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Lagradsremissens huvudsakliga innehéll

I lagradsremissen foreslds dndringar huvudsakligen i lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, som dels syftar till att genomfora Europa-
parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (forkortat MiFID II), dels
beddms noddvindiga med anledning av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om andring av férordning (EU) nr 648/2012
(forkortad MiFIR). Lagindringarna &r omfattande och innebédr bade
dndring av nuvarande regler och inférande av nya regler for bl.a. vérde-
pappersinstitut och borser samt handelsplatser for finansiella instrument.

I lagradsremissen foreslds, med anledning av MIFID II och MiFIR,
dven dndringar i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) och f6ljd-
andringar i flera andra lagar.

I lagradsremissen foreslas darutover dndringar i lagen (2016:1307) om
straff for marknadsmissbruk pé véardepappersmarknaden, som syftar till
att genomfora vissa regler i Europaparlamentets och radets direktiv
2014/57/EU av den 16 april 2014 om straffréttsliga pafoljder for mark-
nadsmissbruk (marknadsmissbruksdirektiv), som hanfor sig till regel-
verket i MiFID II.

I lagradsremissen foreslds &ven dndringar i lagen om vérdepappers-
marknaden, lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument som avser hur
den hogsta sanktionsavgiften ska beréknas for juridiska personer som in-
gér i en koncern. Dessa éndringar kompletterar lagdndringar som tidigare



har gjorts for att i svensk rétt genomfora Europaparlamentets och radets
direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 (kapitaltickningsdirektivet),
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU av den 22 oktober
2013 (&ndringsdirektivet till Oppenhetsdirektivet) samt Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 (kris-
hanteringsdirektivet).

I lagradsremissen foreslds ocksd en dndring i lagen (2014:968) om
sarskild tillsyn Over kreditinstitut och vérdepappersbolag som avser
ingripandemdjligheter for Finansinspektionen vid s.k. pelare 2-beslut.

Slutligen foreslas en &ndring i lagen om vérdepappersmarknaden som
innebér att det infors ett bemyndigande for att gora det mojligt for
Finansinspektionen att meddela foreskrifter om informationssékerhet och
it-verksamhet for clearingorganisationer.

Lagarna, i de delar som &r hanforliga till MiFID II, MiFIR och mark-
nadsmissbruksdirektivet, foreslas trida i kraft den 3 januari 2018. Ovriga
lagéndringar foreslés trada i kraft den 1 augusti 2017.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande dver forslag till

1. lag om dndring i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

2. lag om andring i lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden,

3.lag om &dndring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,

4. lag om dndring i lagen (1993:931) om individuellt pensionssparande,

5. lag om éndring i arsredovisningslagen (1995:1554),

6.lag om dndring 1 lagen (1995:1559) om arsredovisning i kredit-
institut och virdepappersbolag,

7.lag om &ndring i lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument,

8. lag om éndring i lagen (1999:158) om investerarskydd,

9. lag om &ndring i lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden,

10. lag om andring i lagen (2000:35) om byte av redovisningsvaluta i
finansiella foretag,

11. lag om &ndring i lagen (2000:1087) om anmailningsskyldighet for
vissa innehav av finansiella instrument,

12. lagen (2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter,

13. lag om dndring i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder,

14. lag om é&ndring i lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse,

15. lag om dndring i lagen (2004:1199) om handel med utsléppsritter,

16. lag om dndring i lagen (2005:405) om forsékringsformedling,

17. lag om &ndring i lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjud-
anden péa aktiemarknaden,

18. lag om dndring i marknadsforingslagen (2008:486),

19. lag om dndring i konkurrenslagen (2008:579),

20. lag om dndring i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400),

21. lag om dndring i kommissionslagen (2009:865),

22. lag om dndring i skatteforfarandelagen (2011:1244),

23. lag om dndring i lagen (2011:1268) om investeringssparkonto,

24.lag om dndring i lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder,

25. lag om andring i lagen (2014:797) om andring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

26. lag om andring i lagen (2014:798) om andring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

27.lag om &ndring i lagen (2015:398) om 4ndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

28. lag om &andring i lagen (2014:968) om sérskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag,

29. lag om dndring i lagen (2015:1016) om resolution

30. lag om dndring i lagen (2016:1306) med kompletterande bestim-
melser till EU:s marknadsmissbruksforordning

31.lag om é&ndring i lagen (2016:1307) om straff for marknads-
missbruk pé vardepappersmarknaden.
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2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs' att 20 kap. 8 § och 25 kap. 9 och 19 §§ lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse

20 kap.
8§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om sidkerhets-
kravet enligt 3 och 4 §§.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om

1.vad en clearingorganisation
ska iaktta i fraga om it-verksamhet
och informationssdikerhet for att
tillgodose de sdkerhetskrav som dr
forenade med verksamheten enligt
1 § forsta stycket, och

2. sikerhetskravet enligt 3 och
4 §8§.

