for vilka den dr hemmedlemsstat och dversidnda denna till Gvriga
medlemsstater och till Esma. Varje dndring av denna forteckning ska
oversdndas pad motsvarande sdtt. Esma ska offentliggéra och uppdatera
denna forteckning pa sin webbplats. Den forteckningen ska innehélla
den unika kod som Esma faststéllt i enlighet med artikel 65.6 och som
identifierar den reglerade marknaden for anviandning i rapporter i enlig-
het med artikel 65.1 g och 65.2 g i detta direktiv och med artiklarna 6,
10 och 26 i forordning (EU) nr 600/2014.

AVDELNING IV

POSITIONSLIMITER OCH KONTROLLER AV POSITIONSHANTE-
RING INOM RAVARUDERIVAT OCH RAPPORTERING

Artikel 57

Positionslimiter och kontroller av positionshantering i ravaruderivat

1. Medlemsstaterna ska se till att behdriga myndigheter, i enlighet
med den berdkningsmetod som faststdllts av Esma, faststiller och till-
lampar positionslimiter avseende storleken pa den nettoposition som en
person kan inneha vid alla tidpunkter i ravaruderivat som handlas pa
handelsplatser och OTC-kontrakt som ekonomiskt motsvarar dessa.
Dessa limiter ska faststdllas pa grundval av alla positioner som innehas
av en person eller pa personens vignar pa aggregerad gruppniva i syfte
att

a) forhindra marknadsmissbruk,

b) stodja ordnade prissdttnings- och avvecklingsvillkor, ddribland att
forebygga positioner som snedvrider marknaden och i synnerhet att
sikerstdlla konvergens mellan derivatpriserna under leveransmanaden
och spotpriserna for den underliggande ravaran, utan att detta inkrak-
tar pa prisbildningsprocessen pa marknaden for den underliggande
rdvaran.

Positionslimiterna ska inte vara tillimpliga pa positioner som innchas
for en icke-finansiell enhets rakning och som pé ett objektivt mitbart
sédtt minskar risker som stir i direkt samband med affarsverksamheten
hos denna icke-finansiella enhet.

2. Positionslimiterna ska ange tydliga kvantitativa troskelvirden for
den maximala storleken pa den position i ett rdvaruderivat som en
person kan inneha.

3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
faststélla de berdkningsmetoder som de behdriga myndigheterna ska till-
lampa for att faststilla spotménadens positionslimiter och andra ma-
naders positionslimiter for fysiskt avvecklade och kontant betalade ra-
varuderivat pad grundval av det relevanta derivatets egenskaper. Berik-
ningsmetoderna ska beakta atminstone foljande faktorer:
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a) Ravaruderivatkontraktens 16ptid.

b) Levererbara tillgdngar av den underliggande ravaran.

¢) Det totala antalet utestaende kontrakt och det totala antalet utes-
taende kontrakt i andra finansiella instrument med samma underlig-
gande ravara.

d) Volatiliteten pa de relevanta marknaderna, inklusive utbytbara deri-
vat och underliggande ravaruderivat.

e) Antalet marknadsdeltagare och deras storlek.

f) Egenskaperna hos den underliggande ravarumarknaden, inklusive
monster for produktion, forbrukning och transport till marknaden.

g) Utvecklandet av nya kontrakt.

Esma ska beakta erfarenheter som ror positionslimiter fran vérdepap-
persforetag och marknadsoperatdrer som driver en handelsplats och an-
dra jurisdiktioner.

Esma ska Overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

4. En behorig myndighet ska faststélla limiter for varje ravaruderivat-
kontrakt som handlas pd handelsplatser med hjélp av de berdknings-
metoder som Esma faststéllt i enlighet med punkt 3. Den positions-
limiten ska inbegripa ekonomiskt likvirdiga OTC-kontrakt.

En behorig myndighet ska se dver positionslimiterna nédr det sker en
betydande fordndring av levererbara tillgangar eller 6ppna kontrakt eller
nagon annan betydande forédndring pa marknaden, med grundval i dess
faststdllande av levererbara tillgdngar och 6ppna kontrakt, och rikna om
positionslimiten i enlighet med Esmas berdkningsmetoder.

5. De behoriga myndigheterna ska till Esma anméla den exakta po-
sitionslimit som de avser att faststélla i enlighet med Esmas berdknings-
metoder enligt punkt 3. Esma ska, inom tvd manader efter det att
anmilan mottagits, avge ett yttrande till den berérda behoriga myndig-
heten i frdga som faststéller i vad man positionslimiten &r foérenlig med
mélen i punkt 1 och med berdkningsmetoden som faststillts av Esma
enligt punkt 3. Esma ska offentliggdra yttrandet pa sin webbplats. Den
berérda behdriga myndigheten ska justera positionslimiterna i enlighet
med Esmas yttrande eller motivera f6r Esma varfor fordndringen anses
onddig. Om en behdrig myndighet infor limiter som strider mot Esmas
yttrande, ska den omedelbart pa sin webbplats offentliggdra ett medde-
lande med en utforlig forklaring av skélen till detta.

Om Esma fastslar att en positionslimit inte dverensstimmer med berak-
ningsmetoden enligt punkt 3 ska Esma vidta atgdrder i enlighet med
sina befogenheter enligt artikel 17 i forordning (EU) nr 1095/2010.

6.  Nér samma rdvaruderivat handlas i betydande volymer pa handels-
platser i mer dn en jurisdiktion ska den behoriga myndigheten for den
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handelsplats dir den storsta handelsvolymen sker (den centrala behoriga
myndigheten) faststdlla den gemensamma positionslimit som ska till-
lampas pé all handel i det kontraktet. Den centrala behdriga myndighe-
ten ska samrada med de behoériga myndigheterna for andra handelsplat-
ser dér detta derivat handlas i betydande volymer om den gemensamma
positionslimit som ska tillimpas och om eventuella dndringar av den
gemensamma positionslimiten. Om de behdriga myndigheterna inte &r
ense ska de skriftligen ange fullstdndiga och detaljerade skél till varfor
de anser att de krav som anges i punkt 1 inte dr uppfyllda. Esma ska i
enlighet med sina befogenheter enligt artikel 19 i forordning (EU) nr
1095/2010 16sa alla tvister till foljd av oenighet mellan de behdriga
myndigheterna.

De behoriga myndigheterna for de handelsplatser ddr samma ravarude-
rivat handlas och de behoriga myndigheterna for positionsinnehavare i
det ravaruderivatet ska inrdtta samarbetsarrangemang, inbegripet utbyte
av relevanta uppgifter med varandra for att gora det mdjligt att 6vervaka
och se till att den gemensamma positionslimiten efterlevs.

7. Esma ska atminstone en gang per ar kontrollera hur de behoriga
myndigheterna har genomfort den positionslimit som faststillts i enlig-
het med Esmas berdkningsmetod enligt punkt 3. Vid denna kontroll ska
Esma sdkerstélla att den gemensamma positionslimiten i praktiken till-
lampas pa samma kontrakt oavsett var den handlas i enlighet med
punkt 6.

8. Medlemsstaterna ska sékerstdlla att vérdepappersforetag eller
marknadsoperatdrer som driver en handelsplats dér det bedrivs handel
med ravaruderivat tillimpar positionshanteringskontroller. De kontrol-
lerna ska dtminstone ge handelsplatsen befogenhet att

a) Overvaka personers Oppna kontraktspositioner,

b) fa tilltrdde till information, inklusive all relevant dokumentation, fran
personer betriaffande storleken pa eller syftet med en position eller en
exponering som innehas och information om forménstagare eller
underliggande dgare, om alla dverenskomna arrangemang och alla
tillgangar eller skulder pa den underliggande marknaden,

¢) kréva att en person, utifran vad som &dr nddvéndigt i varje enskilt fall,
tillfélligt eller permanent avslutar eller minskar en position och en-
sidigt vidta ldmpliga atgirder for att se till att avslutningen eller
minskningen dger rum, om personen inte samtycker, och

d) ndr detta dr lampligt, krdva att en person tillfalligt aterstiller lik-
viditet till marknaden till ett 6verenskommet pris och i en Gverens-
kommen omfattning med uttrycklig avsikt att mildra effekterna av en
stor eller dominerande position.

9.  Positionslimiterna och positionshanteringskontrollerna ska vara
transparenta och icke-diskriminerande, med uppgifter om hur de till-
lampas pé personer och med beaktande av marknadsdeltagarnas art
och sammansittning och av deras anvédndning av de kontrakt som har
tagits upp till handel.

10.  Det virdepappersforetag eller den marknadsoperatér som driver
handelsplatsen ska tillhandahalla den behdriga myndigheten detaljerade
uppgifter om positionshanteringskontrollerna.
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Den behériga myndigheten ska ldmna samma information samt detalje-
rade uppgifter om de positionslimiter som den har faststillt till Esma,
som pa sin webbplats ska offentliggéra och forvalta en databas med
sammanfattningar av positionslimiter och positionshanteringskontroller.

11.  Positionslimiterna enligt punkt 1 ska foreskrivas av de behoriga
myndigheterna enligt artikel 69.2 p.

12.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i
syfte att faststdlla

a) kriterierna och metoderna for att avgdra huruvida en position verk-
ligen minskar risker som star i direkt samband med affarsverksam-
heten,

b) metoderna for att avgdra ndr en persons positioner ska aggregeras
inom en grupp,

¢) kriterierna for att avgora huruvida ett kontrakt &r ett OTC-kontrakt
som ekonomiskt motsvarar det som handlas pa en handelsplats, som
avses 1 punkt 1, pa ett sdtt som underléttar rapporteringen av posi-
tioner som innehas i likvirdiga OTC-kontrakt till den behdriga myn-
digheten enligt artikel 58.2,

d) definitionen av vad som utgdr samma rdvaruderivat och betydande
volymer enligt punkt 6 i den hér artikeln,

e) metoderna for att aggregera och nettoberdkna ravaruderivatpositioner
OTC och pa handelsplatser for att faststélla nettopositionen i syfte att
bedoma efterlevnaden av limiterna. Sddana metoder ska faststilla
kriterier for att avgora vilka positioner som far nettas mot varandra
och ska inte leda till att positioner byggs upp pa ett sitt som &r
ofdrenligt med mélen som anges i punkt 1 i denna artikel,

f) forfarandet for att bestimma hur personer far ansoka om undantaget
enligt forsta stycket i punkt 1 i denna artikel och hur den behoriga
myndigheten i fraga ska godkdnna sddana ansdkningar,

g) berdkningsmetoden for att avgoéra vilken handelsplats som har den
storsta handelsvolymen i ett rdvaruderivat och vad som utgdr bety-
dande volymer enligt punkt 6 i denna artikel.

Esma ska overlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artiklarna 10-14 1
forordning (EU) nr 1095/2010.

13.  Behoriga myndigheter ska inte foreskriva begransningar som é&r
mer restriktiva d4n de som antagits i enlighet med punkt 1, utom i
undantagsfall om de dr objektivt motiverade och proportionella med
beaktande av likviditeten pa den specifika marknaden och ett ordnat
funktionssitt pd den marknaden. De behoriga myndigheterna ska pa
sin webbplats offentliggdra ndrmare uppgifter om de restriktivare posi-
tionslimiter som de beslutar att foreskriva, vilka ska gilla under en
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inledningsperiod som inte ska Overskrida sex ménader frén dagen for
deras offentliggérande pa webbplatsen. De restriktivare positionslimi-
terna far fornyas med ytterligare perioder som inte dverskrider sex ma-
nader i taget, om grunderna for restriktionen dr fortsatt tillimpliga. Om
de inte fornyas efter denna sexmanadersperiod, ska de automatiskt upp-
hora att gélla.

Om de behdriga myndigheterna beslutar att foreskriva mer restriktiva
positionslimiter, ska de meddela Esma. Meddelandet ska innehalla en
motivering for de mer restriktiva positionslimiterna. Esma ska inom 24
timmar utfdrda ett yttrande om huruvida Esma anser att de restriktivare
positionslimiterna dr nddvéindiga for hantering av undantagsfallet. Ytt-
randet ska offentliggéras pd Esmas webbplats.

Om en behorig myndighet infor limiter som strider mot Esmas yttrande
ska den omedelbart pa sin webbplats offentliggdra ett meddelande med
en utforlig forklaring av dess skl for att gora detta.

14. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behoriga myndigheterna
kan utdva sina befogenheter att pafora sanktioner enligt detta direktiv
for overtrddelser av positionslimiter som satts i enlighet med denna
artikel avseende

a) positioner som innchas av personer som befinner sig eller verkar
inom dess territorium och som &verstiger de limiter for ravaruderi-
vatkontrakt som den behdriga myndigheten satt for kontrakt pa han-
delsplatser som befinner sig och verkar pa dess territorium eller
ekonomiskt likviardiga OTC-kontrakt,

b) positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar pa
dess territorium och som Overstiger den limit for ravaruderivatkont-
rakt som de behdriga myndigheterna i andra medlemsstater satt.

Artikel 58

Positionsrapportering av olika kategorier positionsinnehavare

1. Medlemsstaterna ska se till att ett virdepappersforetag eller en
marknadsoperatdr som driver en handelsplats dér det bedrivs handel
med ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa

a) varje vecka offentliggér en rapport med uppgifter om de totala po-
sitioner som innehas av de olika kategorierna personer for de olika
ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa som handlas
pé deras handelsplatser, med uppgift om antalet langa och korta
positioner per kategori, fordndringar av dessa sedan foregdende rap-
port, procentandel 6ppna kontrakt totalt for varje kategori och antalet
personer som innehar en position i varje kategori 1 enlighet med
punkt 4, och dversiander den rapporten till den behdriga myndigheten
och till Esma; Esma ska overgd till ett centraliserat offentliggérande
av informationen i de rapporterna,

b) &tminstone varje dag ger den behoriga myndigheten en fullstdndig
uppdelad redovisning av positionerna som innchas av alla personer
pa handelsplatsen, inklusive marknadsmedlemmar eller marknadsdel-
tagare och deras kunder.

Den skyldighet som faststdlls i led a ska gélla endast nir bade antalet
personer och deras Oppna positioner dverskrider minimitroskelvarden.



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 87

2. Medlemsstaterna ska se till att vdrdepappersforetag som handlar
med ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa utanfor en
handelsplats till den behdriga myndigheten for handelsplatsen dér rava-
ruderivat eller utsldppsritter eller derivat av dessa handlas eller den
centrala behdriga myndigheten nér ravaruderivat eller utsldppsrétter eller
derivat av dessa handlas i betydande volymer pa handelsplatser i mer dn
en jurisdiktion, atminstone dagligen ldmnar en fullstindig redovisning
av sina positioner i ravaruderivat eller utsldppsrétter eller derivat av
dessa som handlas pa en handelsplats och ekonomiskt motsvarande
OTC-kontrakt, samt de positioner som innehas av deras kunder och
kunderna till dessa kunder till dess slutkunden natts, i enlighet med
artikel 26 i forordning (EU) nr 600/2014 och i forekommande fall
artikel 8 1 forordning (EU) nr 1227/2011.

3. For att gora det mojligt att Gvervaka efterlevnaden av artikel 57.1
ska medlemsstaterna kridva att medlemmar av eller deltagare pa regle-
rade marknader och MTF-plattformar och kunder till OTF-plattformar
atminstone dagligen rapporterar till vardepappersforetaget eller mark-
nadsoperatéren som driver den handelsplatsen, detaljerade uppgifter
om sina egna positioner som innehas genom kontrakt som handlas pa
den handelsplatsen, liksom om de positioner som innehas av deras
kunder och de kundernas kunder till dess slutkunden har nétts.

4. Personer som innehar positioner i ett ravaruderivat eller en ut-
slappsritt eller ett tillhorande derivat, ska av virdepappersforetaget eller
den marknadsoperatdr som driver handelsplatsen klassificeras i enlighet
med arten av deras huvudsakliga verksamhet, med beaktande av even-
tuell tilldimplig auktorisation, som ndgot av foljande:

a) Virdepappersforetag eller kreditinstitut.

b) Investeringsfonder, antingen ett foretag for kollektiva investeringar i
Overlatbara virdepapper fondforetag enligt definitionen i direktiv
2009/65/EG, eller en forvaltare av alternativa investeringsfonder en-
ligt definitionen i direktiv 2011/61/EG.

¢) Andra finansiella institut, inklusive forsakringsforetag och aterforsak-
ringsforetag enligt definitionerna i direktiv 2009/138/EG, och tjéns-
tepensionsinstitut enligt definitionen i direktiv 2003/41/EG.

d) Kommersiella foretag.

e) For utsldppsritter eller derivat av dessa, operatorer med skyldighet
till regelefterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG.

De rapporter som avses i punkt 1 a ska ange antalet langa och korta
positioner per kategori av person, eventuella fordndringar av dessa se-
dan foregdende rapport, procentandel Oppna kontrakt totalt for varje
kategori, och antalet personer i varje kategori.

De rapporter som avses i punkt 1 a och de uppdelningar som avses i
punkt 2 ska dessutom skilja mellan

a) positioner som identifierats som positioner som pa ett objektivt mat-
bart sitt minskar de risker som direkt hor samman med affarsverk-
samhet, och

b) andra positioner.
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5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststdlla formatet for de rapporter som avses i punkt
1 a och de uppdelningar som avses i punkt 2.

Esma ska Overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

For utslappsrétter och derivat av dessa ska rapporteringen inte paverka
skyldigheten till regelefterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG.

6. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 for att bestimma de troskelvdrden som avses i punkt 1 andra
stycket i den hér artikeln, med beaktande av det totala antalet SGppna
positioner och deras storlek och det totala antalet personer som innehar
en position.