25 kap.
9§’

Sanktionsavgiften for ett svenskt
vardepappersinstitut, en bors eller
en svensk clearingorganisation ska
faststillas till hogst

1.tio procent av fOretagets
omsittning nirmast foregdende
rakenskapsar,

Sanktionsavgiften for ett svenskt
vardepappersinstitut, en bors eller
en svensk clearingorganisation ska
faststillas till hogst det hogsta av

1.tio procent av foOretagets
omséttning eller, i forekommande
fall, motsvarande omsdttning pd
koncernniva nirmast foregaende
rakenskapsar,

2. tva ganger den vinst som foretaget erhallit till f6ljd av regelover-
tradelsen, om beloppet gér att faststilla, eller

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérig-
het att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappers-
foretag, om @ndring av direktiv 2002/87/EG och om upphdvande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG, i den ursprungliga lydelsen, samt Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende upp-
lysningar om emittenter vars vérdepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad
och om dndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och rédets
direktiv 2013/50/EU.

% Senaste lydelse 2015:186.



3. tva ganger de kostnader som foretaget undvikit till f6ljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gér att faststélla.

Sanktionsavgiften far inte bestimmas till ett ldgre belopp é&n
5000 kronor. Om Overtrddelsen har skett under foretagets forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller ar
bristfélliga, far den uppskattas.

For vérdepappersinstitut far avgiften inte vara s& stor att institutet
darefter inte uppfyller kraven i 8 kap. 3 § denna lag eller 6 kap. 1 § lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

19 §°

Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift ska tas ut av en
emittent som inte offentliggér information enligt 15 kap. 8 § eller regel-
bunden finansiell information enligt 16 kap. 46 §§.

Sanktionsavgiften ska faststéllas till 1agst 50 000 kronor och hogst det
hogsta av

l.ett belopp som per den l.ett belopp som per den
26 november 2013 motsvarade 26 november 2013 i kronor

tio miljoner euro, motsvarade tio miljoner euro,

2. fem procent av emittentens 2. fem procent av emittentens
omsittning nirmast foregdende omséttning eller, i forekommande
rakenskapsar, fall, motsvarande omsdttning pad

koncernniva ndarmast foregaende
rakenskapsar,

3. tva ganger den vinst som emittenten erhallit till foljd av regelover-
tradelsen, om beloppet gar att faststélla, eller

4. tva ganger de kostnader som emittenten undvikit till f61jd av regel-
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Om Overtradelsen har skett under emittentens forsta verksamhetsér
eller om uppgifter om omséattningen annars saknas eller ar bristfalliga, far
omséattningen uppskattas.

Avgiften tillfaller staten.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 augusti 2017.
2. Aldre bestammelser giller for dvertradelser som dgt rum fore ikraft-
triddandet.

* Senaste lydelse 2015:960.
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2.2 Forslag till lag om dndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Hirigenom foreskrivs' i fraga om lagen (2007:528) om virde-
pappersmarknaden’

dels att 6 kap. 2 §, 8 kap. 16, 21, 22 och 35 §§, 9 kap. 1-10 §§, 10 kap.,
11 kap. 9-11 §§, 13 kap. 11 § och 25 kap. 1 d och 2 §§ ska upphora att
gilla,

dels att rubrikerna nérmast fore 8 kap. 21 § och rubrikerna narmast fore
8 kap. 22 §, 9 kap. 1,2, 9 och 10 §§ och 11 kap. 9 § ska utgé,

dels att nuvarande 8 kap. 1 § ska betecknas 9 kap. 1§, 8 kap. 2 § ska
betecknas 8 kap. 1§, 8 kap. 8 e § ska betecknas 8 kap. 8 f§, 8 kap. 12—
14 §§ ska betecknas 8 kap. 16, 21 och 22 §§, 8 kap. 15 § ska betecknas
9 kap. 3§, 8 kap. 17-20 §§ ska betecknas 9 kap. 5-8 §§, 8 kap. 21 a§
ska betecknas 9 kap. 13 §, 8 kap. 22 a och 22 b §§ ska betecknas 9 kap.
18 och 19 §§, 8 kap. 23-27 §§ ska betecknas 9 kap. 23-27 §§, 8 kap.
28 § ska betecknas 9 kap. 31 §, 8 kap. 29-32 §§ ska betecknas 9 kap. 33—
36 §§, 8 kap. 33 § ska betecknas 9 kap. 38 §, 8 kap. 34 och 36 §§ ska
betecknas 9 kap. 40 och 42 §§, 8 kap. 3740 §§ ska betecknas 9 kap. 44—
47 §§, 8 kap. 41 § ska betecknas 9 kap. 49 §, 8 kap. 42 § ska betecknas
8kap. 35§, 12kap. 6b§ ska betecknas 12 kap. 6 f§, 23 kap. 3 a
och3b§§ ska betecknas 23 kap. 3¢ och 3d§§, 25kap. 1a§ ska
betecknas 25 kap. 1d§, 25kap. 1 boch 1c §§ ska betecknas 25 kap.
2och2als§§,

dels att 1 kap. 1, 3,4, 5,5aoch 11 §§, 2 kap. 1, 2, 3 och 5 §§, 3 kap.
93§,4kap. 1 och 4 §§, 5kap. 1, 3,4, 6 och 7§§, 6 kap. 1,47 och 10 §§,
den nya 8 kap. 1§, 8 kap. 10 §, de nya 8 kap. 16, 21 och 35 §§, de nya
9 kap. 3, 5-8, 23-25, 27, 31, 33, 34, 36, 45, 47 och 49 §§, 11 kap. 2, 3, 6
och 12 §§, 12 kap. 2, 10 och 11 §§, 13 kap. 5, 7, 9, 10, 12 och 17 §§,
15 kap. 6, 11 och 12 §§, 22 kap. 1, 2,2 a, 5, 6 och 8 §§, 23 kap. 1, 2, 3,
4-6,7-9, 12 och 15 §§, 24 kap. 8 a §, 25 kap. 1 §, de nya 25 kap. 1 d och
28§, 25kap. 4, 5, 8-104a, 10¢c, 10d, 12, 15, 16 och 17 §§, 26 kap. 1,
2 och 4 §§, rubrikerna till 8 och 9 kap. och rubrikerna nirmast fore
11 kap. 12 §, 13 kap. 9 § och 25 kap. 1 och 12 §§ ska ha foljande lydelse,

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om mark-
nader for finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EU och av direktiv
2011/61/EU, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/1034.

% Senaste lydelse av

8 kap. 8 ¢ § 2014:985 25kap. 1 ¢ § 2015:186
8 kap. 21 a § 2013:579 25 kap. 1d § 2015:186
8 kap. 22 § 2014:15 rubriken niarmast fore

8 kap. 22 a § 2013:579 8 kap. 8 ¢ § 2014:985

8 kap. 22 b § 2013:579 rubriken niarmast fore

8 kap. 36 § 2011:831 8 kap. 21 a § 2013:579
8 kap. 37 § 2010:2075 rubriken narmast fore

12 kap. 6 b § 2014:554 12 kap. 6 b § 2014:554
23 kap. 3 a § 2015:1032 rubriken niarmast fore
23 kap. 3 b § 2015:1032 23 kap. 3 b § 2015:1032.



dels att rubriken ndrmast fore 8 kap. 7 § ska lyda ”Styrelsens och
verkstéllande direktorens ansvar”,

dels att rubriken ndrmast fore 8 kap. 8 e § ska sdttas ndrmast fore
8 kap. 8 f§, rubrikerna niarmast fore 8 kap. 12, 13 och 14 §§ ska sittas
nirmast fore 8 kap. 16, 21 respektive 22 §, rubrikerna nirmast fore 8 kap.
15 § ska séttas ndrmast fore 9 kap. 3 §, rubrikerna nirmast fore 8 kap. 19,
21 a, 23, 24, 26 och 27 §§ ska sittas ndrmast fore 9 kap. 7, 13, 23, 24, 26
respektive 27 §, rubrikerna ndrmast fore 8 kap. 28 § ska séttas nidrmast
fore 9 kap. 31 §, rubrikerna narmast fore 8 kap. 29, 33, 34, 37 och 41 §§
ska sittas narmast fore 9 kap. 33, 38, 40, 44 respektive 49 §, rubriken
niarmast fore 8 kap. 42 § ska sdttas ndrmast fore 8 kap. 35 §, rubriken
niarmast fore 12 kap. 6 b § ska séttas ndrmast fore 12 kap. 6 f£§ och
rubriken ndrmast fore 23 kap. 3 b § ska sittas narmast fore 23 kap. 3 d §,

dels att rubriken nirmast fore 8 kap. 40 § ska sdttas ndrmast fore 9 kap.
47 § och ha foljande lydelse,

dels att det ska inforas tvd nya kapitel, 10 kap. och 15 akap., av
foljande lydelse,

dels att det ska inforas hundratre nya paragrafer, 1 kap. 1 a, 1 b och
4a-4c§§ 2kap. 1aoch1b§§, 4 kap. 7-9 §§, 8 kap. 2, 8 e, 12-15, 17—
20 och 23-34 §§, 9 kap. 2, 4, 9-12, 14-17, 20-22, 28-30, 32, 37, 39, 41,
43, 48 och 50 §§, 11 kap. 1a, 1 b, 2a-2c, 3a,4a, 4b och 13-15§§,
12 kap. 6b—6¢ och 8a§§, 13kap. 1a-1j, 2a, 6a, 7a och 12a§§,
14 kap.3b§, 15kap. 11 a §, 23 kap. 3a och 3 b §§ och 25 kap. 1 a-1c,
le-1h,15a-15c¢c, 17 aoch 28 a-28 ¢ §§ av foljande lydelse,

dels att det nirmast fore 1 kap. 4 a, 4 b och 4 ¢ §§, 8 kap. 12, 13, 15,
23, 25, 26, 28, 32, 33 och 34 §§, 9 kap. 9, 10, 11, 14, 20, 21, 37, 39 och
508§, 11kap. 13§, 13kap. 7a§ och 25kap. 17a och 28 a §§ ska
inforas nya rubriker av foljande lydelse,

dels att det ndrmast fore 9 kap. 1 § ska inforas en rubrik som ska lyda
”Inledande bestimmelser”.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.