7. Esma ska utveckla forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 fraga om éatgérder for att krédva att alla rapporter som avses
i punkt 1 a ska skickas till Esma vid en angiven tidpunkt varje vecka,
for centraliserat offentliggérande av dessa rapporter genom Esmas for-
sorg.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

AVDELNING V
DATARAPPORTERINGSTJANSTER

Avsnitt 1

Auktorisationsforfaranden for leverantorer av
datarapporteringstjinster

Artikel 59

Auktorisationskrav

1. Medlemsstaterna ska krdva att tillhandahallandet av datarappor-
teringstjdnster som beskrivs i bilaga I avsnitt D som en regelméssig
verksamhet eller rorelse ska auktoriseras i forvdg i enlighet med detta
avsnitt. Denna auktorisation ska beviljas av den behdriga myndighet i
hemmedlemsstaten som har utsetts i enlighet med artikel 67.

2. Med avvikelse fran punkt 1 ska medlemsstaterna tillata att ett
virdepappersforetag eller marknadsoperatdr som driver en handelsplats
driver datarapporteringstjansterna for ett APA, en CTP och en ARM,
forutsatt att det forst kontrolleras att de uppfyller kraven i denna avdel-
ning. En sédan tjdnst ska inkluderas i deras auktorisation.

3.  Medlemsstaterna ska registrera alla leverantdrer av datarappor-
teringstjinster. Registret ska vara tillgdngligt for allmdnheten och ska
innehélla information om de tjénster for vilka leverantdren av datarap-
porteringstjénster dr auktoriserad. Den ska uppdateras regelbundet. Varje
auktorisation ska anmilas till Esma.
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Esma ska uppritta en forteckning over alla leverantorer av datarappor-
teringstjanster i unionen. Forteckningen ska innehalla information om de
tjénster for vilka leverantoren av datarapporteringstjénster har auktorise-
rats och den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggéra denna
forteckning pa sin webbplats och fortlopande uppdatera den.

Nir en behorig myndighet har aterkallat en auktorisation i enlighet med
artikel 62 ska denna aterkallelse synas i forteckningen i fem 4&r.

4. Medlemsstaterna ska krdva att leverantdrer av datarapporterings-
tjénster tillhandahéller sina tjanster under den behdriga myndighetens
tillsyn. Medlemsstaterna ska sorja for att de behdriga myndigheterna
regelbundet kontrollerar att leverantdrer av datarapporteringstjénster fol-
jer denna avdelning. De ska ocksa se till att de behdriga myndigheterna
Overvakar att leverantorer av datarapporteringstjanster alltid uppfyller de
villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna avdelning.

Artikel 60

Auktorisationens rickvidd

1.  Hemmedlemsstaten ska sidkerstélla att det i auktorisationen anges
vilken datarapporteringstjdnst som leverantéren av datarapporterings-
tjdnster har auktoriserats att tillhandahélla. En leverantér av datarappor-
teringstjdnster som vill utvidga sin verksamhet med ytterligare datarap-
porteringstjanster ska l&dmna in en ansdokan om utvidgning av sin auk-
torisation.

2. Auktorisationen ska giélla for hela unionen och ska gora det moj-
ligt for en leverantdr av datarapporteringstjanster att tillhandahalla de
tjanster for vilka den har auktoriserats inom hela unionen.

Artikel 61

Forfaranden for att bevilja och avsld ansékningar om auktorisation

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

2. Leverantoren av datarapporteringstjénster ska dverlamna all infor-
mation — inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat ska
anges vilka typer av tjdnster som planeras och organisationsstrukturen
for dessa — som krdvs for att den behoriga myndigheten ska kunna
forvissa sig om att leverantéren av datarapporteringstjénster vid tiden
for den ursprungliga auktorisationen har vidtagit alla nddvandiga atgér-
der for att uppfylla sina forpliktelser enligt bestimmelserna i denna
avdelning.

3. En sokande ska inom sex ménader efter det att en fullstindig
ansOkan har ldmnats in underrdttas om huruvida auktorisation har be-
viljats eller inte.

4.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte
att bestimma

a) vilken information som ska ldmnas till de behoriga myndigheterna
enligt punkt 2, inbegripet verksamhetsplanen,

b) vilken information som ska ingé i underréittelserna enligt artikel 63.3.

Esma ska Overldmna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststéilla standardformuldr, mallar och forfaranden
for underrittelsen om eller tillhandahdllandet av information enligt
punkt 2 i den hér artikeln och artikel 63.3.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 62

Aterkallelse av auktorisation

Den behdriga myndigheten far aterkalla den auktorisation som utférdats
till en leverantdr av datarapporteringstjédnster om leverantdren

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryckligen avstar
fran auktorisationen eller inte har tillhandahallit nagra datarappor-
teringstjanster under de foregdende sex maénaderna, savida inte den
berdrda medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen for-
faller i sadana fall,

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

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

d) allvarligt och systematiskt har dvertrétt bestimmelserna i detta direk-
tiv eller 1 férordning (EU) nr 600/2014.

Artikel 63

Krav pa ledningsorganet hos en leverantor av
datarapporteringstjéinster

1. Medlemsstaterna ska krdva att alla medlemmar i ledningsorganet
hos en leverantor av datarapporteringstjdnster alltid ska ha tillrackligt
god vandel och ha tillrickliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter
och avsiitta tillrickligt med tid for att kunna fullgéra sina plikter.

Ledningsorganet som helhet ska ha tillrickliga kunskaper, fardigheter
och erfarenheter for att kunna forstd den verksamhet som bedrivs av
leverantoren av datarapporteringstjdnster. Varje medlem i ledningsorga-
net ska agera med hederlighet, integritet och oberoende, for att vid
behov kunna ifragasétta beslut av personer i ledande befattning och
effektivt vid behov kontrollera och dvervaka ledningens beslutsfattande.

Om en marknadsoperatdr ansdker om auktorisation for att driva ett
APA, en CTP eller en ARM och medlemmarna i ledningsorganet hos
detta APA; CTP eller ARM &r desamma som medlemmarna i den
reglerade marknadens ledningsorgan, ska dessa personer anses uppfylla
det krav som anges i forsta stycket.

2. Esma ska senast den 3 januari 2016 utarbeta riktlinjer for bedom-
ningen av ldmpligheten hos medlemmarna av det ledningsorgan som
beskrivs i punkt 1, med beaktande av de olika roller och funktioner
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som utfors av dem och behovet av att undvika intressekonflikter mellan
medlemmarna i ledningsorganet och anviandarna av APA:t, CTP:n eller
ARM:n.

3. Medlemsstaterna ska kriva att leverantdren av datarapporterings-
tjénster underrédttar den behdriga myndigheten om alla medlemmar i sitt
ledningsorgan och om alla &ndringar av medlemskapet i ledningsorga-
net, tillsammans med all information som behdvs for att bedéma huru-
vida enheten foljer bestimmelserna i punkt 1.

4. Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet for en leverantor av
datarapporteringstjanster faststéiller och dvervakar genomforandet av de
styrningssystem som ska sdkerstélla en effektiv och ansvarsfull ledning
av en organisation, inbegripet en éatskillnad mellan funktioner inom
organisationen och forebyggande av intressekonflikter, pa ett sitt som
framjar marknadens integritet och kundernas intressen.

5. Den behoriga myndigheten ska vdgra auktorisation om den inte &r
overtygad om att den eller de personer som ska leda verksamheten hos
leverantoren av datarapporteringstjénster har tillrdckligt god vandel, eller
om det finns objektiva och pavisbara skl att anta att de foreslagna
dndringarna av leverantorens ledning kan utgéra ett hot mot en sund
och ansvarsfull ledning hos leverantoren och mot ett adekvat beaktande
av kundernas intressen och marknadens integritet.

Avsnitt 2
Villkor for APA:n

Artikel 64

Organisatoriska krav

1.  Hemmedlemsstaten ska krdva att ett APA har inréttat adekvata
strategier och arrangemang for att offentliggéra den information som
kravs enligt artiklarna 20 och 21 i forordning (EU) nr 600/2014 sé
néra realtid som det ar tekniskt mdjligt, pa rimliga affirsméssiga villkor.
Informationen ska goras tillgénglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att
det offentliggjorts av ett APA. Hemmedlemsstaten ska kréva att APA:t
pa ett effektivt och konsekvent sitt ska kunna sprida sddan information
pa ett sitt som sdkerstdller snabb tillgdng till informationen, pa icke-
diskriminerande grunder och i ett format som underldttar konsolide-
ringen av informationen med liknande data fran andra killor.

2. Den information som offentliggdrs av ett APA i enlighet med
punkt 1 ska minst inkludera foljande:

a) Identifieringskod for det finansiella instrumentet.
b) Det pris till vilket transaktionen genomfordes.
¢) Transaktionsvolym.

d) Tidpunkt for transaktionen.

e) Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

f) Prisnotering for transaktionen.

g) Koden for den handelsplats dér transaktionen utférdes, eller om
transaktionen utfordes genom en systematisk internhandlare koden
”SI”, alternativt koden “OTC”.
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h) I tillampliga fall, en indikator som visar att sirskilda villkor géllde
for transaktionen.

3. Hemmedlemsstaten ska krdva att APA:t driver och upprétthaller
effektiva administrativa arrangemang som &r utformade for att forhindra
intressekonflikter i forhallande till dess kunder. I synnerhet ska ett APA
som dven dr en marknadsoperator eller ett vardepappersforetag behandla
all insamlad information pa ett icke-diskriminerande sétt och driva och
upprétthalla 1ampliga arrangemang for att gora atskillnad mellan olika
affarsfunktioner.

4.  Hemmedlemsstaten ska krdva att APA:t har inréttat sunda skydds-
mekanismer som dr utformade for att garantera skyddet vid infor-
mationsoverforingen, for att minimera risken for datafdrvanskning och
for obehorigt tilltrdde och for att forhindra informationsldckor fore of-
fentliggérandet. APA:t ska uppritthilla adekvata resurser och ska ha
inrdttat backupanordningar sé att dess tjanster alltid kan erbjudas och
upprétthallas.

5. Hemmedlemsstaten ska krdva att APA:t har inréttat system som pa
ett effektivt sdtt kan kontrollera handelsrapporters fullstindighet, hitta
fall av uteldmnad information och uppenbara fel och begéra omséndning
av alla sadana felaktiga rapporter.

6.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
bestimma gemensamma format, datastandarder och tekniska arrange-
mang som underlittar den konsolidering av information som avses i
punkt 1.

Esma ska overlimna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

7.  Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i en-
lighet med artikel 89 for att klargéra vad som utgdr rimliga affirsmais-
siga villkor for offentliggérandet av information som avses i punkt 1 i
den hir artikeln.

8. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med
nidrmare uppgifter om

a) det sitt pd vilket ett APA far fullgéra den informationsskyldighet
som avses i punkt 1,

b) innehdllet i den information som ska offentliggéras enligt punkt 1,
inbegripet atminstone den information som avses i punkt 2 pa ett
sadant sitt att offentliggdrandet av den information som krévs enligt
artikel 64 mojliggors,

¢) de konkreta organisatoriska krav som faststills i punkterna 3, 4
och 5.

Esma ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.
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Avsnitt 2
Villkor for CTP:n

Artikel 65

Organisatoriska krav

1.  Hemmedlemsstaten ska krdva att en CTP har inréttat adekvata
strategier och arrangemang for att samla in den information som offent-
liggjorts 1 enlighet med artiklarna 6 och 20 i forordning (EU) nr
600/2014, sld samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom
och gora informationen tillgénglig for allménheten sa néra realtid som
det dr tekniskt mojligt, pa rimliga affirsmissiga villkor.

Den informationen ska innehalla atminstone foljande uppgifter:
a) Identifieringskod for det finansiella instrumentet.

b) Det pris till vilket transaktionen genomfordes.

¢) Transaktionsvolym.

d) Tidpunkt for transaktionen.

e) Tidpunkt dé transaktionen rapporterades.

f) Prisnotering for transaktionen.

g) Koden for den handelsplats dér transaktionen utférdes, eller om
transaktionen utfordes genom en systematisk internhandlare koden
”SI”, alternativt koden “OTC”.

h) I tillimpliga fall, det faktum att en datoralgoritm inom vérdepappers-
foretaget 1dg bakom investeringsbeslutet och utférandet av trans-
aktionen.

i) I tilldimpliga fall, en indikator som visar att sérskilda villkor géllde
for transaktionen.

j) Om undantag i enlighet med artikel 4.1 a eller 4.1 b forordning (EU)
nr 600/2014 gjorts fran kravet att offentliggdra den information som
avses 1 artikel 3.1 i1 den forordningen, en markering som visar vilket
av de undantagen som géllde for transaktionen.

Informationen ska goras tillgédnglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att
CTP:n har offentliggjort den. Hemmedlemsstaten ska krdva att CTP:n
pa ett effektivt och konsekvent sitt ska kunna sprida sadan information
pa ett sitt som sékerstéiller snabb tillgang till informationen, pd icke-
diskriminerande grunder och i format som é&r létta att komma at och att
anvinda for marknadsdeltagare.

2. Hemmedlemsstaten ska krdva att en CTP har inréttat adekvata
strategier och arrangemang for att samla in den information som offent-
liggjorts i enlighet med artiklarna 10 och 21 i férordning (EU) nr
600/2014, sld samman den till en kontinuerlig elektroniskt datastrom
och gora foljande information tillgdnglig for allménheten sa néra realtid
som det dr tekniskt mojligt, pa rimliga affarsméssiga villkor och inklu-
sive, atminstone, foljande uppgifter:

a) Identifieringskod eller identifierbara kdnnetecken for det finansiella
instrumentet.
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b) Det pris till vilket transaktionen genomfordes.
¢) Transaktionsvolym.

d) Tidpunkt for transaktionen.

e) Tidpunkt da transaktionen rapporterades.

f) Prisnotering for transaktionen.

g) Koden for den handelsplats dér transaktionen utfordes, eller om
transaktionen utfordes genom en systematisk internhandlare koden
”SI”, alternativt koden "OTC”.

h) I tilldimpliga fall, en indikator som visar att sdrskilda villkor géllde
for transaktionen.

Informationen ska goras tillgédnglig kostnadsfritt 15 minuter efter det att
CTP:n har offentliggjort den. Hemmedlemsstaten ska krédva att tillhan-
dahéllaren av konsoliderad handelsinformation pa ett effektivt och kon-
sekvent sitt ska kunna sprida sadan information pé ett sitt som siker-
stdller snabb tillgang till informationen, pa icke-diskriminerande grunder
och i allmént accepterade format som &r driftskompatibla och ldtta att
komma &t och att anvidnda for marknadsdeltagare.

3. Hemmedlemsstaten ska kréva att CTP:n ska sékerstdlla att de data
som tillhandahalls har sammanstéllts fran alla reglerade marknader,
MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA och for de finansiella in-
strument som specificeras genom tekniska standarder for tillsynenligt
punkt 8 c.

4.  Hemmedlemsstaten ska krdva att CTP:n driver och upprétthaller
effektiva administrativa arrangemang som dr utformade for att férhindra
intressekonflikter. I synnerhet ska en marknadsoperator eller ett APA,
som ocksa tillhandahaller konsoliderad handelsinformation, behandla all
insamlad information pa ett icke-diskriminerande sitt och driva och
upprétthalla 1ampliga arrangemang for att gora atskillnad mellan olika
affarsfunktioner.

5. Hemmedlemsstaten ska kréva att CTP:n har inréttat sunda skydds-
mekanismer som dr utformade for att garantera skyddet vid infor-
mationsdverforingen och for att minimera risken for dataférvanskning
och for obehorigt tilltradde. Hemmedlemsstaten ska kréva att CTP:n upp-
ratthaller adekvata resurser och har inréttat backupanordningar sa att
dess tjanster alltid kan erbjudas och upprétthallas.

6.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
bestimma datastandarder och format for den information som ska of-
fentliggoras 1 enlighet med artiklarna 6, 10, 20 och 21 i forordning (EU)
nr 600/2014, inklusive identifieringskod for finansiella instrument, pris,
kvantitet, tidpunkt, prisnotering, identifieringskod for handelsplats och
indikatorer avseende sérskilda villkor som gillde for transaktionerna
samt tekniska arrangemang som frimjar en effektiv och konsekvent
spridning av information pa ett sitt som sédkerstiller att den dr létt att
komma &t och att anvidnda for marknadsdeltagare som avses i punkterna
1 och 2, inklusive att faststdlla ytterligare tjanster som CTP:n skulle
kunna utfoéra och som okar marknadens effektivitet.

Esma ska overlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som
avses 1 forsta stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015 vad giller
information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 6 och 20 i
forordning (EU) nr 600/2014 och senast den 3 juli 2015 vad géller
information som offentliggjorts i enlighet med artiklarna 10 och 21 i
forordning (EU) nr 600/2014.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

7.  Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 for att
klargora vad som utgér rimliga affirsméssiga villkor for tillhandahél-
landet av tilltrade till datastrommar i enlighet med punkterna 1 och 2 i
den hir artikeln.

8. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med
nidrmare uppgifter om

a) det sitt pa vilket CTP far fullgéra den informationsskyldighet som
avses 1 punkterna 1 och 2,

b) innehallet i den information som ska offentliggéras enligt punkterna
1 och 2.

¢) de finansiella instrument for vilka data maste tillhandahallas i data-
strommen och for andra instrument dn aktier de handlingsplatser och
APA:n som behover inkluderas,

d) andra sitt att sdkerstdlla att de data som offentliggors av olika CTP
ar sinsemellan Overensstimmande och mdjliggdr uttommande kart-
laggning och korshdnvisning i forhallande till liknande data fran
andra killor samt redovisning i aggregerad form pd unionsniva.

e) de konkreta organisatoriska krav som faststills i punkterna 4 och 5.

Esma ska overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Avsnitt 4
Villkor for ARM

Artikel 66

Organisatoriska krav

1.  Hemmedlemsstaten ska krdva att en ARM har inrdttat adekvata
strategier och arrangemang for rapportering av den information som
krivs enligt artikel 26 i1 forordning (EU) nr 600/2014 sa snabbt som
mojligt, och senast vid slutet av arbetsdagen dagen efter den dag da
transaktionen dgde rum. Sadan information ska rapporteras i enlighet
med kraven i artikel 26 i1 forordning (EU) nr 600/2014.

2. Hemmedlemsstaten ska krdva att ARM:n driver och uppritthaller
effektiva administrativa arrangemang som &r utformade for att forhindra
intressekonflikter i forhallande till dess kunder. I synnerhet ska en ARM
som dven dr en marknadsoperator eller ett vardepappersforetag behandla
all insamlad information pa ett icke-diskriminerande sétt och driva och
uppratthalla l&dmpliga arrangemang for att gora étskillnad mellan olika
affarsfunktioner.
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3.  Hemmedlemsstaten ska krdva att ARM:n har inréttat sunda
skyddsmekanismer som dr utformade for att garantera skyddet och au-
tentiseringen vid informationsoverforingen, for att minimera risken for
dataforvanskning och for obehorigt tilltrdde och for att forhindra infor-
mationsldckor och se till att uppgifterna alltid behandlas konfidentiellt.
Hemmedlemsstaten ska krdva att ARM:n upprétthéaller adekvata resurser
och har inrdttat backupanordningar sa att dess tjanster alltid kan erbju-
das och uppritthallas.

4.  Hemmedlemsstaten ska krdva att ARM:n har inréttat system som
pa ett effektivt sétt kan kontrollera transaktionsrapporters fullstédndighet,
hitta fall av uteldmnad information och uppenbara fel som orsakats av
véardepappersforetaget och dd sédana fel eller utelimnanden intraffar
upplysa virdepappersforetaget om dem och begira omsidndning av
alla sadana felaktiga rapporter.

Hemmedlemsstaten ska ockséd krdva att ARM:n har inréttat system som
gor det mojligt for ARM:n att uppticka fel eller utelimnanden som den
sjilv har orsakat och kunna atgidrda dessa och Oversidnda korrekta och
fullstindiga transaktionsrapporter (eller, i forekommande fall, sénda in
dem pa nytt).

5. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med
ndrmare uppgifter om

a) det sdtt pd vilket en ARM far fullgéra den informationsskyldighet
som avses i punkt 1 och

b) de konkreta organisatoriska krav som faststélls i punkterna 2, 3
och 4.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

AVDELNING VI
BEHORIGA MYNDIGHETER

KAPITEL 1

Utnimning, befogenheter och prévningsforfaranden

Artikel 67

Utndmning av behoériga myndigheter

1. Varje medlemsstat ska utse de behdriga myndigheter som ska
fullgéra var och en av de uppgifter som foreskrivs i de olika bestdm-
melserna i forordning (EU) nr 600/2014 och i detta direktiv. Medlems-
staterna ska underrétta kommissionen, Esma och 6vriga medlemsstaters
behoriga myndigheter om vilka behoriga myndigheter som &r ansvariga
for att utfora varje enskild uppgift och om eventuell uppdelning av
ansvaret.
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2. De behoriga myndigheter som avses i punkt 1 ska vara offentliga
myndigheter, dock utan att detta foregriper mojligheten att delegera
uppgifter till andra organ, nir en sddan mdjlighet uttryckligen foreskrivs
i artikel 29.4.

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter én de myndigheter som
avses i punkt 1 fir inte innefatta offentlig myndighetsutdvning eller befo-
genhet att gora diskretiondra bedémningar. Medlemsstaterna ska krdva
dels att de behoriga myndigheterna fore delegeringen vidtar alla rimliga
atgirder for att se till att det organ som uppgifterna delegeras till har
kapacitet och resurser for att i praktiken genomfora alla uppgifter dels att
delegeringen sker endast om en tydligt faststélld och dokumenterad ram for
utférandet av varje delegerad uppgift har upprittats med angivande av
vilka uppgifter som ska utforas och pé vilka villkor de ska utforas. De
villkoren ska innehélla en bestimmelse om att enheten ska agera och
vara organiserad pa ett sadant sitt att intressekonflikter undviks och att
den information som erhallits vid utférandet av de delegerade uppgifterna
inte utnyttjas pa ett illojalt sétt eller for att forhindra konkurrens. Det slut-
liga ansvaret for 6vervakningen av att detta direktiv och alla dess tillimp-
ningsforeskrifter f6ljs ska ligga hos den behdriga myndighet eller de be-
horiga myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1.

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

3. Esma ska offentliggdra och uppdatera en forteckning dver de be-
horiga myndigheter som avses 1 punkterna 1 och 2 pa sin webbplats.

Artikel 68

Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer dn en behdrig myndighet for att genom-
fora en bestimmelse i detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014,
ska deras respektive uppdrag tydligt definieras och de ska ha ett nira
samarbete.

Varje medlemsstat ska ocksa krdva att ett sadant samarbete sker mellan
de enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014 behoriga
myndigheterna och de myndigheter i medlemsstaten som &r ansvariga
for overvakningen av kreditinstitut och andra finansiella institut, pen-
sionsfonder, fondforetag, forsékrings- och aterforsakringsféormedlare och
forsakringsforetag.

Medlemsstaterna ska krdva att de behdriga myndigheterna utbyter all
information som &r ndédvéndig och relevant for att de ska kunna fullgora
sina befogenheter och uppdrag.

Artikel 69
Tillsynsbefogenheter

1. De behoriga myndigheterna ska fa alla tillsynsbefogenheter, in-
begripet utredningsbefogenheter och befogenheter att inféra korrige-
rande atgiarder som den behover for att fullgéra sina uppgifter enligt
detta direktiv och forordning (EU) nr 600/2014.
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2.

De befogenheter som avses i punkt 1 ska omfatta &tminstone

foljande befogenheter att

a)

b)

<)

d)

e)

g)

h)

)

i)

k)

)

m)

p)

fa tillgang till alla dokument eller andra uppgifter i vilken form som
helst som enligt den behoriga myndigheten skulle kunna vara rele-
vanta for fullgérandet av dess uppgifter och fa eller ta en kopia av
dem,

kriva eller begéra tillhandahéllande av upplysningar fran vilken
person som helst och att vid behov kalla in och fraga ut en person
for att inhdmta upplysningar,

utfora kontroller eller undersdkningar pé plats,

begéra befintliga inspelningar av telefonsamtal eller bevarad elek-
tronisk kommunikation eller andra uppgifter om tele- och datatrafik
vilka innehas av ett virdepappersforetag, ett kreditinstitut eller alla
andra enheter som regleras av detta direktiv eller forordning (EU) nr
600/2014,

kriva att tillgangar fryses eller beliggs med kvarstad eller bada,
kréva ett tillfélligt forbud mot yrkesverksambhet,

begira uppgifter fran revisorer for auktoriserade virdepappersfore-
tag, reglerade marknader och leverantdrer av datarapporteringstjins-
ter,

Overldmna drenden till atal,

ge revisorer eller sakkunniga tillstdnd att utféra kontroller eller un-
dersokningar,

kréva eller begéra tillhandahéllande av information som inbegriper
all relevant dokumentation fran alla personer betrdffande storleken
pa eller syftet med en position eller en exponering som innchas via
ravaruderivat, och alla tillgangar eller skulder pa den underliggande
marknaden,

krdva att varje praxis eller upptridande som den behoriga myndig-
heten anser strider mot bestimmelserna i forordning (EU) nr
600/2014 och de bestimmelser som har antagits vid genomférandet
av detta direktiv tillfadlligt eller permanent upphdr och forhindra en
upprepning av denna praxis eller detta upptradande,

vidta varje slag av &tgdrd for att se till att vdrdepappersforetag,
reglerade marknader och andra personer som omfattas av detta di-
rektiv eller forordning (EU) 600/2014 fortsétter att folja rittsliga
krav,

krdva att handeln med ett finansiellt instrument tillfélligt stoppas,

krdava att ett finansiellt instrument ska avforas fran handel, obero-
ende av om det omsitts pa en reglerad marknad eller enligt andra
handelsarrangemang,

begédra att en person vidtar atgirder for att minska storleken pa en
position eller exponering,

begransa mdjligheten for en person att ingd ett ravaruderivat, in-
begripet genom att inféra grinser for storleken pa en position som
en person kan inneha vid alla tidpunkter i enlighet med artikel 57 i
detta direktiv,
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q) utfdrda offentliga underrittelser,

r) 1 den mén det dr tillitet enligt nationell rdtt, krdva in befintliga
uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperator,
om det finns rimliga misstankar om Gvertrddelse och om dessa upp-
gifter kan vara relevanta for en utredning av Overtridelser av detta
direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014,

s) stoppa marknadsforingen eller forsdljningen av investeringsproduk-
ter eller strukturerade inséttningar da villkoren i artiklarna 40, 41
eller 42 i forordning (EU) nr 600/2014 &r uppfyllda,

t) stoppa marknadsforingen eller forsdljningen av finansiella instru-
ment eller strukturerade inséttningar da virdepappersforetaget inte
har utvecklat eller tillampat en effektiv produktgodkidnnandeprocess
eller pa annat sitt underlatit att uppfylla artikel 16.3 i detta direktiv,

u) krdva att en fysisk person avsitts fran styrelsen i ett virdepappers-
foretag eller en marknadsoperator.

Medlemsstaterna ska senast den »M2 3 juli 2017 <€ underritta kom-
missionen och Esma om de lagar och andra forfattningar som inforlivar
punkterna 1 och 2. De ska utan onddigt dréjsmal underritta kommis-
sionen och Esma om eventuella dndringar av reglerna.

Medlemsstaterna ska se till att det finns mekanismer pd plats som séker-
stéller att ersdttning kan betalas ut eller annan avhjélpande atgird kan
vidtas i enlighet med nationell rétt for en finansiell forlust eller annan
skada till f6ljd av en dvertrddelse av detta direktiv eller forordning (EU)
nr 600/2014.

Artikel 70

Sanktioner vid overtridelser

1. Utan att det paverkar behériga myndigheters tillsynsbefogenheter,
inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att infora korrige-
rande atgédrder i enlighet med artikel 69 och medlemsstaternas ritt att
foreskriva och foreldgga straffrittsliga pafoljder, ska medlemsstaterna
faststélla regler om och sérja for att deras behodriga myndigheter kan
pafora administrativa sanktioner och andra étgérder som ska tillimpas
vid dvertrddelser av detta direktiv eller férordning (EU) nr 600/2014 och
de nationella bestimmelser som har antagits vid genomforandet av detta
direktiv och forordning (EU) nr 600/2014, och vidta alla atgdrder som
kravs for att se till att de tillimpas. Sddana sanktioner och atgéirder ska
vara effektiva, proportionella och avskrdckande och ska tillimpas vid
Overtrddelser dven i de fall det inte specifikt hinvisas till dem i punk-
terna 3, 4 och 5.

Medlemsstaterna far besluta att inte faststélla nagra regler om administ-
rativa sanktioner for overtrddelser som &r foremal for straffréttsliga pa-
foljder enligt nationell rdtt. Nir medlemsstaterna sa beslutar ska de
underritta informera kommissionen om de relevanta straffrittsliga be-
stimmelserna.

Medlemsstaterna ska senast den M2 3 juli 2017 <€ underritta kom-
missionen och Esma om de lagar och andra forfattningar som inforlivar
denna artikel, inbegripet alla relevanta straffrittsliga bestimmelser.
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Medlemsstaterna ska utan onddigt drojsmal underrdtta kommissionen
och Esma om alla senare éndringar av reglerna.

2. Medlemsstaterna ska sidkerstédlla att — om virdepappersforetag,
marknadsoperatdrer, leverantdrer av datarapporteringstjanster, kredit-
institut ndr det géller investeringstjénster eller investeringsverksamhet
samt sidotjinster och tredjelandsforetags filialer omfattas av skyldigheter
i hindelse av en Overtradelse — sanktioner och atgédrder kan tillimpas i
enlighet med villkoren i nationell rétt pa omraden som inte harmoniseras
genom detta direktiv, pA medlemmarna i virdepappersforetagens och
marknadsoperatorernas ledningsorgan, och péd alla andra fysiska eller
juridiska personer som enligt nationell rétt dr ansvariga for en Overtra-
delse.

3.  Medlemsstaterna ska se till att atminstone en Overtrddelse av fol-
jande bestdmmelser i detta direktiv eller i forordning (EU) nr 600/2014
betraktas som en Overtrddelse av detta direktiv eller férordning (EU) nr
600/2014.

a) med avseende pa detta direktiv:
i) artikel 8 b,
ii) artikel 9.1- 9.6,
iii) artikel 11.1 och 11.3,
iv) artikel 16.1-16.11,
v) artikel 17.1-17.6,
vi) artikel 18.1-18.9 och artikel 18.10 forsta meningen,
vii) artiklarna 19 och 20,
viii) artikel 21.1,
ix) artikel 23.1, 23.2 och 23.3,

x) artikel 24.1-24.5 och 24.7-24.10 och artikel 24.11 forsta
och andra stycket,

xi) artikel 25.1-25.6,

xii) artikel 26.1 andra meningen och artikel 26.2 och 26.3,
xiii) artikel 27.1-27.8,

xiv) artikel 28.1 och 28.2,

xv) artikel 29.2 forsta stycket, artikel 29.2 tredje stycket, arti-
kel 29.3 forsta meningen, artikel 29.4 forsta stycket och
artikel 29.5,

xvi) artikel 30.1 andra stycket och artikel 30.3 andra stycket
forsta meningen,

xvii) artikel 31.1, artikel 31.2 forsta stycket och artikel 31.3
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xviii) artikel 32.1, artikel 32.2 forsta, andra och fjérde stycket,
xix) artikel 33.3,

xx) artikel 34.2, artikel 34.4 forsta meningen, artikel 34.5 forsta
meningen, artikel 34.7 forsta meningen,

xxi) artikel 35.2, artikel 35.7 forsta stycket, artikel 35.10 forsta
meningen,

xxii) artikel 36.1,

xxiii) artikel 37.1 forsta stycket och andra stycket forsta meningen
och artikel 37.2 forsta stycket,

xxiv) artikel 44.1 fjarde stycket, artikel 44.2 forsta meningen,
artikel 44.3 forsta stycket och artikel 44.5 b,

xxv) artikel 45.1-45.6 och 45.8,

xxvi) artikel 46.1, artikel 46.2 a och b,

xxvii) artikel 47,
xxviii) artikel 48.1-48.11,

xxix) artikel 49.1,

xxx) artikel 50.1

xxxi) artikel 51.1-51.4 och artikel 51.5 andra meningen,
xxxii) artikel 52.1, artikel 52.2 forsta, andra och femte stycket,

xxxiii) artikel 53.1. 53.2 och 53.3, och artikel 53.6 andra stycket
forsta meningen, artikel 53.7,

xxxiv) artikel 54.1, artikel 54.2 forsta stycket och artikel 54.3,

xxxv) artikel 57.1 och 57.2, artikel 57.8 och artikel 57.10 forsta
stycket,

xxxvi) artikel 58.1-58.4,
xxxvii) artikel 63.1, 63.3 och 63.4,
xxxviii) artikel 64.1-64.5,
xxxix) artikel 65.1-65.5,
xxxx) artikel 66.1-66.4 och
b) med avseende pa forordning (EU) nr 600/2014:
1) artikel 3.1 och 3.3,

i) artikel 4.3 forsta stycket,
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iii) artikel 6,

iv) artikel 7.1 tredje stycket forsta meningen,
v) artikel 8.1, 8.3 och 8.4,

vi) artikel 10,

vii) artikel 11.1 tredje stycket forsta meningen och artikel 11.3
tredje stycket,

viii) artikel 12.1,
ix) artikel 13.1,

x) artikel 14.1 och 14.2 forsta meningen och artikel 14.3 andra,
tredje och fjdrde meningen,

xi) artikel 15.1 forsta stycket och andra stycket forsta och tredje
meningen, artikel 15.2 och artikel 15.4 andra meningen,

xii) artikel 17.1 andra meningen,

xiii) artikel 18.1 och 18.2, artikel 18.4 forsta meningen, arti-
kel 18.5 forsta meningen, artikel 18.6 forsta stycket, arti-
kel 18.8 och 18.9,

xiv) artikel 20.1 och artikel 20.2 forsta meningen,
xv) artikel 21.1, 21.2 och 21.3,

xvi) artikel 22.2,

xvii) artikel 23.1 och 23.2,

xviii) artikel 25.1 och 25.2,

xix) artikel 26.1 fOrsta stycket, artikel 26.2-26.5, artikel 26.6
forsta stycket, artikel 26.7 forsta till femte och attonde styc-
ket,

xx) artikel 27.1
xxi) artikel 28.1 och artikel 28.2 forsta stycket,
xxii) artikel 29.1 och 29.2,
xxiii) artikel 30.1,
xxiv) artikel 31.2 och 31.3,
xxv) artikel 35.1, 35.2 och 35.3,
xxvi) artikel 36.1, 36.2 och 36.3,

xxvii) artikel 37.1 och 37.3,
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xxviil) artiklarna 40, 41 och 42.