1§
I denna lag finns bestimmelser om vérdepappersmarknaden.
I 2-11kap. finns sérskilda 12-9 och 11 kap. finns sérskilda

bestdimmelser om virdepappers-
rorelse, i 12—18 kap. om bdorsverk-
samhet m.m. och i 19-21 kap. om
clearingverksamhet. 1 22-26 kap.
finns vissa gemensamma bestim-
melser.

For sddan clearingverksamhet
som avses i 5 § 6 b giller endast
foljande bestimmelser i denna lag:

bestimmelser om virdepappers-
rorelse, i 10 kap. om leverantérer
av datarapporteringstjdnster, i 12—
18 kap. om borsverksamhet m.m.
och i 19-21 kap. om clearingverk-
samhet. 1 22-26 kap. finns vissa
gemensamma bestdmmelser.

For  clearingverksamhet  som
bestar i att fortlopande tréda in som
motpart till bade képare och sdljare

? Senaste lydelse 2016:61. Andringen innebir bl.a. att femte stycket tas bort.

19



20

av  finansiella instrument  géller
endast fOljande bestdmmelser i
denna lag:

—1kap. 11 och 12-14 §§ om tystnadsplikt, uppgiftsskyldighet, med-

delandeférbud och ansvar,

—23 kap. 1 § forsta och andra styckena, 2 §, 4 § forsta stycket samt 7,

11, 12 och 14 §§ om tillsyn,
—25kap. 1, 2, 6, 811, 17 samt
25-29 §§ om ingripanden, och

—26 kap. 1 § om 6verklagande.

Ytterligare bestimmelser om
sadan clearingverksamhet som av-
ses 1 5§ 6b finns 1 Europaparla-
mentets och radets forordning
(EU) nr648/2012 om OTC-
derivat, centrala motparter och
transaktionsregister och lagen
(2013:287) med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning
om OTC-derivat, centrala mot-
parter och transaktionsregister.

Denna lag gdller inte for sddan
clearingverksamhet som avses i
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbdttrad
vdrdepappersavveckling i Euro-
peiska unionen och om virdepap-
perscentraler samt dndring av
direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU
och forordning (EU) nr 236/2012,
i den ursprungliga lydelsen.

—25%kap. 18§, 2 § andra stycket,
6, 8-11, 17, 25-28 och 29 §§ om
ingripanden, och

Ytterligare bestimmelser om
sadan clearingverksamhet som av-
ses 1 tredje stycket finns 1 Europa-
parlamentets och radets férordning
(EU) nr 648/2012 av den 4 juli
2012 om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister
och lagen (2013:287) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
forordning om OTC-derivat, cen-
trala motparter och transaktions-
register.

lag

Denna lag gdller inte for sadan
clearingverksamhet som avses i
forordningen om virdepappers-
centraler.

Fér den som dr undantagen frdan
tillstandsplikt enligt 2 kap. 5 § gdller
endast 15 a kap.

Fé6r den som dr undantagen frdn
tillstandsplikt enligt 2 kap. 5 § for-
sta stycket 4, 10, 11 eller 15 och dr
deltagare i handeln pa en reglerad
marknad eller pa en MTF-platt-
form gdller utéver andra stycket
dven 8 kap. 23-31 och 34 §§ och
23 kap. 2, 3 och 5 §5.



I fraga om europabolag och
europakooperativ. som har ett
sadant forvaltningssystem som
avses 1 artiklarna 39-42 i radets
forordning (EG) nr 2157/2001 av
den 8 oktober 2001 om stadga for
europabolag eller artiklarna 3741
i radets forordning  (EG)
nr 1435/2003 av den 22 juli 2003
om stadga for europeiska koopera-
tiva foreningar (SCE-foreningar)
skall det som sdgs 1 foljande
bestimmelser i denna lag om
styrelsen eller dess ledamdter
tillimpas pa tillsynsorganet eller
dess ledaméter:

1b§

Ytterligare  bestdmmelser om
virdepappersmarknaden  finns i
forordningen om marknader for
finansiella instrument.

Finansinspektionen dr behorig
myndighet enligt forordningen.

38§

I fraga om europabolag och
europakooperativ. som har ett
sadant forvaltningssystem som
avses 1 artiklarna 39-42 i radets
forordning (EG) nr 2157/2001 av
den 8 oktober 2001 om stadga for
europabolag eller artiklarna 37-41
i rédets  forordning (EQG)
nr 1435/2003 av den 22 juli 2003
om stadga for europeiska koopera-
tiva foreningar (SCE-féreningar)
ska det som sdgs i foljande
bestimmelser i denna lag om
styrelsen eller dess ledamoter
tillimpas pa tillsynsorganet eller
dess ledamoter:

— 1 kap. 11 § om tystnadsplikt i fréga om vérdepappersbolag,
— 1 kap. 13 § om meddelandeforbud,
—3 kap. 1§ forsta stycket 5, 12kap. 2§4 och 19kap. 3§4 om

ledningsprovning,

— 8 kap. 38 § andra stycket 1 och
femte stycket om kredit m.m. till
styrelseledamot,

— 9 kap. 45 § andra stycket 1 och
femte stycket om kredit m.m. till
styrelseledamot,

—23 kap. 11 § om ratt for Finansinspektionen att sammankalla styrel-
sen och nérvara vid sddant sammantrdde och delta i dverldggningarna,

samt

— 25 kap. 4 § om aterkallelse av tillstdnd.

Av 16 § andra stycket och 22 §
lagen (2004:575) om europabolag
samt 21 § andra stycket och 26 §
lagen (2006:595) om europa-
kooperativ framgar att de 1 forsta
stycket angivna bestimmelserna
om styrelsen eller dess ledaméter
skall tillampas ocksa pa ett europa-
bolags eller ett europakooperativs
lednings- eller forvaltningsorgan
eller dess ledamdter.

Av 16 § andra stycket och 22 §
lagen (2004:575) om europabolag
samt 21 § andra stycket och 26 §
lagen (2006:595) om europa-
kooperativ framgar att de i1 forsta
stycket angivna bestimmelserna
om styrelsen eller dess ledaméter
ska tillimpas ocksa pa ett europa-
bolags eller ett europakooperativs
lednings- eller forvaltningsorgan
eller dess ledamdter.

21



22

I denna lag betyder

1. finansiella _instrument. over-
ldtbara virdepapper, penning-
marknadsinstrument, fondandelar
och finansiella derivatinstrument,

2. overldtbara virdepapper:

4§

certifikat: certifikat enligt defini-
tionen i artikel 2.1.27 i forordning-

en om marknader for finansiella
instrument,
depdbevis: virdepapper som kan

sddana virdepapper utom betal-
ningsmedel som kan bli foremdl
for handel pa kapitalmarknaden,
till exempel:

a) aktier i aktiebolag och mot-
svarande andelsritter i andra
typer av foretag samt depdbevis
for aktier,

b) obligationer och andra skuld-
forbindelser inklusive depdbevis
for sddana vdrdepapper, och

¢) andra virdepapper som ger
rdtt att overldta eller forvirva
sddana dverldtbara virdepapper
som anges i a och b, eller som
resulterar i en kontantavveckling
som berdknas utifran kurser pad
overlatbara vdrdepapper, valutor,
rdntor eller avkastningar, rdavaror
eller andra index eller matt,

3. penningmarknadsinstrument:
statsskuldvixlar,  inldningsbevis,
foretagscertifikat  och  andra
instrument som normalt omsdtts pd
penningmarknaden,  dock inte
betalningsmedel,

4. fondandelar: andelar i virde-
pappersfonder, fondforetag, alter-
nativa  investeringsfonder  och
andra  foretag for  kollektiva
investeringar,

5. finansiella derivatinstrument:

bli foremdl for handel pd kapital-
marknaden i ett land och som
innebdr dganderdtt till vdrde-
papper som dr utgivna eller
utfirdade av en emittent som dr
etablerad i ett annat land samtid-
igt som de kan tas upp till handel
pd en reglerad marknad och hand-
las oberoende av de vdrdepapper
som dr utgivna eller utfdrdade av
emittenten i det andra landet,

finansiella derivatinstrument:

saddana derivatinstrument som kan
hanforas till ndgon av f6ljande
kategorier:

a) optioner, terminskontrakt,
swappar, rantesdkringsavtal och
varje annat derivatkontrakt som
avser vardepapper, valutor, réntor

* Senaste lydelse 2013:579.

sddana derivatinstrument som kan
hanforas till ndgon av f6ljande
kategorier:

1. optioner, terminskontrakt
(futures), swappar, rantesakrings-
avtal och varje annat derivat-
kontrakt som avser virdepapper,



eller avkastningar, eller andra
derivatinstrument, finansiella
index eller finansiella matt som
kan avvecklas fysiskt eller kontant,

b) optioner, terminskontrakt,
swappar, rdntesdkringsavtal och
varje annat derivatkontrakt som
avser rdvaror, som madste av-
vecklas kontant eller kan av-
vecklas kontant pa en av parternas
begéran, pa grund av ett annat skél
an utebliven betalning eller ndgon
annan héindelse som leder till att
kontraktet upphor,

¢) optioner, terminskontrakt,
swappar och varje annat derivat-
kontrakt som avser ravaror som
kan avvecklas fysiskt forutsatt att
de handlas pa en reglerad marknad
eller en handelsplattform,

d) optioner, terminskontrakt,
swappar, terminskontrakt som inte
dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES
(forwards) och varje annat derivat-
kontrakt som

— avser ravaror,

— kan avvecklas fysiskt,

— inte omndmns i ¢ och som inte
ar for kommersiella 4&ndamal, och

—som anses ha egenskaper som
andra derivat avseende finansiella
instrument, med utgdngspunkt frdin
bland annat om clearing och av-
veckling sker via erkdnda system
for clearing eller om de dr foremdl
for regelmdssiga marginalsdker-
hetskrav,

e) derivatinstrument foér Gver-
foring av kreditrisk,

) finansiella kontrakt avseende
prisdifferenser,

g) optioner, terminskontrakt,
swappar, rantesdkringsavtal och
varje annat derivatkontrakt som

valutor, réntor eller avkastningar,
utsldppsridtter, eller andra derivat-
instrument, finansiella index eller
finansiella matt som kan avvecklas
fysiskt eller kontant,