4. Att tillhandahélla investeringstjdnster eller att utfora investerings-
verksamhet utan den auktorisation eller det godkénnande som krdvs i
enlighet med foljande bestimmelser i1 detta direktiv eller i forordning
(EU) nr 600/2014 ska ocksa betraktas som en Overtrddelse av detta
direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014:

a) Artiklarna 5 eller 6.2 eller 34, 35, 39, 44 eller 59 i detta direktiv
eller.

b) Artikel 7.1 tredje meningen eller artikel 11.1 i forordning (EU) nr
600/2014.

5. Underlatenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i sam-
band med en utredning, inspektion eller begéran som omfattas av ar-
tikel 69 ska ocksa betraktas som en Overtriddelse av detta direktiv.

6. 1 fall av Overtrddelser som avses i punkterna 3, 4 och 5 ska
medlemsstaterna i enlighet med nationell rétt se till att de behoriga
myndigheterna har befogenhet att vidta och besluta atminstone foljande
administrativa sanktioner och &tgérder:

a) En offentlig forklaring som anger den berdrda fysiska eller juridiska
personen och typen av Overtrddelse i enlighet med artikel 71.

b) Ett foreldggande enligt vilken det krévs att den fysiska eller juridiska
personen upphdr med sitt agerande och inte upprepar detta agerande.

c) I fraga om ett virdepappersforetag, en marknadsoperatér som auk-
toriserats att driva en MTF-plattform eller OTF-plattform, en reglerad
marknad, ett APA, en CTP och en ARM, tillfdllig indragning eller
aterkallelse av foretagets auktorisation enligt artiklarna 8, 43 och 65.

d) Ett tillfalligt eller, vid upprepade allvarliga dvertrddelser, ett perma-
nent forbud for en medlem av vardepappersforetagets ledningsorgan
eller nagon annan fysisk person som halls ansvarig att utova uppdrag
i ledningsorganet i virdepappersforetag.

e) Ett tillfdlligt forbud for ett viardepappersforetag att vara medlem av
eller deltagare pa reglerade marknader eller MTF-plattformar eller
kund hos OTF-plattformar.

f) I frdga om en juridisk person, maximala administrativa sanktions-
avgifter pa minst 5 000 000 EUR eller i medlemsstater vars valuta
inte dr euro, det motsvarande beloppet i den nationella valutan den
2 juli 2014, eller upp till 10 % av den juridiska personens totala
arsomsittning enligt den senaste tillgdngliga redovisning som har
godkints av ledningsorganet. Om den juridiska personen &r ett mo-
derforetag eller ett dotterforetag till det moderforetag som maste
uppritta en koncernredovisning i enlighet med direktiv 2013/34/EU,
ska den relevanta totala arsomsdttningen vara den totala arsomsétt-
ning eller motsvarande typ av inkomst i enlighet med relevanta
redovisningsrittsakter enligt den senaste tillgdngliga sammanstillda
redovisning som har godkénts av ledningsorganet for det yttersta
moderforetaget till foretaget.

g) I fraga om en fysisk person, maximala administrativa avgifter pa
minst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater vars valuta inte ar euro,
motsvarande vérde i nationell valuta den 2 juli 2014.
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h) Maximala administrativa avgifter pd dtminstone tva ganger beloppet
for den fordel som erhallits genom &vertrddelsen, om denna fordel
kan faststéllas, &ven om detta belopp Overstiger maxbeloppen i leden
f och g.

7.  Medlemsstaterna far ge behdriga myndigheter befogenhet att pa-
fora andra typer av sanktioner utdéver dem som avses i punkt 6, eller att
forelagga sanktioner som dverskrider de belopp som avses i punkt 6 f, g
och h.

Artikel 71
Offentliggorande av beslut

1. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behoriga myndigheterna ska
offentliggdra varje beslut om administrativa sanktioner eller &tgérder for
overtrddelser av forordning (EU) nr 600/2014 eller av de nationella
bestimmelser som har antagits vid genomforandet av detta direktiv pa
deras officiella webbplatser utan onddigt drojsmal efter det att den
person som har paforts en sanktion har underrittats om det beslutet.
Offentliggérandet ska innehélla atminstone information om overtradel-
sens typ och art och om vilka personer som &r ansvariga. Den skyldig-
heten géller inte beslut om inforande av atgérder av utredningskaraktér.

Om den behdriga myndigheten anser att offentliggdrandet av identiteten
av de juridiska personer som dr foremal for beslutet eller av en fysisk
persons personuppgifter, skulle vara oproportionerligt efter en bedom-
ning fran fall till fall av proportionaliteten i offentliggdérandet av sddana
uppgifter, eller om sadant offentliggérande skulle dventyra finansmark-
nadernas stabilitet, eller en pagdende utredning, ska medlemsstaterna
sikerstdlla att de behoriga myndigheterna antingen

a) skjuter upp offentliggérandet av beslutet om paforande av sanktionen
eller atgérden tills anledningen till att inte offentliggdra den upphor
att gilla,

b) offentliggdr beslutet om att pafoéra sanktionen eller atgirden pa ano-
nym grund i enlighet med nationell rétt, om sadant anonymt offent-
liggorande sdkerstiller ett effektivt skydd av de berérda personupp-
gifterna,

c) inte alls offentliggér beslutet att pafora en sanktion eller atgird om
de alternativ som anges i leden a och b inte anses tillrdckliga for att
sakerstélla

i) att finansiella marknaders stabilitet inte skulle dventyras,

ii) att offentliggdrandet av dessa beslut dr oproportionerligt med
hénsyn till atgdrder som beddms vara av mindre betydelse.

Vid ett beslut om att offentliggéra en sanktion eller atgérd pa anonym
grund far offentliggérandet av de relevanta uppgifterna skjutas upp
under en rimlig tidsperiod, om det antas att anledningen till det ano-
nyma offentliggdrandet kommer att upphoéra att gélla under denna tids-
period.
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2. Vid overklagande av beslutet om att paféra en sanktion eller at-
gird infor relevanta rittsliga eller andra myndigheter, ska de behdoriga
myndigheterna pé sin officiella webbplats omedelbart dven offentliggdra
information om detta och all senare information om resultatet av ett
sadant &verklagande. Dessutom ska alla beslut om ogiltigforklarande
av ett tidigare beslut att pafora en sanktion eller atgérd offentliggdras.

3. De behoriga myndigheterna ska sdkerstélla att alla offentliggéran-
den som gors i enlighet med denna artikel ska finnas kvar pa deras
officiella webbplats i minst fem ar efter offentliggdrandet. Personupp-
gifter 1 detta offentliggdrande ska endast finnas pa den behériga myn-
dighetens webbplats sd lange detta krivs enligt géllande regler for upp-
giftsskydd.

Behoriga myndigheter ska informera Esma om alla administrativa sank-
tioner som men som inte offentliggjorts i enlighet med punkt 1 c,
inbegripet dverklaganden av dessa och utgangen av de dverklagandena.
Medlemsstaterna ska sédkerstilla att de behoriga myndigheterna féar infor-
mation och den slutliga domen nir straffrattsliga pafoljder paforts och
att de lamnar den informationen till Esma. Esma ska uppritthalla en
central databas dver sanktioner som rapporterats till Esma med infor-
mationsutbyte mellan de behoériga myndigheterna som enda syfte. Da-
tabasen ska vara tillginglig endast for behoriga myndigheter och ska
uppdateras pa grundval av uppgifter som ldmnats av de behoriga myn-
digheterna.

4.  Medlemsstaterna ska arligen ge Esma uppgifter i aggregerad form
om alla sanktioner och atgérder som péaforts i enlighet med punkterna 1
och 2. Den skyldigheten giller inte for atgdrder av utredningskaraktir.
Esma ska offentliggéra den informationen i en arlig rapport.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att foreskriva
straffrittsliga pafoljder for overtridelser av de bestimmelser som avses i
den artikeln, ska deras behdriga myndigheter arligen tillhandahélla Esma
anonyma uppgifter i aggregerad form om alla brottsutredningar som
inletts och alla straffrittsliga pafoljder som péaforts. Esma ska i en arlig
rapport offentliggdra uppgifter om paforda straffrattsliga pafoljder.

5. Om den behoriga myndigheten har offentliggjort en administrativ
atgérd, sanktion eller straffrittslig pafoljd ska den samtidigt informera
Esma om detta.

6.  Om den offentliggjorda straffrittsliga pafoljden eller administrativa
sanktionen géller ett virdepappersforetag, en marknadsoperator, en le-
verantOr av datarapporteringstjanster, ett kreditinstitut i samband med
investeringstjdnster och investeringsverksamhet eller sidotjdnster eller
en filial till ett tredjelandsforetag, som auktoriserats i enlighet med detta
direktiv, ska Esma ldgga till en hdnvisning till den offentliggjorda sank-
tionen i det relevanta registret.

7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i frdga om forfarandena och formerna for &verlimnande av
information enligt denna artikel.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 72

Utovande av tillsyns befogenheter och befogenheter att pafora
sanktioner

1.  De behoriga myndigheterna ska utdva alla tillsynsbefogenheter,
inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att besluta om at-
garder, som avses i artikel 69, och de befogenheter att pafora sanktioner
som avses i artikel 70, i enlighet med deras nationella réttsliga ramar

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

c) pa eget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har
delegerats enligt artikel 67.2, eller

d) genom ansdkan hos de behoriga rittsliga myndigheterna.

2. Medlemsstaterna ska sidkerstélla att de behoériga myndigheterna,
nér de faststéller typ och nivd pd en administrativ sanktion eller atgéird
som har paforts vid utdvande av de befogenheter att pafora sanktioner
som avses i artikel 70, beaktar alla relevanta omstédndigheter, bland
annat foljande, dér sd dr lampligt:

a) Overtridelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.

b) Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort sig
skyldig till overtrddelsen.

¢) Den fysiska eller juridiska personens finansiella stillning, som den
indikeras i synnerhet genom den ansvariga juridiska personens totala
omsittning eller den ansvariga fysiska personens arsinkomst och
nettotillgéngar.

d) Omfattningen av erhéllna vinster eller forluster som undvikits av den
ansvariga fysiska eller juridiska personen, i den man de kan bestim-
mas.

e) Forluster for tredjeparter orsakade av Overtrddelsen, i den man de
kan faststéllas.

f) Viljan hos den ansvariga fysiska eller juridiska person att samarbeta
med den behoriga myndigheten, utan att det paverkar behovet av att
sakerstilla aterbetalning av den vinst som personen gjort eller de
forluster som denne undvikit.

g) Tidigare Overtriadelser av den ansvariga fysiska eller juridiska perso-
nen.

De behoriga myndigheterna far beakta fler faktorer &n dem som avses i
forsta stycket nér de faststdller typ och nivd pd administrativa sanktioner
och atgérder.

Artikel 73

Rapportering av overtridelser

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att behoriga myndigheter etablerar
effektiva mekanismer for att mdojliggéra rapportering av potentiella eller
faktiska overtrddelser av bestimmelserna i forordning (EU) nr 600/2014
och nationella bestimmelser som antagits vid genomférandet av detta
direktiv till de behdriga myndigheterna.
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Bland de mekanismer som avses i forsta stycket ska atminstone omfatta
foljande:

a) Sidrskilda forfaranden for mottagande av rapporter om potentiella
eller faktiska overtrddelser och uppféljning av dem, inbegripet in-
riattande av sidkra kommunikationskanaler for sddana rapporter.

b) Lampligt skydd av anstillda vid finansiella institut som rapporterar
Overtradelser som begatts inom finansinstitutet mot atminstone re-
pressalier, diskriminering och andra former av missgynnande be-
handling.

c) Identitetsskydd for bade den person som anméler dvertrddelser och
den fysiska person som anklagas for att vara ansvarig for en Gver-
tradelse i alla skeden av forfarandet, savida det enligt nationella ratt
inte krivs att informationen rdjs i samband med ytterligare utredning
eller efterfoljande réttsliga forfaranden.

2. Medlemsstaterna ska krdva att virdepappersforetag, marknadsope-
ratorer, leverantdrer av datarapporteringstjénster, kreditinstitut i samband
med investeringstjénster eller investeringsverksamhet och sidotjénster
samt tredjelandsforetags filialer har inrdttat lampliga forfaranden for
att deras anstéllda ska kunna anméla potentiella eller faktiska Overtrd-
delser internt genom en sérskild, oberoende och autonom kanal.

Artikel 74
Riitt att dverklaga

1.  Medlemsstaterna ska se till att alla beslut som fattats i enlighet
med bestimmelserna i forordning (EU) nr 600/2014 eller med stdd av
lagar och andra forfattningar som har antagits i enlighet med detta
direktiv dr vil underbyggda och kan Overklagas i domstol. Ritt att
overklaga i domstol ska dven finnas i det fall att beslut om auktorisation
inte har fattats inom sex manader efter det att en ansdkan som innehaller
alla begédrda uppgifter har ldmnats in.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att ett eller flera av foljande organ,
enligt vad som faststélls i nationell ritt, i konsumenternas intresse och
enligt nationell rétt, ocksd ska kunna vidta atgdrder vid domstol eller
behorig administrativ myndighet for att sdkerstilla att forordning (EU)
nr 600/2014 och de nationella bestimmelserna som antagits vid genom-
forandet av detta direktiv tillimpas:

a) Offentliga organ eller deras foretrddare.

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

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

Artikel 75

System for konsumenters klagomal utanfor domstol

1.  Medlemsstaterna ska, dar sa dr ldmpligt genom att anvdnda befint-
liga organ, sidkerstdlla upprittandet av effektiva och dndamalsenliga
klagomals- och tvistlosningsforfaranden utanfér domstol for kon-
sumenttvister rorande virdepappersforetags tillhandahéllande av investe-
rings- och sidotjénster. Medlemsstaterna ska vidare sékerstilla att alla
virdepappersforetag ansluts till ett eller flera sidana organ som hand-
lagger sddana klagomals- och tvistlosningsforfaranden.
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2. Medlemsstaterna ska se till att dessa organ samarbetar aktivt med
sina motparter i andra medlemsstater for att 16sa grinsdverskridande
tvister.

3. De behériga myndigheterna ska underritta Esma om de klago-
maéls- och tvistlosningsforfaranden enligt punkt 1 som finns tillgdngliga
inom deras jurisdiktion.

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

Artikel 76
Tystnadsplikt

1.  Medlemsstaterna ska foreskriva att de behoriga myndigheterna,
alla personer som arbetar, eller har arbetat, for de behoriga myndigheter
eller organ som tilldelats uppgifter enligt artikel 67.2 samt de revisorer
och sakkunniga som har anlitats av de behdriga myndigheterna &r
bundna av tystnadsplikt. Utan att det paverkar krav i nationella straff-
rittsliga eller skatterdttsliga bestimmelser eller Ovriga bestimmelser i
detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014, far de inte rdja kon-
fidentiell information som de fétt i tjdnsten, utom i sammandrag eller i
sammanstéllning som omdjliggér identifikation av enskilda vérdepap-
persforetag, marknadsoperatorer, reglerade marknader eller ndgon annan
person.

2. Om ett virdepappersforetag, marknadsoperator eller reglerad mark-
nad har forsatts i konkurs eller tvangslikviderats, far konfidentiell infor-
mation, om uppgifterna inte ror tredjepart, rojas i tvistemal eller han-
delsmél om det dr nodvindigt for att kunna driva malet.

3.  De behoriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska
personer utom behdriga myndigheter som mottar konfidentiell infor-
mation enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014 far,
utan att det paverkar krav i nationella straffréttsliga eller skatterdttsliga
bestimmelser, anvidnda denna information, savitt giller de behdoriga
myndigheterna, enbart for utforandet av sina uppgifter och utdvandet
av sina befogenheter inom ridckvidden for detta direktiv eller férordning
(EU) nr 600/2014, eller savitt giller andra myndigheter, organ eller
fysiska eller juridiska personer, for det d&ndamédl for vilket sddan infor-
mation ldmnades till dem och/eller inom ramen for administrativa eller
rittsliga forfaranden som har ett samband med utdvandet av de befo-
genheterna. Om den behdriga myndighet eller annan myndighet, organ
eller person som Overldmnar uppgifterna ger sitt samtycke, far den
mottagande myndigheten emellertid anvinda dem i andra syften.

4.  Bestdimmelserna om tystnadsplikt i denna artikel ska gilla for allt
mottagande, utbyte eller formedling av konfidentiell information i en-
lighet med detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014. Den hér
artikeln ska emellertid inte hindra att de behdriga myndigheterna utbyter
eller formedlar konfidentiell information i enlighet med detta direktiv
eller forordning (EU) nr 600/2014, och andra direktiv eller forordningar
som é&r tillimpliga pa vardepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfon-
der, fondforetag, AIF-fonder, forsikrings- och aterforsakringsformedlare,
forsakringsforetag, reglerade marknader eller marknadsoperatdrer, cen-
trala motparter, viardepapperscentraler eller annars med medgivande av
den behoriga myndighet eller annan myndighet eller ett organ eller en
fysisk eller juridisk person som meddelade informationen.
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5. Denna artikel ska inte hindra de behdriga myndigheterna fran att i
enlighet med nationell ritt utbyta eller formedla konfidentiell infor-
mation som inte har mottagits frdn en annan medlemsstats behoriga
myndighet.