2. optioner, terminskontrakt
(futures och forwards), swappar
och varje annat derivatkontrakt
som avser ravaror, som maste av-
vecklas kontant eller kan av-
vecklas kontant pa en av parternas
begédran, pa grund av ett annat skél
an utebliven betalning eller ndgon
annan hindelse som leder till att
kontraktet upphdr,

3. optioner, terminskontrakt
(futures), swappar och varje annat
derivatkontrakt som avser ravaror
som kan avvecklas fysiskt forutsatt
att de handlas pa en reglerad
marknad eller en handelsplattform,
med undantag for grossistenergi-
produkter som handlas pd en
OTF-plattform och som mdste
avvecklas fysiskt,

4. optioner, terminskontrakt
(futures och forwards), swappar
och varje annat derivatkontrakt
som

— inte omndmns i 3 och som inte
ar for kommersiella &ndamal, och

—som anses ha egenskaper som
andra derivat avseende finansiella
instrument,

5. derivatinstrument for &ver-
foring av kreditrisk,

6. finansiella kontrakt avseende
prisdifferenser,

7. optioner, terminskontrakt
(futures), swappar, rantesikrings-
avtal och varje annat derivat-
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avser klimatvariationer, frakt-
avgifter, utsldippsrdtter eller infla-
tionstakten eller ndgon annan offi-
ciell ekonomisk statistik, som
maste avvecklas kontant eller kan
avvecklas kontant pé en av parter-
nas begéran, pa grund av ett annat
skédl &n utebliven betalning eller
nagon annan hindelse som leder
till att kontraktet upphor, samt
varje annat derivatkontrakt som

kontrakt som avser klimatvaria-
tioner, fraktavgifter eller infla-
tionstakten eller ndgon annan
officiell ekonomisk statistik, som
maste avvecklas kontant eller kan
avvecklas kontant pé en av parter-
nas begéran, pd grund av ett annat
skédl &n utebliven betalning eller
nagon annan hindelse som leder
till att kontraktet upphor, samt
varje annat derivatkontrakt som

— avser tillgangar, rittigheter, skyldigheter, index och atgérder som inte

tidigare omnémnts i denna punkt, och

— anses ha egenskaper som andra
derivat avseende finansiella instru-
ment, med utgangspunkt fran
bland annat om det handlas pa en
reglerad marknad eller en handels-
plattform, om clearing och avveck-
ling sker via erkdnda system for
clearing eller om de dr féremal for
regelmdssiga marginalsdkerhets-
krav.

— anses ha egenskaper som andra
derivat avseende finansiella instru-
ment, med utgéngspunkt frén
bland annat om det handlas pa en
reglerad marknad eller en handels-
plattform,

finansiella _instrument: overldt-
bara virdepapper, penningmark-
nadsinstrument, andelar i foretag
for kollektiva investeringar, finan-
siella derivatinstrument och sd-
dana utsldppsrdtter som bestdr av
enheter som erkdnts med avseende
pd kraven i Europaparlamentets
och rddets direktiv 2003/87/EG av
den 13 oktober 2003 om ett system
for handel med utsldppsrditter for
véxthusgaser inom gemenskapen
och om dndring av radets direktiv
96/61/EG, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 421/2014,

penningmarknadsinstrument.
statsskuldvixlar,  inldningsbevis,
foretagscertifikat  och  andra
instrument som normalt omsdtts pd
penningmarknaden,  dock inte
betalningsmedel,

rdvaruderivat: detsamma som i
artikel 2.1.30 i forordningen om
marknader for finansiella instru-
ment,

statspapper: ett skuldinstrument
som emitteras av en statlig




Ytterligare bestimmelser om
vilka derivatinstrument som om-
fattas av forsta stycket 5d och g
finns i artiklarna 38 och 39 i
genomforandeforordningen.

emittent,

overldtbara __ vdrdepapper: sa-
dana virdepapper utom betal-
ningsmedel som kan bli foremal
for handel pa kapitalmarknaden,
exempelvis

1. aktier i aktiebolag och mot-
svarande andelsritter i andra
typer av foretag samt depdbevis
for aktier,

2. obligationer och andra skuld-
forbindelser inklusive depdbevis
for sadana virdepapper, och

3. andra virdepapper som ger
rdtt att overldata eller forvirva
sddana overldtbara virdepapper
som anges i 1 och 2, eller som
resulterar i en kontantavveckling
som berdknas utifran kurser pd
overlatbara virdepapper, valutor,
rdntor eller avkastningar, rdvaror
eller andra index eller mdtt.

Ytterligare bestimmelser om
definitionerna i forsta stycket finns
i den delegerade forordningen till
MiFID II.

Bendmningar for vissa
EU-rittsakter

4af

I denna lag betyder

den delegerade forordningen till
MiFID II: kommissionens deleger-
ade forordning (EU) (X/XXX) av
den 25 april 2016 om komplette-
ring av FEuropaparlamentets och
rddets direktiv 2014/65/EU vad
gdller organisatoriska krav och
villkor for verksamheten i vdrde-
pappersforetag, och definitioner
for tilldmpning av det direktivet,

direktivet _om _marknader _for
finansiella instrument: Europapar-
lamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella
instrument och om dndring av
direktiv  2002/92/EG  och av
direktiv 2011/61/EU, i lydelsen
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enligt Europaparlamentets och
radets direktiv (EU) 2016/1034,
forordningen om marknader for
finansiella instrument: Europapar-
lamentets och rddets forordning
(EU) nr 600/2014 av den 15 maj
2014 om marknader for finansiella
instrument och om dndring av
forordning (EU) nr 648/2012,
forordningen om vdrdepappers-
centraler: Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) nr
909/2014 av den 23 juli 2014 om
forbdttrad  virdepappersavveck-
ling i Europeiska unionen och om
vdrdepapperscentraler samt
dndring av direktiv 98/26/EG och
2014/65/EU och forordning (EU)
nr 236/2012,
krishanteringsdirektivet:  Euro-
paparlamentets och rdadets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014
om inrdttande av en ram for dter-
hdmtning och resolution av kredit-
institut och vdrdepappersforetag
och om dndring av radets direktiv
82/891/EEG och Europaparla-
mentets och rddets  direktiv

2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU,

2012/30/EU och 2013/36/EU samt
Europaparlamentets och rddets
forordningar (EU) nr 1093/2010
och (EU) nr 648/2012, i den

ursprungliga lydelsen,
marknadsmissbruksforordning-
en:  Europaparlamentets  och

radets  forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknads-
missbruksforordning) och om upp-
hdvande av Europaparlamentets
och rddets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG  och
2004/72/EG,

tillsynsforordningen:  Europa-
parlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for




kreditinstitut  och virdepappers-
foretag och om dndring av forord-
ning (EU) nr 648/2012,

oppenhetsdirektivet: Europapar-
lamentets och radets direktiv
2004/109/EG av den 15 december
2004 om harmonisering av insyns-
kraven angdende upplysningar om
emittenter vars virdepapper dr
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad och om dndring av
direktiv 2001/34/EG, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/50/EU.

Definitioner av olika aktorer

4b s

I denna lag betyder

anknutet ombud: en fysisk eller
Jjuridisk person som har trdffat
avtal med ett svenskt virdepap-
persinstitut  eller ett utlindskt
vdirdepappersforetag  som  hor
hemma inom EES om att for bara
detta instituts eller foretags rdk-
ning

1. marknadsfora  investerings-
eller sidotjdnster,

2. ta emot eller vidarebefordra
instruktioner eller order avseende
investeringstjdinster eller finan-
siella instrument,

3. placera  finansiella  instru-
ment, eller

4. tillhandahdlla  investerings-
radgivning avseende dessa
instrument eller tjdnster,

behorig myndighet: i Sverige
Finansinspektionen och i sdrskilt
angivna fall Bolagsverket och i
ovrigt en utldndsk myndighet som
har behdrighet att utova tillsyn
over utlindska virdepappersfore-
tag och foretag som driver en
reglerad marknad eller annan
motsvarande marknad eller som
har behérighet att utéva tillsyn
over emittenter vars oOverldtbara
virdepapper dr upptagna till
handel pd en reglerad marknad,
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bors: ett svenskt aktiebolag eller
en svensk ekonomisk forening som
har fatt tillstand enligt denna lag
att driva en eller flera reglerade
marknader,

clearingdeltagare: den som fdar
delta i clearingverksamheten hos
en clearingorganisation,

clearingorganisation: ett foretag
som har fdtt tillstand enligt 19 kap.
eller  Europaparlamentets  och
radets  forordning (EU) nr
648/2012,

emittent: i fraga om aktier aktie-
bolaget och i fraga om annat
finansiellt instrument utgivaren
eller utfirdaren av instrumentet,

godkdnd rapporteringsmekanism
(ARM-leverantor): en fysisk eller
Jjuridisk person som har tillstand
att  for  virdepappersinstituts
rdkning rapportera uppgifter om
transaktioner till behériga myn-
digheter eller Europeiska virde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten,

godkdnt __publiceringsarrange-
mang (APA-leverantor): en fysisk
eller juridisk person som har
tillstand att for virdepappersinsti-
tuts rdkning publicera rapporter
om virdepappershandeln enligt
artiklarna 20 och 21 i forord-
ningen om marknader for finan-
siella instrument,

handelsplats: en reglerad mark-
nad, en multilateral handelsplatt-
form (MTF-plattform) eller en
organiserad handelsplattform
(OTF-plattform),

handelsplattform: en MTF-platt-
form eller en OTF-plattform,

kreditinstitut: en bank, ett kredit-
marknadsforetag eller ett utlindskt
bank- eller kreditféretag som
driver bank- eller finansierings-
rorelse fran filial i Sverige,

leverantor __av___datarapporte-
ringstjdnster: en godkdnd rapport-
eringsmekanism  (ARM-leveran-
tor), ett godkdnt publicerings-




arrangemang  (APA-leverantir)
eller en tillhandahdllare av konso-
liderad handelsinformation (CTP-
leverantor),

marknadsgarant: en person som
pd fortlépande basis dtagit sig att
pd finansiella marknader handla
for egen rdkning genom att kopa
och sdlja finansiella instrument
med utnyttjande av eget kapital till
priser som faststillts av denne,

marknadsoperator: en bors eller
en eller flera juridiska personer i
ett annat land inom EES som
driver en eller flera reglerade
marknader,