Artikel 77

Forhallandet till revisorer

1. Medlemsstaterna ska atminstone foreskriva att varje person som &r
auktoriserad i den mening som avses i Europaparlamentets och radets
direktiv 2006/43/EG (') och som i ett vardepappersforetag, en reglerad
marknad eller en leverantdr av datarapporteringstjénster utfor det upp-
drag som beskrivs i artikel 34 i direktiv 2013/34/EU eller artikel 73 i
direktiv 2009/65/EG eller varje annat uppdrag som foreskrivs i lag, ska
vara skyldig att omgdende underritta de behoériga myndigheterna om
alla uppgifter eller beslut som ror det foretag som han eller hon har
fatt kdinnedom om under sitt arbete och som kan

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

b) paverka vardepappersforetagets fortsatta verksamhet,

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

Denna person ska ocksa vara skyldig att rapportera alla uppgifter och
beslut som ror ett foretag som har nira forbindelser med det véirdepap-
persforetag inom vilket vederbdrande utfor sitt uppdrag, vilka han eller
hon har fatt kinnedom om under fullgérandet av en av de uppgifter som
avses 1 forsta stycket.

2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i direktiv
2006/43/EG, och som i god tro rapporterar sadana uppgifter eller beslut
som avses i punkt 1 till de behdriga myndigheterna, ska inte stéllas till
nagot som helst ansvar och avsldjandet ska inte heller utgéra en Sver-
tridelse av eventuella restriktioner i avtal eller lagstiftning for rojande
av uppgifter.

Artikel 78
Uppgiftsskydd

Behandlingen av personuppgifter som har samlats in vid eller for ut-
Ovandet av tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter, i
enlighet med det hiar direktivet ska ske i enlighet med nationell rétt
for genomférande av direktiv 95/46/EG och i forekommande fall med
forordning (EG) nr 45/2001.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG av den 17 maj 2006 om
lagstadgad revision av arsbokslut och sammanstilld redovisning och om dnd-
ring av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG samt om upphévande av
radets direktiv 84/253/EEG (EUT L 157, 9.6.2006, s. 87).
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KAPITEL 11

Samarbete mellan de behoriga myndigheterna i medlemsstaterna och
med Esma

Artikel 79
Skyldighet att samarbeta

1. Behoriga myndigheter fran skilda medlemsstater ska samarbeta
med varandra ndr det &r nodvindigt for att de under utdvandet av
sina befogenheter enligt detta direktiv eller férordning (EU) nr 600/2014
eller nationell rétt ska kunna utfoéra sina uppdrag enligt detta direktiv
eller férordning (EU) nr 600/2014.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att foreskriva
straffrittsliga pafoljder for overtrddelser av de bestimmelser som aves i
den artikeln, ska de se till att lampliga atgirder vidtagits sa att de
behoriga myndigheterna har alla nddvindiga befogenheter att uppritt-
hélla kontakter med rattsliga myndigheter inom sin jurisdiktion for att fa
sérskild information om brottsutredningar eller forfaranden som inletts
pa grund av eventuella Gvertrddelser av detta direktiv och forordning
(EU) nr 600/2014 och vidarebefordra samma information till andra
behoriga myndigheter och Esma sé att de kan uppfylla sin skyldighet
att samarbeta med varandra och Esma i enlighet med detta direktiv och
forordning (EU) nr 600/2014.

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

De behoriga myndigheterna far dven samarbeta med behdriga myndig-
heter i andra medlemsstater for att underlétta indrivning av sanktions-
avgifter.

For att underlédtta och paskynda samarbetet, sdrskilt utbytet av infor-
mation, ska medlemsstaterna utse en enda behorig myndighet som kon-
taktpunkt vad giller detta direktiv och férordning (EU) nr 600/2014.
Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de andra med-
lemsstaterna namnen pd de myndigheter som har utsetts att motta for-
fragningar om utbyte av information eller samarbete enligt denna punkt.
Esma ska offentliggéra en forteckning 6ver dessa myndigheter pa sin
webbplats och fortlopande uppdatera den.

2. Nir en handelsplats som har etablerat sig i en virdmedlemsstat,
med beaktande av situationen pa virdmedlemsstatens virdepappers-
marknad, har kommit att fi vidsentlig betydelse for viardepappersmark-
nadernas sitt att fungera och skyddet av investerarna i vardmedlems-
staten, ska hem- och virdmedlemsstatens for handelsplatsen behdriga
myndigheter uppritta samarbetsformer som stir i proportion till detta
forhéllande.

3. Medlemsstaterna ska vidta nddvéndiga administrativa och organi-
satoriska atgdrder for att underlétta det bistand som foreskrivs i punkt 1.
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De behoriga myndigheterna fér i samarbetet anvénda sina befogenheter
dven da det uppférande som utreds inte utgdr en Overtrddelse av gil-
lande bestdmmelser i medlemsstaten i fraga.

4. Om en behérig myndighet har goda skil att misstidnka att enheter
som inte star under dess Overinseende har utfort handlingar i en annan
medlemsstat som strider mot detta direktiv eller férordning (EU) nr
600/2014 ska den anméla detta pa ett sa tydligt sitt som mojligt till
den behdriga myndigheten i den andra medlemsstaten och till Esma.
Den underrittade behdriga myndigheten ska vidta lampliga atgérder.
Den ska underritta den behdriga myndighet som ldmnat anmélan och
Esma om resultatet av atgdrden och, i den man det dr mgjligt, om hur
arendet utvecklas i stort. Denna punkt ska inte paverka befogenheterna
for den behdriga myndighet som har ldmnat underréttelsen.

5. Utan att det paverkar tillimpningen av punkterna 1 och 4 ska
behoriga myndigheter meddela Esma och andra behoriga myndigheter
detaljerade uppgifter om

a) varje begdran om att reducera storleken pd en position eller en
exponering i enlighet med artikel 69.2 o,

b) eventuella begriansningar av personers mojligheter att investera i ett
ravaruderivat enligt artikel 69.2 p.

Meddelandet ska innehélla, dir det dr relevant, detaljerade uppgifter om
ett krav eller en begdran i enlighet med artikel 69.2 j, inbegripet iden-
titetsuppgifter om den eller de personer till vilka begéiran riktades och
skilen till detta, samt omfattningen av de grdnser som inforts i enlighet
med artikel 69.2 p inklusive den berdrda personen, tilldimpliga finansi-
ella instrument, eventuella begridnsningar av storleken pa de positioner
som en person kan inneha vid alla tidpunkter, eventuella undantag fran
detta som beviljats i enlighet med artikel 57, och skélen till detta.

Meddelandena ska ldmnas senast 24 timmar innan atgdrderna eller be-
stimmelserna dr avsedda att trdda i kraft. Under exceptionella omstéin-
digheter far en behdrig myndighet ldmna meddelandet mindre &n 24
timmar innan atgirden ska trdda i kraft om det inte d4r mgjligt att ge
24 timmars varsel.

En behdrig myndighet i en medlemsstat som mottar ett meddelande
enligt denna punkt far vidta atgirder enligt artikel 69.2 o eller p om
den anser att atgirden &r nddvindig for att uppnd den andra behdriga
myndighetens mal. Den behoriga myndigheten ska ocksa ge varsel i
enlighet med denna punkt om den planerar att vidta atgirder.

Om en étgard som beskrivs i led a eller b i forsta stycket i denna punkt
avser energiprodukter som handlas pa grossistmarknaden ska den beho-
riga myndigheten ocksd meddela byran for samarbete mellan energitill-
synsmyndigheter (Acer), vilken inréttades i enlighet med forordning
(EG) nr 713/20009.
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6.  Nar det giller utsldppsritter ska behoriga myndigheter samarbeta
med offentliga organ som har behdrighet for tillsyn 6ver spotmarknader
och auktionsmarknader och med behoriga myndigheter, registerforval-
tare och andra offentliga organ som har som uppdrag att utdva tillsyn av
efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG 1 syfte att sdkerstilla att de kan
skaffa en samlad overblick dver marknader for utslappsritter.

7. Nar det géller jordbruksravaruderivat, ska de behériga myndighe-
terna rapportera till och samarbeta med de offentliga organ som dr
ansvariga for tillsyn, forvaltning och reglering av fysiska jordbruks-
marknader enligt forordning (EU) nr 1308/2013.

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt
artikel 89 som faststéller de kriterier enligt vilka en handelsplats verk-
samhet i en viardmedlemsstat kan anses vara av vésentlig betydelse for
virdepappersmarknadernas sétt att fungera och for skyddet av investe-
rarna i den virdmedlemsstaten.

9. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststilla standardformulér, mallar och forfaranden
for de samarbetsformer som avses i punkt 2.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 80

Samarbete mellan behdriga myndigheter i tillsynsverksamhet, for
kontroller pa plats eller utredningar

1.  Den behoriga myndigheten i en medlemsstat far begéira att den
behoriga myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar betrdffande
tillsynsverksamhet, eller i samband med en kontroll pa plats eller en
utredning. Nér det ror sig om vérdepappersforetag som &r fjarrmedlem-
mar eller fjarrdeltagare pa en reglerad marknad, far den behoriga myn-
digheten for den reglerade marknaden vilja att vdnda sig direkt till
dessa, varvid den vederborligen ska informera den i hemmedlemsstaten
behoriga myndigheten for denna fjarrmedlem eller fjérrdeltagare.

I det fall en behorig myndighet far en begidran om en kontroll pa plats
eller en utredning ska den, inom ramen for sina befogenheter

a) sjdlva utfora kontrollerna eller utredningarna,

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

c) ge revisorer eller sakkunniga tillstdnd att utfoéra kontrollerna eller
utredningarna.
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2. I syfte att uppnad samstdmmighet i tillsynspraxis far Esma delta i
tillsynskollegiernas verksamhet, inbegripet kontroller eller utredningar
pa plats som genomfors gemensamt av tva eller fler behoriga myndig-
heter i enlighet med artikel 21 i forordning (EU) nr 1095/2010.

3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte
att specificera de uppgifter som ska utbytas mellan behériga myndighe-
ter ndr de deltar i samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroller pa
plats och vid utredningar.

Esma ska overldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande 1 syfte att faststélla standardformuldr, mallar och forfaranden
for behoriga myndigheter ndr de ska samarbeta avseende tillsynsverk-
samhet, kontroller pa plats och vid utredningar.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 81

Informationsutbyte

1. De behoriga myndigheter som i dverensstimmelse med artikel 79.1
i detta direktiv har utsetts till kontaktpunkter vad giller detta direktiv
och forordning (EU) nr 600/2014 ska omedelbart forse varandra med de
upplysningar som erfordras for att de, i egenskap av behériga myndig-
heter som utsetts i enlighet med artikel 67.1 i detta direktiv, ska kunna
utfora sina uppgifter i dverensstimmelse med de bestimmelser som har
antagits enligt detta direktiv eller férordning (EU) nr 600/2014.

De behoriga myndigheter som utbyter information med andra behoriga
myndigheter enligt detta direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014 far
samtidigt med meddelandet ange att sddan information inte far rdjas
utan deras uttryckliga samtycke, och da endast i det syfte till vilket
den myndighet som tillhandaholl informationen har givit sitt samtycke.
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2. De behoriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter i
enlighet med artikel 79.1 far vidarebefordra sadan information som
mottagits i enlighet med punkt 1 i den hér artikeln och artiklarna 77
och 88 till sidana myndigheter som avses i artikel 67.1. De far inte
vidarebefordra informationen till andra organ eller fysiska eller juridiska
personer utan uttryckligt samtycke fran de behoriga myndigheter som
har overlamnat informationen och endast for de &ndamal for vilka dessa
myndigheter gav sitt samtycke, med undantag for vederbdrligen moti-
verade fall. T detta sist ndmnda fall ska kontaktpunkten omedelbart
underritta den kontaktpunkt som Overldmnat informationen.

3. De myndigheter som avses i artikel 71 och andra organ eller
fysiska eller juridiska personer som mottar konfidentiell information
enligt punkt 1 i den hér artikeln, eller i enlighet med artiklarna 77
och 88, far endast anvinda dem for att genomfora sina uppgifter, bland
annat i foljande fall:

a) For att kontrollera att villkoren for att vadrdepappersforetag ska fa
starta verksamhet dr uppfyllda och for att underlitta koncernbaserad
eller icke koncernbaserad dvervakning av sddan verksamhet, sérskilt
med avseende pa kapitalkrav enligt direktiv 2013/36/EU, forfaranden
for administration och redovisning samt mekanismer for internkont-
roll.

b) For att 6vervaka att handelsplatserna fungerar vil.

¢) For att besluta om sanktioner.

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

e) Vid domstolsforfaranden som har inletts enligt artikel 74.

f) Inom ramen for det system for investerares klagomal utanfor domstol
som foreskrivs i artikel 75.

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststilla standardformulédr, mallar och forfaranden
for utbyte av information.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

5. Varken den hir artikeln, artikel 76 eller 88 ska hindra en behorig
myndighet frdn att till Esma, Europeiska systemriskndmnden, central-
bankerna, ECBS och ECB i deras egenskap av monetidra myndigheter
och, dir sd dr lampligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar for
att overvaka betalnings- och avvecklingssystem Overldmna konfidenti-
ella uppgifter som ska anvédndas for att de ska kunna fullgéra sina
verksamhetsuppgifter. Dessa myndigheter eller organ ska inte heller
hindras frén att meddela de behoériga myndigheterna de uppgifter dessa
eventuellt behdver for att utfora sina verksamhetsuppgifter enligt detta
direktiv eller forordning (EU) nr 600/2014.
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Artikel 82

Bindande medling

1. De behoriga myndigheterna fér till Esma hénskjuta situationer dér
en begiran enligt ett av foljande led har avslagits eller inte lett till
atgdrder inom rimlig tid, ndmligen

a) en begédran om att utfora tillsynsverksamhet, en kontroll pa plats eller
en utredning enligt artikel 80, eller

b) en begdran om att utbyta uppgifter enligt artikel 81,

2. 1 de situationer som avses i punkt 1 far Esma agera i enlighet med
artikel 19 i foérordning (EU) nr 1095/2010, utan att det paverkar vare sig
de mojligheter att végra att tillmotesga en begdran om uppgifter som
anges i artikel 83 i detta direktiv eller Esmas mojligheter att handla i
enlighet med artikel 17 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 83

Vigran att samarbeta

En behérig myndighet far végra att tillmétesgd en begdran om sam-
arbete vid genomfdrandet av en utredning, kontroll pa plats eller till-
synsverksamhet enligt artikel 84 eller att utbyta information enligt ar-
tikel 81 endast om

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

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

Nér den behoriga myndigheten har for avsikt att inte tillmétesga en
sddan begiran ska denna underritta den behériga myndighet som lamnat
begdran och Esma om detta och ldmna sa fullstindiga uppgifter som
mojligt.

Artikel 84

Samrad fore beviljande av auktorisation

1. Samréad ska ske med de behoriga myndigheterna i den andra be-
rorda medlemsstaten fore beviljande av auktorisation till ett virdepap-
persforetag som dr nagot av foljande:

a) Ett dotterforetag till ett viardepappersforetag eller en marknadsopera-
tor eller ett kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.

b) Ett dotterforetag till moderforetaget till ett vardepappersforetag eller
kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat.

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

2. Samrad ska ske med de behdriga myndigheterna i den medlems-
stat som dr ansvarig for tillsynen av kreditinstitut eller forsdkringsfore-
tag fore beviljande av auktorisation till ett virdepappersforetag eller en
marknadsoperatér som dr nagot av foljande:
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a) Ett dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsdkringsforetag som
auktoriserats i unionen.

b) Ett dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller forsak-
ringsforetag som auktoriserats i unionen.

c) Ett foretag som dr kontrollerat av samma fysiska eller juridiska
personer som kontrollerar ett kreditinstitut eller forsdkringsforetag
som auktoriserats i unionen.

3. De behoriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 ska sir-
skilt samrada med varandra vid beddmningen av aktiedgarnas eller med-
lemmarnas ldmplighet, samt anseende och erfarenhet vad géller personer
som leder forvaltningen av ett annat foretag inom samma koncern. De
ska utbyta all den information om aktiedgarnas eller medlemmarnas
lamplighet, samt anseende och erfarenhet vad géller personer som leder
verksamheten, som &r relevant for andra berorda behoriga myndigheter
vid beviljande av auktorisation eller vid den fortldpande beddmningen
av hur villkoren for verksamheten uppfylls.

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststélla standardformulédr, mallar och forfaranden
for samrad med andra behoriga myndigheter fore beviljande av aukto-
risation.

Esma ska Overldmna dessa forslag till tekniska standarder for genom-
forande till kommissionen senast den 3 januari 2016.

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

Artikel 85

Virdmedlemsstaternas befogenheter

1. Virdmedlemsstaten ska foreskriva att den behoériga myndigheten
for statistiska @ndamal far krdva att vidrdepappersforetag med filialer
inom landets territorium ldmnar regelbundna rapporter om filialernas
verksambhet.

2. Vid fullgérandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv ska
viardmedlemsstaterna foreskriva att den behdriga myndigheten far krdva
att filialer till virdepappersforetag tillhandahaller den information som
behovs for dvervakningen av att de foljer de normer i virdlandet som ar
tillampliga pa dem i de fall som avses i artikel 35.8. De kraven far dock
inte vara strangare dn dem som samma medlemsstat stéller pd etablerade
foretag for att kontrollera att dessa normer foljs.

Artikel 86

Forsiktighetsatgirder som virdmedlemsstaten dr skyldig att vidta

I.  Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har tydliga
och pévisbara grunder for att anta att ett virdepappersforetag som é&r
verksamt inom dess territorium enligt friheten att tillhandahalla tjénster
inte uppfyller sina forpliktelser enligt de bestimmelser som har antagits
i enlighet med detta direktiv, eller att ett virdepappersforetag som har
en filial inom dess territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt
bestimmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv och enligt
vilka den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten inte tilldelas be-
fogenheter, ska den meddela dessa undersokningsresultat till den beho-
riga myndigheten i hemmedlemsstaten.
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Om ett virdepappersforetag fortsétter att handla pa ett sétt som tydligt
skadar vdrdmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att
marknaderna inte fungerar korrekt, trots de atgdrder som vidtagits av
den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller om siddana atgér-
der visar sig vara otillrdckliga, ska foljande gilla:

a) Den behoriga myndigheten i vdrdmedlemsstaten ska efter att ha
underrdttat den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta
lampliga atgdrder for att skydda investerarna och se till att mark-
naderna fungerar vél; detta ska inbegripa mojligheten att hindra vir-
depappersforetag som bryter mot bestimmelserna frén att inleda fler
transaktioner inom deras territorium. Kommissionen och Esma ska
utan onddigt dréjsmal informeras om sadana atgérder.

b) Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten far hinskjuta &dren-
det till Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

2. Om en virdmedlemsstats behoriga myndigheter pavisar att ett var-
depappersforetag som har en filial inom landets territorium overtrader de
lagar eller andra forfattningar som har antagits i den medlemsstaten i
enlighet med de bestimmelserna i detta direktiv genom vilka landets
behoriga myndigheter tilldelas befogenheter, ska de myndigheterna
krdva att det berérda vérdepappersforetaget upphor att bryta mot be-
stimmelserna.

Om det berorda virdepappersforetaget inte vidtar erforderliga atgérder
ska de behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaten vidta alla lampliga
atgérder for att sorja for att det berérda véardepappersforetaget upphor att
bryta mot bestimmelserna. Hemmedlemsstatens behoriga myndigheter
ska underrittas om de atgédrder som vidtas.

Om vérdepappersforetaget trots att virdmedlemsstaten vidtagit atgérder
fortsétter att bryta mot de bestimmelser i lagar och andra forfattningar
som avses 1 forsta stycket och som géller i virdmedlemsstaten, ska den
behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, efter att ha underrittat den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta lampliga atgérder for
att skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar vil. Kom-
missionen och Esma ska utan onddigt dréjsmél informeras om sadana
atgérder.

Dessutom fér den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten hénskjuta
drendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

3. Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten for en regle-
rad marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform har tydliga och pavis-
bara grunder for att anta att denna reglerade marknad, MTF-plattform
eller OTF-plattform inte uppfyller sina forpliktelser enligt de bestdm-
melser som har antagits i enlighet med detta direktiv, ska den meddela
detta till den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens eller
MTEF-plattformens eller OTF-plattformens hemmedlemsstat.

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen eller OTF-platt-
formen fortsitter att handla pa ett sitt som tydligt skadar virdmedlems-
statens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fun-
gerar korrekt, trots de atgdrder som har vidtagits av den behoriga myn-
digheten i hemmedlemsstaten, eller om sddana atgdrder visar sig vara
otillréckliga, ska den behdriga myndigheten i virdmedlemsstaten, efter
att ha underréttat den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta
lampliga atgarder for att skydda investerarna och se till att marknaderna
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fungerar vil, vilket ska inbegripa mojligheten att hindra den reglerade
marknaden, MTF-plattformen eller OTF-plattformen fran att ge i vérd-
medlemsstaten etablerade fjarrmedlemmar eller fjarrdeltagare tillgang till
dess funktioner. Kommissionen och Esma ska utan onddigt drdjsmal
informeras om sadana atgérder.

Dessutom far den behoériga myndigheten i virdmedlemsstaten hinskjuta
arendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

4. Varje atgird enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner
for eller begrénsningar av ett virdepappersforetags eller en reglerad
marknads verksamhet ska vederborligen motiveras och meddelas det
berérda virdepappersforetaget eller den reglerade marknaden.

Artikel 87

Samarbete och utbyte av information med Esma

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

2. De behoriga myndigheterna ska utan onddigt drojsmal forse Esma
med alla uppgifter den behover for att utfora sina verksamhetsuppgifter
enligt detta direktiv och forordning (EU) nr 600/2014 samt i enlighet
med artiklarna 35 och 36 i forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL 1T

Samarbete med tredjeland

Artikel 88

Informationsutbyte med tredjeland

1.  Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 i forordning (EU)
nr 1095/2010, Esma, far ingd samarbetsavtal om utbyte av information
med de behoriga myndigheterna i tredjeldnder endast om de utlimnade
uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar
dem som krdvs enligt artikel 76. Detta utbyte av information maste vara
avsett for fullgérande av de behoriga myndigheternas verksamhetsupp-
gifter.

En medlemsstats dverforing av personuppgifter till ett tredjeland ska
goras 1 enlighet med kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

Esmas Overforingar av personuppgifter till ett tredjeland ska goras i
enlighet med artikel 9 i forordning (EU) nr 45/2001.

Medlemsstaterna och Esma far ockséa ingd samarbetsavtal om utbyte av
information med tredjelédnders behériga myndigheter, organ och fysiska
eller juridiska personer som ansvarar for en eller flera av foljande verk-
samheter:

a) Tillsynen Over kreditinstitut, andra finansiella institut, forsdkrings-
foretag och finansiella marknader.
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b) Virdepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande for-
faranden.

c) Lagstadgad revision av virdepappersforetags och andra finansiella
instituts, kreditinstituts och forsékringsforetags rakenskaper vid full-
gorandet av sina tillsynsuppgifter, eller som forvaltar ersdttnings-
system vid fullgérandet av sina verksamhetsuppgifter.

d) Tillsyn &ver organ som &r inblandade i vardepappersforetags likvida-
tion och konkurs eller liknande forfaranden.

e) Tillsyn 6ver personer med uppdrag att utfora lagstadgad revision av
rdkenskaperna hos forsdkringsforetag, kreditinstitut, virdepappers-
foretag och andra finansinstitut.

f) Tillsyn &ver personer som dr aktiva pa marknader for utsldppsritter i
syfte att sikerstélla en samlad 6verblick 6ver finans- och spotmark-
nader.

g) Tillsyn &ver personer som ér aktiva pa marknader for jordbruksrava-
ruderivat i syfte att sdkerstédlla en samlad Gverblick dver finans- och
spotmarknader.

De samarbetsavtal som avses i tredje stycket far endast ingds om de
utlimnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst
motsvarar dem som krdvs i artikel 76. Detta utbyte av information ska
vara avsett for fullgérande av dessa myndigheters och organs eller
fysiska eller juridiska personers verksamhetsuppgifter. Om ett sam-
arbetsavtal inbegriper en medlemsstats Overforing av personuppgifter
ska den vara forenlig med kapitel IV i direktiv 95/46/EG och med
forordning (EG) nr 45/2001 om Esma é&r involverad i verforingen.

2. Om informationen hirrdr frén en annan medlemsstat far de inte
rojas utan uttryckligt samtycke fran de behoriga myndigheter som har
lamnat ut den och endast i de syften till vilka dessa myndigheter lamnat
sitt samtycke. Samma bestimmelse géller for information som ldmnas
av behoriga myndigheter i tredjeldnder.

AVDELNING VII
DELEGERADE AKTER

Artikel 89
Utovande av delegeringen

1.  Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med
forbehall for de villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 2.3,
andra stycket i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13,
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25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och
79.8 ska ges till kommissionen tills vidare fran och med den 2 juli
2014.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artikel 2.3, andra styc-
ket i artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9,
28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 far nir
som helst aterkallas av Europaparlamentet eller radet. Ett beslut om
aterkallelse innebdr att delegeringen av den befogenhet som anges i
beslutet upphor att gélla. Beslutet far verkan dagen efter det att det
offentliggdrs i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare
i beslutet angivet datum. Det péaverkar inte giltigheten av delegerade
akter som redan har trétt i kraft.

4. Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt
delge Europaparlamentet och radet denna.

5. En delegerad akt som antas enligt artikel 2.3, andra stycket i
artikel 4.1.2, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 27.9, 28.3,
30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 ska trdda i
kraft endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort invédnd-
ningar mot den delegerade akten inom en period av tre manader fran
den dag da akten delgavs Europaparlamentet och radet, eller om bade
Europaparlamentet och radet, fore utgdngen av den perioden, har under-
rattat kommissionen om att de inte kommer att invdnda. Denna period
ska forlangas med tre manader pa Europaparlamentets eller radets ini-
tiativ.

Artikel 89a

Kommittéforfarande

1.  Kommissionen ska bitrddas av europeiska virdepapperskommittén,
som inréttats genom kommissionens beslut 2001/528/EG (!). Denna
kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i Europapar-
lamentets och radets forordning (EU) nr 182/2011 ().

2. Nir det hénvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU)
nr 182/2011 tillimpas.

(") Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrdttande av en

europeisk virdepapperskommitté (EUT L 191, 13.7.2001, s. 45).

(®) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 182/2011 av den
16 februari 2011 om faststéllande av allménna regler och principer for med-
lemsstaternas kontroll av kommissionens utdvande av sina genomférandebe-
fogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, s. 13).
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SLUTBESTAMMELSER
Artikel 90

Rapporter och dversyn

1. Fore den »M2 3 mars 2020 <« ska kommissionen, efter samrdd
med Esma, ldgga fram en rapport for Europaparlamentet och radet om

a) OTF-plattformars funktion, dven deras specifika anvindande av han-
del genom matchad principalhandel, med beaktande av den tillsyns-
erfarenhet som behoriga myndigheter skaffat sig, antalet OTF-platt-
formar som auktoriserats i unionen och deras marknadsandel, och
sdrskilt med en undersdkning av huruvida justeringar behdvs av
definitionen av en OTF-plattform och huruvida de finansiella instru-
ment som omfattas av OTF-kategorin fortfarande ar lampliga,

b) funktionen hos ordningen for tillvixtmarknader for sma och medels-
tora foretag, med beaktande av antalet MTF-plattformar som regi-
strerats som tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag, antal
emittenter som dr ndrvarande dir samt relevanta handelsvolymer;

rapporten ska i synnerhet innehalla en bedomning av om troskel-
vardet i artikel 33.3 a forblir ett lampligt minimum for att forverkliga
malen for tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag enligt
detta direktiv,

¢) verkan av krav avseende algoritmisk handel, bland annat algoritmisk
hogfrekvenshandel,

d) erfarenheterna fran mekanismen for forbud mot vissa produkter eller
metoder, med beaktande av antalet gdnger mekanismerna har utlosts
samt av deras effekter,

e) tillimpningen av administrativa sanktioner och straffrattsliga pafolj-
der, framfor allt behovet av att ytterligare harmonisera de administ-
rativa sanktioner som faststills for overtriddelser av kraven i detta
direktiv och forordning (EU) nr 600/2014,

f) verkan av tillimpningen av positionslimiter och positionsforvaltning
for likviditet, marknadsmissbruk och ordnade prisséttnings- och av-
vecklingsvillkor pd marknader for ravaruderivat,

g) prisutvecklingen for uppgifter fore och efter handel fran reglerade
marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA,

h) konsekvenserna av kravet pa att offentliggdra avgifter, provisioner
eller monetdra eller icke-monetdra forméaner i forbindelse med till-
handahéllandet av en investeringstjénst eller en sidotjénst till en kund
1 enlighet med artikel 24.9, inbegripet dess konsekvenser for den inre
marknadens funktion ndr det géller grinsdverskridande investerings-
radgivning.

2. Kommissionen ska, efter samrad med Esma, ldgga fram rapporter
for Europaparlamentet och rddet om hur den konsoliderade handels-
information som har inréttats i enlighet med avdelning V har fungerat.
Den rapport som giller artikel 65.1 ska ldggas fram senast den
> M2 3 september 2019 <. Den rapport som giller artikel 65.2 ska
liggas fram senast den M2 3 september 2021 <.
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Den rapport som avses i forsta stycket ska innehdlla en bedomning av
hur den konsoliderade handelsinformationen har presterat i fraga om
foljande kriterier:

a) Tillgangen till och punktligheten for information efter handel i ett
konsoliderat format som omfattar samtliga transaktioner, oavsett om
de genomfors pa handelsplatser eller inte.

b) Tillgangen till och punktligheten for fullstindig och partiell hogkva-
litativ information efter handel i format som &r litta att komma &t
och anvdnda for marknadsdeltagare och som é&r tillgédngliga enligt
rimliga afférsvillkor.

Om kommissionen konstaterar att CTP inte har tillhandahallit infor-
mation pa ett sitt som uppfyller de kriterier som anges i andra stycket,
ska kommissionen till sin rapport foga en begdran till Esma om att
inleda ett forhandlat forfarande for att genom offentlig upphandling,
genomford av Esma, utse en enhet som ska tillhandahélla konsoliderad
handelsinformation. Esma ska inleda forfarandet efter mottagande av
kommissionens begéran enligt de villkor som anges i kommissionens
begdran och i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning
(EU, Euratom) nr 966/2012 ().

3. Om det forfarande som beskrivs i punkt 2 inleds, ska kommis-
sionen ha befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 om
andring av artiklarna 59—65 och bilaga I avsnitt D till detta direktiv
samt artikel 2.1.19 i forordning (EU) nr 600/2014 genom att ange
atgérder for att:

a) Faststilla kontraktets varaktighet for den enhet som ska tillhanda-
halla konsoliderad handelsinformation och forfarandet och villkoren
for forlingning av kontraktet och inledandet av ny offentlig upp-
handling.

b) Faststilla att den enhet som ska tillhandahélla konsoliderad handels-
information ska gora det pa exklusiv grund och att ingen annan
enhet ska auktoriseras som CTP i enlighet med artikel 59.

¢) Ge Esma befogenhet att se till att den enhet som ska tillhandahélla
konsoliderad handelsinformation och som har utsetts genom offentlig
upphandling fdljer anbudsvillkoren.

d) Se till att den information efter handel som tillhandahalls av den
enhet som ska tillhandahélla konsoliderad handelsinformation héller
hog kvalitet och foreligger i format som ér litta att komma at och att
anvianda for marknadsdeltagare och i ett konsoliderat format som
omfattar hela marknaden.

e) Se till att informationen efter handel tillhandahalls enligt rimliga
affarsvillkor, pa savdl konsoliderad som icke-konsoliderad grund,
och tillgodoser informationsanvindarnas behov av den informationen
i hela unionen.

f) Se till att handelsplatserna och APA till rimlig kostnad goér sina
uppgifter om handel tillgéngliga for den enhet som ska tillhandahélla
konsoliderad handelsinformation och som har utsetts genom offentlig
upphandling, genomférd av Esma.

(") Europaparlamentets och radets férordning (EU, Euratom) nr 966/2012 av den

25 oktober 2012 om finansiella regler for unionens allmédnna budget och om
upphévande av radets forordning (EG, Euratom) nr 1605/2002 (EUT L 298,
26.10.2012, s. 1).
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g) Faststilla vilka atgirder som ska vidtas om den enhet som ska till-
handahélla konsoliderad handelsinformation och som har utsetts ge-
nom offentlig upphandling inte foljer anbudsvillkoren.

h) Faststilla vilka atgdrder som ska vidtas sa att CTP som é&r auktori-
serade enligt artikel 59, om den befogenhet som avses i led b i denna
punkt inte utnyttjas eller om ingen enhet utses genom offentlig upp-
handling, far fortsétta att tillhandahalla konsoliderad handelsinfor-
mation tills en ny offentlig upphandling har slutforts och en enhet
som ska tillhandahéalla konsoliderad handelsinformation har utsetts.

4. Senast den »M2 1 januari 2019 <« ska kommissionen utarbeta
en rapport, efter samrad med Esma och Acer, om de potentiella effek-
terna pa energipriserna och pa energimarknadernas funktionssétt och om
genomforbarheten och fordelarna i form av minskade motparts- och
systemrisker samt de direkta kostnaderna for Co6-energiderivatkontrakt
som omfattas av clearingkravet enligt artikel 4 1 forordning (EU) nr
648/2012, riskhanteringsforfarandena enligt artikel 11.3 i den f6rord-
ningen samt anvéindningen av dem vid berdkningen av clearingtroskeln
enligt artikel 10 i den forordningen.

Om kommissionen anser att det inte skulle vara genomforbart och for-
delaktigt att inkludera de kontrakten, ska den i férekommande fall ldgga
fram ett lagstiftningsforslag for Europaparlamentet och radet. Kommis-
sionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 89 i
detta direktiv med avseende pa att forlinga den period pd 42 ménader
som avses i artikel 95.1 i detta direktiv, en gang med tva ar och en
ytterligare gang med ett ar.

Artikel 91
Andring av direktiv 2002/92/EG

Direktiv 2002/92/EG ska édndras pa foljande sitt:
1. Artikel 2 ska dndras pa foljande sétt:
a) I punkt 3 ska andra stycket ersittas med foljande:

”Med undantag for kapitel III A i detta direktiv, ska sadan verk-
samhet ndr den bedrivs av ett forsdkringsforetag eller av en an-
stdlld vid ett forsdkringsforetag som handlar pd foretagets ansvar
inte anses vara forsdkringsformedling eller distribution av forsék-
ringsprodukter.”

b) Foljande led ska ldggas till:

”13. 1 kapitel III A forsékringsbaserad investeringsprodukt: en
forsdkringsprodukt som erbjuder ett forfallo- eller &terkdp-
svirde, dar detta viarde helt eller delvis ar direkt eller in-
direkt exponerat mot marknadsvolatilitet och ska inte om-
fatta foljande:

a) Skadeforsdkringsprodukter som fortecknas i direktiv
2009/138/EG bilaga 1 (skadeforsékringsklasser).

b) Livforsdkringskontrakt dér ersittning enligt avtalet en-
dast betalas ut vid dodsfall eller vid invaliditet till foljd
av skada, sjukdom eller funktionsnedséttning.



0201410065 — SV — 01.07.2016 — 002.004 — 124

¢) Pensionsprodukter som enligt nationell rdtt har som
frimsta syfte att ge investerarna en inkomst vid pensio-
nering och som berittigar investeraren till vissa for-
maéner.

d) Officiellt erkdnda tjanstepensionssystem som omfattas av
tillampningsomradet for direktiv 2003/41/EG eller direk-
tiv 2009/138/EG.

e) Individuella pensionsprodukter for vilka ett finansiellt
bidrag fran arbetsgivaren krdvs enligt nationell ritt och
dér arbetsgivaren eller arbetstagaren inte kan vélja pen-
sionsprodukt eller vem som tillhandahaller pensionspro-
dukten.”

2. Foljande kapitel ska inforas:

"KAPITEL 111 4

Ytterligare konsumentskyddskrav for forsikringsbaserade investe-
ringsprodukter

Artikel 13a

Tillimpningsomride

Med forbehall for undantaget i artikel 2.3 andra stycket, infor detta
kapitel ytterligare krav for forsdkringsformedlingsverksamhet och for
direktforsdljning som bedrivs av ett forsdkringsforetag, nédr sadan
verksamhet och forsdljning utfors i forbindelse med forsiljning av
forsakringsbaserade investeringsprodukter. De verksamheterna ska
betecknas som distribution av forsdkringsprodukter.

Artikel 13b
Forebyggande av intressekonflikter

En forsakringsformedlare eller ett forsékringsforetag ska uppratthalla
och anvinda effektiva organisatoriska och administrativa arrange-
mang for att vidta alla rimliga atgérder for att forhindra att intres-
sekonflikter enligt artikel 13c¢ paverkar dess kunders intressen nega-
tivt.

Artikel 13c
Intressekonflikter

1. Medlemsstaterna ska krdva att forsakringsformedlare och for-
sikringsforetag vidtar alla lampliga atgirder for att identifiera intres-
sekonflikter mellan & ena sidan dem sjélva, inbegripet deras chefer,
anstéllda och anknutna forsdkringsformedlare eller andra personer
som direkt eller indirekt dr knutna till dem i ett kontrollforhallande,
och & andra sidan deras kunder, eller intressekonflikter mellan kun-
der, som uppstar vid distribution av forsdkringsprodukter.

2. Om de organisatoriska och administrativa arrangemang som en
forsakringsformedlare eller ett forsdkringsforetag i dverensstimmelse
med artikel 13b infort for att hantera intressekonflikter inte racker till
for att ge rimliga garantier for att effektivt forhindra att kundernas
intressen paverkas negativt, ska forsdkringsformedlaren eller forsik-
ringsforetaget klart och tydligt informera kunden om den allminna
arten av och/eller kéllorna till intressekonflikterna innan den &tar sig
verksamhet for dennes rékning.
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3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter
enligt artikel 13e for att:

a) Ange vilken typ av atgirder forsékringsformedlare eller forsik-
ringsforetag rimligen kan forvéntas vidta for att identifiera, for-
hindra, hantera och informera om intressekonflikter i samband
med distribution av forsdkringsprodukter.

b) Infoéra lampliga kriterier for faststdllande av de typer av intres-
sekonflikter som kan skada intresset hos kunder eller presumtiva
kunder till forsdkringsformedlaren eller forsdkringsforetaget.

Artikel 13d
Allmiinna principer och information till kunder

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att forsdkringsformedlare eller
forsakringsforetag nédr de utfor forsdkringsdistribueringsaktiviteter
agerar hederligt, réttvist och professionellt i enlighet med sina kun-
ders bista intresse.

2. All information, ddribland marknadsforing, som forsidkringsfor-
medlare eller forsdkringsforetag riktar till kunder eller presumtiva
kunder ska vara rittvisande, tydlig och inte vilseledande. Marknads-
foringsmaterial ska litt kunna identifieras som sadant.

3. Medlemsstaterna far forbjuda forsékringsformedlare och forsdk-
ringsforetag att acceptera eller motta avgifter, provisioner eller andra
ekonomiska erséttningar fran tredjepart eller en person som agerar
for tredjeparts rdkning i samband med distribution av forsdkrings-
baserade investeringsprodukter till kunder.

Artikel 13e
Utovande av delegeringen

1.  Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen
med forbehéll for de villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 13¢
ska ges till kommissionen tills vidare fran och med den 2 juli 2014.

3. Den delegering av befogenheter som avses i artikel 13¢ far nér
som helst aterkallas av Europaparlamentet eller radet. Ett beslut om
aterkallelse innebér att delegeringen av den befogenhet som anges i
beslutet upphor att gilla. Beslutet far verkan dagen efter det att det
offentliggdrs i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett
senare 1 beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av
delegerade akter som redan har trétt i kraft.

4. Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt
delge Europaparlamentet och radet denna.

5. En delegerad akt som antas enligt artikel 13c ska trdda i kraft
endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort invénd-
ningar mot den delegerade akten inom en period av tre ménader
fran den dag da akten delgavs Europaparlamentet och radet, eller
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om bade Europaparlamentet och radet, fore utgangen av den perio-
den, har underrittat kommissionen om att de inte kommer att invin-
da. Denna period ska forlingas med tre ménader pa Europaparlamen-
tets eller radets initiativ.”

Artikel 92
Andring av direktiv 2011/61/EU

Direktiv 2011/61/EU ska édndras pa foljande sitt:

1. T artikel 4.1 r ska foljande led ldggas till:

”vii) En medlemsstat, annan &n hemmedlemsstaten, ddr en EU-ba-

serad AIF-forvaltare tillhandahaller de tjanster som avses i ar-
tikel 6.4.”

2. Artikel 33 ska dndras pa f6ljande sitt:

a)

b)

1.

Rubriken ska ersittas med foljande:

”Villkor for forvaltning av EU-baserade AIF-fonder etablerade i
andra medlemsstater och for tillhandahéallande av tjanster i andra
medlemsstater”

Punkterna 1 och 2 ska erséttas med foljande:

”1.  Medlemsstaterna ska sékerstélla att en auktoriserad EU-ba-
serad AIF-forvaltare, direkt eller genom etablering av en filial, far

a) forvalta EU-baserade AIF-fonder som é&r etablerade i en annan
medlemsstat, forutsatt att AIF-forvaltarnas auktorisation avser
den kategorin av AIF-fonder,

b) tillhandahélla i en annan medlemsstat de tjanster som avses i
artikel 6.4 for vilka den har auktoriserats.

2. En AIF-forvaltare som avser att for forsta gangen tillhanda-
halla de verksamheter och tjanster som avses i punkt 1 ska ldmna
foljande information till de behdriga myndigheterna i sin hem-
medlemsstat:

a) Den medlemsstat dir den avser att forvalta AIF-fonder direkt
eller etablera en filial och/eller tillhandahalla de tjanster som
avses i artikel 6.4.

b) En verksamhetsplan som bland annat innehaller uppgift om de
tjénster den avser att utfora och/eller om vilka AIF-fonder som
den avser att forvalta.”

Artikel 93

Inforlivande

Medlemsstaterna ska senast den »M2 3 juli 2017 <€ anta och

offentliggdra de lagar och andra forfattningar som &r nédvéndiga for att

folja

detta direktiv. De ska till kommissionen genast dverldmna texten

till dessa bestimmelser.
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Medlemsstaterna ska tillimpa dessa bestimmelser fran och med den
» M2 3 januari 2018 <€, med undantag for de bestimmelser som in-
forlivar artikel 65.2 vilka ska tillimpas frdn och med den »>M2 3 sep-
tember 2019 «.

Nar en medlemsstat antar dessa bestimmelser, ska de innehélla en hén-
visning till detta direktiv eller atféljas av en sadan hdnvisning nir de
offentliggdrs. Nédrmare foreskrifter om hur hénvisningen ska goras ska
varje medlemsstat sjdlv utfarda. De ska dven innehalla en uppgift om att
hénvisningar i befintliga lagar och andra forfattningar till de direktiv
som upphdvs genom det hér direktivet ska anses som hénvisningar till
det hdr direktivet. Narmare foreskrifter om hur hdnvisningen ska goras
och om hur uppgiften ska formuleras ska varje medlemsstat sjdlv utfér-
da.

2. Medlemsstaterna ska tillimpa de atgérder som avses i artikel 92
fran och med den 3 juli 2015.

3.  Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma Overlimna tex-
ten till de centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som de antar
inom det omrade som omfattas av detta direktiv.

Artikel 94
Upphivande

Direktiv 2004/39/EG, dndrat genom de akter som anges i bilaga III del
A 1 det hdr direktivet, ska upphora att gélla med verkan fran och med
den »M2 3 januari 2018 <, dock utan att det paverkar medlemssta-
ternas skyldigheter nér det giller de tidsfrister for inforlivande med
nationell lagstiftning av direktiven, som anges i bilaga III del B i det
hér direktivet.

Hénvisningar till direktiv 2004/39/EG eller till direktiv 93/22/EEG ska
anses som hénvisningar till det har direktivet eller till forordning (EU)
nr 600/2014 och ldsas i enlighet med jamforelsetabellerna i bilaga IV, i
det hér direktivet.

Hénvisningar till termer som definieras i direktiv 2004/39 eller direktiv
93/22/EEG eller till artiklar i dessa ska anses som hénvisningar till en
likvérdig term som definieras i det héir direktivet eller till en artikel 1 det
hér direktivet.

Artikel 95

Overgangsbestimmelser

1. Till och med den »>M2 3 januari 2021 < ska

a) clearingkravet enligt artikel 4 i foérordning (EU) nr 648/2012 och
riskhanteringsforfarandena enligt artikel 11.3 i den forordningen
inte tilldimpas pd Co6-energiderivatkontrakt som ingétts av en icke-
finansiell motpart som uppfyller villkoren i artikel 10.1 i forordning
(EU) nr 648/2012 eller av en icke-finansiell motpart som ska auk-
toriseras for forsta gangen som vérdepappersforetag fran och med
den M2 3 januari 2018 <, och

b) sddana Cé6-energiderivatkontrakt inte betraktas som OTC-derivat-
kontrakt ndr det géller det troskelvdrde for clearing som faststills i
artikel 10 i forordning (EU) nr 648/2012.
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Co6-energiderivatkontrakt som omfattas av de Overgéngsbestimmelser
som faststélls i forsta stycket ska omfattas av alla andra krav i forord-
ning (EU) nr 648/2012.

2. Det undantag som avses i punkt 1 ska beviljas av relevanta be-
horiga myndigheter. De behdriga myndigheterna ska underritta Esma
om de Co6-energiderivatkontrakt som har beviljats undantag i enlighet
med punkt 1 och Esma ska pa sin webbplats offentliggdra en lista 6ver
de Cé6-energiderivatkontrakten.

Artikel 96
Ikrafttriadande

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

Artikel 97

Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
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BILAGA 1

FORTECKNINGAR OVER TJANSTER OCH VERKSAMHETER SAMT
FINANSIELLA INSTRUMENT

AVSNITT A

Investeringstjinster och investeringsverksamhet

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

2. Utforande av order pa kunders uppdrag.
3. Handel for egen rikning.

4. Portfoljforvaltning.

5. Investeringsradgivning.

6. Garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av finansiella
instrument pa grundval av ett fast atagande.

7. Placering av finansiella instrument utan fast atagande.
8. Drift av en MTF-plattform.
9. Drift av en OTF-plattform.

AVSNITT B

Sidotjéinster

1. Forvaring och administration av finansiella instrument for kunders rikning,
bland annat vérdepappersforvaring och liknande tjénster, sdésom handhavande
av kontanta medel/finansiella sdkerheter, med undantag for tillhandahallande
och forande av virdepapperskonton pa hogsta niva (central kontoférings-
tjdnst) enligt punkt 2 i avsnitt A i bilagan till forordning (EU) nr 909/2014.

2. Lamnande av kredit eller lan till en investerare for att gora det mojligt for
denne att genomfora en transaktion i ett eller flera finansiella instrument, nar
det foretag som ger krediten eller lanet deltar i transaktionen.

3. Radgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fragor
samt radgivning och tjdnster vid fusioner och foretagsuppkop.

4. Valutatjanster om dessa har samband med investeringstjénster.

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

6. Tjanster i samband med garantigivning.

7. Investeringstjédnster och investeringsverksamhet samt sidotjanster av den typ
som anges i avsnitt A eller B i Bilaga I som avser den underliggande till-
gangen till derivat som anges i punkterna 5, 6, 7 och 10 i avsnitt C nér dessa
har samband med tillhandahallandet av investerings- eller sidotjénster.

AVSNITT C
Finansiella instrument
1. Overlatbara virdepapper.
2. Penningmarknadsinstrument.

3. Andelar i foretag for kollektiva investeringar.

4. Optioner, futures, swappar, rantesidkringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser virdepapper, valutor, riantor eller avkastningar, utslappsritter, eller
andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som kan av-
vecklas fysiskt eller kontant.
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5. Optioner, futures, swappar, forwards och varje annat derivatkontrakt som
avser ravaror, som maste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pa
en av parternas begéran av ett annat skél dn fallissemang eller ndgon annan
héndelse som leder till kontraktets upphorande.

6. Optioner, futures, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror
som kan avvecklas fysiskt, forutsatt att de handlas pa en reglerad marknad,
en MTF-plattform eller en OTF-plattform, med undantag for de grossistener-
giprodukter som handlas pa en OTF-plattform och som maste avvecklas
fysiskt.

7. Optioner, futures, swappar, forwards och varje annat derivatkontrakt som
avser ravaror, som kan avvecklas fysiskt, som inte omndmns i C.6 och
som inte har kommersiella dndamal, vilka anses ha samma egenskaper
som andra derivat avseende finansiella instrument.

8. Derivatinstrument for dverforing av kreditrisk.
9. Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser (CFD:er).

10. Optioner, futures, swappar, ridntesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser klimatvariabler, fraktavgifter eller inflationstakten eller nagon an-
nan officiell ekonomisk statistik, som maste avvecklas kontant eller kan
avvecklas kontant pa en av parternas begdran (av ett annat skél dn fallis-
semang eller ndgon annan hindelse som leder till kontraktets upphdrande),
samt varje annat derivatkontrakt som avser tillgangar, réttigheter, skyldighe-
ter, index och atgérder som inte tidigare omndmnts i detta avsnitt, vilka anses
ha samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, med utgangs-
punkt i bland annat om det handlas pa en reglerad marknad, en OTF-platt-
form eller en MTF-plattform.

11. Utslappsritter som bestar av enheter som erkdnts med avseende pa kraven i
direktiv 2003/87/EG (system for handel med utsldppsritter).

AVSNITT D

Forteckning over datarapporteringstjinster

1. Drift av ett APA.
2. Drift av en CTP.

3. Drift av en ARM.
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BILAGA 11

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV

En professionell kund &r en kund som har tillrdcklig erfarenhet, kinnedom och
sakkunskap for att fatta egna investeringsbeslut och goéra en tillfredsstdllande
bedémning av de risker denne 16per. For att anses som professionell maste
kunden uppfylla nedanstaende kriterier.

I.  KUNDKATEGORIER SOM BETRAKTAS SOM PROFESSIONELLA

Foljande kundkategorier ska betraktas som professionella i fraga om alla inve-
steringstjdnster och investeringsverksamhet och finansiella instrument enligt detta
direktiv.

1. Enheter som ar underkastade auktorisation och reglering for att fa verka pa de
finansiella marknaderna. Nedanstdende forteckning ska anses omfatta alla
auktoriserade enheter som sysslar med den verksamhet som utmirker de
ndmnda enheterna: enheter som har auktoriserats av en medlemsstat enligt
ett direktiv, enheter som har auktoriserats eller regleras av en medlemsstat
utan hédnvisning till ett direktiv och enheter som har auktoriserats eller regleras
av ett tredjeland.

a) Kreditinstitut.
b) Virdepappersforetag.
¢) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.
d) Forsakringsforetag.
e) System for kollektiva investeringar och deras forvaltningsbolag.
f) Pensionsfonder och deras forvaltningsbolag.
g) Ravaruhandlare och ravaruderivathandlare.
h) Lokala foretag.
i) Andra institutionella placerare.
2. Stora foretag som pa bolagsnivd uppfyller tvd av foljande storlekskrav:
— Total balansomslutning: 20 000 000 EUR
— Nettoomsittning: 40 000 000 EUR
— Kapitalbas: 2 000 000 EUR

3. Nationella och regionala regeringar, déribland offentliga organ for forvaltning
av statsskulden pa nationell eller regional niva, centralbanker, internationella
och Overstatliga institutioner som Vérldsbanken, IMF, ECB, EIB och liknande
internationella organisationer.

4. Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det &r att investera i
finansiella instrument, inklusive enheter som égnar sig at virdepapperisering
av tillgangar eller andra finansiella transaktioner.

Ovanndmnda enheter betraktas som professionella. De maste dock tillatas att
begéra behandling som icke-professionella kunder och vérdepappersforetagen
far samtycka till att erbjuda en hogre skyddsniva. Nar ett foretag enligt ovan
ar kund i ett virdepappersforetag, maste detta fore varje tillhandahallande av
tjanster meddela kunden att han pa grundval av den information vérdepappers-
foretaget besitter betraktas som professionell kund och kommer att behandlas
som en sadan, om inte virdepappersforetaget och kunden avtalar nagot annat.
Virdepappersforetaget maste ocksé upplysa kunden om att denne kan begira
en dndring av avtalsvillkoren for att fa en hogre skyddsniva.
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Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begéra en hogre
skyddsnivd om denne anser sig ur stind att bedoma eller hantera ifrdgava-
rande risker pa ritt stt.

Denna hogre skyddsniva ska tillhandahallas ndr en kund som betraktas som
professionell infor bestdimmelser i ett skriftligt avtal med vardepappersforeta-
get om att denne med avseende pa de tillimpliga uppfoérandereglerna inte ska
betraktas som en professionell kund. I ett sadant avtal ska anges huruvida
detta géller en eller flera sirskilda tjanster eller transaktioner, eller ett eller
flera produkt- eller transaktionsslag.

II. KUNDER SOM PA BEGARAN FAR BEHANDLAS SOM PROFESSIO-
NELLA KUNDER

II.1 Identifikationskriterier

Andra kunder dn de som ndamns i avsnitt [, bland annat offentliga organ, lokala
myndigheter, kommuner och privata enskilda investerare, far ocksa tillatas avsta
fran delar av skyddet enligt uppforandereglerna.

Virdepappersforetagen ska darfor tillatas att behandla sddana kunder som pro-
fessionella, forutsatt att nedanstaende kriterier dr uppfyllda och forfarandet nedan
foljs. De kunderna ska dock inte forutsittas besitta marknadskunskap och erfa-
renhet i samma grad som grupperna i forteckningen i avsnitt I.

Varje sddant undantag frdn skyddet enligt de normala uppférandereglerna ska
endast anses giltigt om en adekvat bedomning fran vardepappersforetagets sida
av kundens expertis, erfarenhet och kunskaper ger tillricklig grund for att anta att
kunden med tanke pa de planerade transaktionernas och tjansternas karaktér ar i
stidnd att fatta investeringsbeslut och forstd de ifrdgavarande riskerna.

Den lamplighetsprovning som giller for chefer och direktorer i enheter som &r
godkédnda enligt direktiv pa det finansiella omradet kan ses som exempel pa
bedomning av expertis och kunskap. Nar det géller sma enheter ska den person
som bedoms enligt den beddmningen vara den person som auktoriserats att utfora
transaktioner pa enhetens végnar.

Vid den beddomningen ska minst tva av foljande kriterier vara uppfyllda:

— Kunden har pa marknaden i fraga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner
av betydande storlek per kvartal under de foregéende fyra kvartalen.

— Storleken av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som kon-
tantinsédttningar och innehav av finansiella instrument, &verstiger 500 000
EUR.

— Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett ar inom finanssektorn i en befatt-
ning som kraver kunskap om transaktionerna eller tjansterna i fraga.

Medlemsstaterna far anta sarskilda kriterier for bedomning av expertis och kun-
skaper hos kommuner och lokala myndigheter som begér att fd behandlas som
professionella kunder. De kriterierna kan vara alternativ eller utgéra komplement
till dem som fortecknas i femte stycket.

11.2 Forfarande

De kunderna far avsta fran skydd enligt de detaljerade uppforandereglerna endast
om foljande forfarande har foljts:

— De maste skriftligen meddela virdepappersforetaget att de onskar behandlas
som professionell kund, antingen allmént eller i fraga om en sérskild inve-
steringstjénst eller transaktion eller en viss typ av transaktion eller produkt.
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— Virdepappersforetaget maste ge dem en tydlig skriftlig varning om vilken rétt
till skydd och ersittning till investerare som de kan forlora.

— De maste i ett fran avtalet skilt dokument skriftligen forklara att de dr med-
vetna om foljderna av detta skydd forloras.

Innan en vérdepappersforetag beslutar att godta en begéran om undantag, ska det
vidta alla rimliga atgérder for att forsdkra sig om att den kund som begir att bli
behandlad som professionell kund uppfyller alla relevanta krav i avsnitt II.1.

Nar kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och for-
faranden som liknar dem som avses i ovanstdende, dr dock inte avsikten att deras
forhallande till vardepappersforetag ska paverkas av nya regler som antas enligt
denna bilaga.

Virdepappersforetagen maste infora skriftliga interna regler och forfaranden for
kategorisering av kunderna. Professionella kunder ar ansvariga for att meddela
véardepappersforetaget alla fordndringar som kan paverka deras aktuella katego-
risering. Vérdepappersforetaget ska dock vidta lampliga atgérder om det far kun-
skap om att kunden inte langre uppfyller de ursprungliga villkor som berittigade
denne att behandlas som professionell kund.
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BILAGA I

DEL A
Upphévt direktiv och en forteckning dver dess efterfoljande dindringar
(som det hédnvisas till i artikel 94)

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG (EUT L 145, 30.4.2004,
s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2006/31/EG (EUT L 114, 27.4.2006,
s. 60).

Europaparlamentets och rddets direktiv 2007/44/EG (EUT L 247, 21.9.2007,
s. 1).

Europaparlamentets och radets direktiv 2008/10/EG (EUT L 76, 19.3.2008,
s. 33).

Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010,
s. 120).

DEL B
Tidsfrister for inforlivande med nationell lagstiftning
(som det hédnvisas till i artikel 94)

Direktiv 2004/39/EG
Inforlivande 31 januari 2007

Genomforande 1 november 2007

Direktiv 2006/31/EG
Inforlivandeperiod 31 januari 2007

Genomforandeperiod 1 november 2007

Direktiv 2007/44/EG

Inforlivandeperiod 21 mars 2009

Direktiv 2010/78/EG

Inforlivandeperiod 31 december 2011
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BILAGA IV

Jamforelsetabell som avses i artikel 94

Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Forordning (EU) nr 600/2014
Artikel 1.1 Artikel 1.1
Artikel 1.2 Artikel 1.3
Artikel 2.1 a Artikel 2.1 a
Artikel 2.1 b Artikel 2.1 b
Artikel 2.1 ¢ Artikel 2.1 ¢
Artikel 2.1 d Artikel 2.1 d
Artikel 2.1 e Artikel 2.1 f
Artikel 2.1 f Artikel 2.1 g
Artikel 2.1 g Artikel 2.1 h
Artikel 2.1 h Artikel 2.1 1
Artikel 2.1 i Artikel 2.1 j
Artikel 2.1 j Artikel 2.1 k
Artikel 2.1 k Artikel 2.1 i
Artikel 2.1 1 —
Artikel 2.1 m Artikel 2.1 1
Artikel 2.1 n Artikel 2.1 m
Artikel 2.2 Artikel 2.2
Artikel 2.3 Artikel 2.4
Artikel 3.1 Artikel 3.1
Artikel 3.2 Artikel 3.3
Artikel 4.1.1 Artikel 4.1.1
Artikel 4.1.2 Artikel 4.1.2
Artikel 4.1.3 Artikel 4.1.3
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel 4.1.4

Artikel 4.1.5

Artikel 4.1.6

Artikel 4.1.7

Artikel 4.1.8

Artikel 4.1.9

Artikel 4.1.10

Artikel 4.1.11

Artikel 4.1.12

Artikel 4.1.13

Artikel 4.1.14

Artikel 4.1.15

Artikel 4.1.16

Artikel 4.1.17

Artikel 4.1.18

Artikel 4.1.19

Artikel 4.1.20

Artikel 4.1.21

Artikel 4.1.22

Artikel 4.1.4

Artikel 4.1.5

Artikel 4.1.6

Artikel 4.1.20

Artikel 4.1.7

Artikel 4.1.8

Artikel 4.1.9

Artikel 4.1.10

Artikel 4.1.11

Artikel 4.1.18

Artikel 4.1.21

Artikel 4.1.22

Artikel 4.1.14

Artikel 4.1.15

Artikel 4.1.44

Artikel 4.1.17

Artikel 4.1.55

Artikel 4.1.56

Artikel 4.1.26
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel 4.1.23

Artikel 4.1.24

Artikel 4.1.25

Artikel 4.1.26

Artikel 4.1.27

Artikel 4.1.28

Artikel 4.1.29

Artikel 4.1.30

Artikel 4.1.31

Artikel 4.2

Artikel 5.1

Artikel 5.2

Artikel 5.3

Artikel 5.4

Artikel 5.5

Artikel 6.1

Artikel 6.2

Artikel 6.3

Artikel 7.1

Artikel 7.2

Artikel 7.3

Artikel 7.4

Artikel 8 a

Artikel 8 b

Artikel 8 ¢

Artikel 8 d

Artikel 8 e

Artikel 9.1

Artikel 9.2

Artikel 9.3

Artikel 9.4

Artikel 10.1

Artikel 10.2

Artikel 10.3

Artikel 10.4

Artikel 4.1.27

Artikel 4.1.28

Artikel 4.1.29

Artikel 4.1.30

Artikel 4.1.31

Artikel 4.1.32

Artikel 4.1.33

Artikel 4.1.35 b

Artikel 4.1.35

Artikel 4.2

Artikel 5.1

Artikel 5.2

Artikel 5.3

Artikel 5.4

Artikel 6.1

Artikel 6.2

Artikel 6.3

Artikel 7.1

Artikel 7.2

Artikel 7.3

Artikel 7.4 och 7.5

Artikel 8 a

Artikel 8 b

Artikel 8 ¢

Artikel 8 d

Artikel 8 e

Artikel 9.1 och 9.3

Artikel 9.5

Artikel 9.4

Artikel 9.6

Artikel 10.1

Artikel 10.2

Artikel 11.1

Artikel 11.2
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

10.5

10.6

10a.1

10a.2

10a.3

10a.4

10a.5

10a.6

10a.7

10a.8

10b.1

10b.2

10b.3

10b.4

10b.5

13.1

13.2

13.3

13.4

13.5

13.6

13.7

13.8

13.9

13.10

14.1

14.2

14.3

14.4

14.5

Artikel 11.3

Artiklarna 10.3 och 11.4

Artikel 12.1

Artikel 12.2

Artikel 12.3

Artikel 12.4

Artikel 12.5

Artikel 12.6

Artikel 12.7

Artikel 12.8 och 12.9

Artikel 13.1

Artikel 13.2

Artikel 13.3

Artikel 13.4

Artikel 13.5

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16.1

Artikel 16.2

Artikel 16.3

Artikel 16.4

Artikel 16.5

Artikel 16.6

Artikel 16.8

Artikel 16.9

Artikel 16.11

Artikel 16.12

Artiklarna 18.1 och 19.1

Artikel 18.2

Artikel 19.4

Artiklarna 18.3 och 19.2

Artiklarna 18.6 och 19.3
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

14.6

14.7

15

16.1

16.2

16.3

17.1

17.2

19.1

19.2

19.3

19.4

19.5

19.6

19.7

19.8

19.9

19.10

Artikel 20

Artikel 21.1

Artikel 21.2

Artikel 21.3

Artikel 21.4

Artikel 21.5

Artikel 21.6

Artikel 22.1

Artikel 22.2

Artikel 22.3

Artikel 23.1

Artikel 23.2

Artikel 18.8

Artikel 18.9

Artikel 21.1

Artikel 21.2

Artikel 22

Artikel 23.1
Artikel 23.2
Artikel 23.4
Artikel 24.1
Artikel 24.3
Artikel 24.4
Artikel 25.2
Artikel 25.3
Artikel 25.4
Artikel 25.5
Artikel 25.6
Artiklarna 24.6 och 25.7

Artiklarna 24.13, 24.14 och
25.8

Artikel 26

Artikel 27.1
Artikel 27.4
Artikel 27.5
Artikel 27.7
Artikel 27.8
Artikel 27.9
Artikel 28.1
Artikel 28.2
Artikel 28.3
Artikel 29.1

Artikel 29.2
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Forordning (EU) nr 600/2014
Artikel 23.3 Artikel 29.3
Artikel 23.4 Artikel 29.4
Artikel 23.5 Artikel 29.5
Artikel 23.6 Artikel 29.6
Artikel 24.1 Artikel 30.1
Artikel 24.2 Artikel 30.2
Artikel 24.3 Artikel 30.3
Artikel 24.4 Artikel 30.4
Artikel 24.5 Artikel 30.5
Artikel 25.1 Artikel 24
Artikel 25.2 Artikel 25.1
Artikel 25.3 Artikel 26.1 och 26.2
Artikel 25.4 Artikel 26.3
Artikel 25.5 Artikel 26.7
Artikel 25.6 Artikel 26.8
Artikel 25.7 Artikel 26.9
Artikel 26.1 Artikel 31.1
Artikel 26.2 Artikel 31.2 och 31.3
Artikel 27.1 Artikel 14.1-14.5
Artikel 27.2 Artikel 14.6
Artikel 27.3 Artikel 15.1-15.4
Artikel 27.4 Artikel 16
Artikel 27.5 Artikel 17.1
Artikel 27.6 Artikel 17.2
Artikel 27.7 Artikel 17.3
Artikel 28.1 Artikel 20.1
Artikel 28.2 Artikel 20.2
Artikel 28.3 Artikel 20.3
Artikel 29.1 Artikel 3.1, 3.2 och 3.3
Artikel 29.2 Artikel 4.1, 4.2 och 4.3
Artikel 29.3 Artikel 4.6
Artikel 30.1 Artikel 6.1 och 6.2
Artikel 30.2 Artikel 7.1
Artikel 30.3 Artikel 7.2
Artikel 31.1 Artikel 34.1
Artikel 31.2 Artikel 34.2
Artikel 31.3 Artikel 34.3
Artikel 31.4 Artikel 34.4
Artikel 31.5 Artikel 34.6
Artikel 31.6 Artikel 34.7
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

31.7

32.1

322

32.3

324

325

32.6

32.7

32.8

32.9

32.10

33.1

33.2

34.1

342

343

35.1

352

36.1

36.2

36.3

36.4

36.5

36.6

37.1

Artikel 34.8 och 34.9

Artikel 35.1

Artikel 35.2

Artikel 35.3

Artikel 35.4

Artikel 35.5

Artikel 35.6

Artikel 35.8

Artikel 35.9

Artikel 35.10

Artikel 35.11 och 35.12

Artikel 36.1

Artikel 36.2

Artikel 37.1

Artikel 37.2

Artikel 38.1

Artikel 38.2

Artikel 44.1

Artikel 44.2

Artikel 44.3

Artikel 44.4

Artikel 44.5

Artikel 44.6

Artikel 45.1 och 45.8
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel 37.2

Artikel 38.1

Artikel 38.2

Artikel 38.3

Artikel 39

Artikel 40.1

Artikel 40.2

Artikel 40.3

Artikel 40.4

Artikel 40.5

Artikel 40.6

Artikel 41.1

Artikel 41.2

Artikel 42.1

Artikel 42.2

Artikel 42.3

Artikel 42.4

Artikel 42.5

Artikel 42.6

Artikel 42.7

Artikel 43.1

Artikel 43.2

Artikel 44.1

Artikel 44.2

Artikel 44.3

Artikel 45.1

Artikel 45.2

Artikel 45.3

Artikel 46.1

Artikel 46.2

Artikel 47

Artikel 48.1

Artikel 48.2

Artikel 45.7 andra stycket
Artikel 46.1
Artikel 46.2
Artikel 46.3
Artikel 47.1
Artikel 51.1
Artikel 51.2
Artikel 51.3
Artikel 51.4
Artikel 51.5
Artikel 51.6
Artikel 52.1
Artikel 52.2
Artikel 53.1
Artikel 53.2
Artikel 53.3
Artikel 53.4
Artikel 53.5
Artikel 53.6
Artikel 53.7
Artikel 54.1

Artikel 54.2 och 54.3

Artikel 55.1
Artikel 55.2
Artikel 56

Artikel 67.1

Artikel 67.2

Artikel 3.1, 3.2 och 3.3
Artikel 4.1, 4.2 och 4.3
Artikel 4.6

Artikel 6.1 och 6.2
Artikel 7.1

Artikel 7.2
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

Artikel

483

49

50.1

50.2

51.1

51.2

51.3

51.4

51.5

51.6

52.1

52.2

53.1

53.2

53.3

54.1

54.2

54.3

54.4

54.5

55.1

55.2

56.1

56.2

56.3

56.4

56.5

56.6

57.1

57.2

57.3

58.1

58.2

Artikel 67.3
Artikel 68
Artiklarna 69.1, 72.1
Artikel 69.2
Artikel 70.1 och 70.2
Artikel 70.5
Artikel 71.1
Artikel 71.4
Artikel 71.5
Artikel 71.6
Artikel 74.1
Artikel 74.2
Artikel 75.1
Artikel 75.2
Artikel 75.3
Artikel 76.1
Artikel 76.2
Artikel 76.3
Artikel 76.4
Artikel 76.5
Artikel 77.1
Artikel 77.2
Artikel 79.1
Artikel 79.2
Artikel 79.3
Artikel 79.4
Artikel 79.8
Artikel 79.9
Artikel 80.1
Artikel 80.2
Artikel 80.3 och 80.4
Artikel 81.1

Artikel 81.2
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Direktiv 2004/39/EG

Direktiv 2014/65/EU

Forordning (EU) nr 600/2014

Artikel 58.3
Artikel 58.4
Artikel 58.5
Artikel 58a
Artikel 59
Artikel 60.1
Artikel 60.2
Artikel 60.3
Artikel 60.4
Artikel 61.1
Artikel 61.2
Artikel 62.1
Artikel 62.2
Artikel 62.3
Artikel 62.4
Artikel 62a.1
Artikel 62a.2
Artikel 63.1
Artikel 63.2
Artikel 64
Artikel 64a
Artikel 65
Artikel 66
Artikel 67
Artikel 68
Artikel 69
Artikel 70
Artikel 71
Artikel 72
Artikel 73
Bilaga I
Bilaga II

Artikel 81.3
Artikel 81.4
Artikel 81.5
Artikel 82

Artikel 83

Artikel 84.1
Artikel 84.2
Artikel 84.3
Artikel 84.4
Artikel 85.1
Artikel 85.2
Artikel 86.1
Artikel 86.2
Artikel 86.3
Artikel 86.4
Artikel 87.1
Artikel 87.2
Artikel 88.1
Artikel 88.2

Bilaga I
Bilaga II