MTF-plattform: ett multilateralt
system inom EES som sammanfor
flera tredjeparters kop- och sdlj-
intressen i finansiella instrument —
inom systemet och i enlighet med
icke skonsmdssiga regler — sd att
det leder till ett kontrakt,

OTF-plattform: ett multilateralt
system inom EES som inte dr en
reglerad marknad eller en MTF-
plattform, och inom vilket flera
tredjeparters kép- och sdljintress-
en i obligationer, strukturerade
finansiella produkter, utsldpps-
rdtter eller derivat kan interagera
inom systemet sd att det leder till
ett kontrakt,

professionell _kund: en sddan
kund som avses i 9 kap. 4 eller 5 §,

reglerad _marknad: ett  multi-
lateralt system inom EES som
sammanfor eller maojliggor
sammanforande av ett flertal kop-
och sdljintressen i finansiella
instrument fran tredjepart — regel-
mdssigt, inom systemet och i enlig-
het med icke skonsmdssiga regler
— sd att det leder till ett kontrakt,

statlig emittent: nagon av foljan-
de som emitterar skuldinstrument:

1. Europeiska unionen,

2. en stat inom EES, inbegripet
forvaltningar, organ eller en sdr-
skild funktion i staten,

3. ndr det gdller en federal stat
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inom EES, en delstat i federa-
tionen,

4. en sdrskild funktion for flera
stater inom EES,

5. en internationell finansinstitu-
tion som etablerats av minst tvd
stater inom EES och vars mdl dr
att ordna finansiering och till-
handahdlla finansiellt bistdind till
de stater som har eller riskerar att
fa allvarliga finansieringsproblem,
och

6. Europeiska investerings-
banken,

systematisk _internhandlare: ett
vdrdepappersinstitut som i en
organiserad, frekvent, systematisk
och visentlig omfattning handlar
for egen rdkning ndr det utfor
kundorder utanfor en reglerad
marknad eller en handelsplattform
utan att utnyttja ett multilateralt
System,

tillhandahdllare av konsoliderad
handelsinformation (CTP-leveran-
tor). en fysisk eller juridisk person
som har tillstand for att samla in
rapporter om handeln med de
finansiella instrument som anges i
artiklarna 6, 7, 10, 12, 13, 20 och
21 i forordningen om marknader
for finansiella instrument frdn
handelsplatser och fran en eller
flera APA-leverantérer samt kon-
solidera rapporterna till ett konti-
nuerligt elektroniskt informations-
flode med uppgifter om priser och
volymer per finansiellt instrument,

tillvixtmarknad for smd och
medelstora foretag: en MTF-platt-
form som dr registrerad som en
tillvixtmarknad ~ for smd och
medelstora foretag hos Finans-
inspektionen enligt 11 kap. 13—
15 §§ eller hos en behérig myndig-
het i ett annat land inom EES,

utlindskt _ kreditinstitut: et
kreditinstitut  enligt 1kap. 5§
forsta stycket 21 lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse,
utldndskt virdepappersforetag:




ett utlindskt foretag som i hem-
landet har tillstand att driva
virdepappersrorelse,

vdrdepappersbolag: ett svenskt
aktiebolag som har fatt tillstand
enligt denna lag att driva vdrde-
pappersrorelse och som inte dr ett
bankaktiebolag eller ett kredit-
marknadsbolag enligt lagen om
bank- och finansieringsrorelse,

vdrdepapperscentral: en vdrde-
papperscentral enligt definitionen
i artikel 2.1.1 i forordningen om
virdepapperscentraler, och

vdrdepappersinstitut: ett virde-
pappersbolag, ett svenskt kredit-
institut som har fatt tillstand enligt
denna lag att driva virdepappers-
rorelse eller ett utlindskt foretag
som driver virdepappersrorelse
fran filial i Sverige eller genom att
anvinda anknutna ombud etable-
rade i Sverige.

Definitioner av olika tjinster och
verksamheter

4dcy

I denna lag betyder

clearingverksamhet: fortlopande
verksamhet som bestdr i att

1. pd clearingdeltagarnas vig-
nar gora avrdkningar i fraga om
deras forpliktelser att leverera
finansiella instrument eller att
betala i svensk eller utlindsk
valuta,

2. trdda in som motpart till bade
képare och sdljare av finansiella
instrument, eller

3. pa annat visentligt sdtt an-
svara for att forpliktelserna av-
vecklas genom overforande av
likvid eller instrument,

handel for egen rdkning: handel
med utnyttiande av eget kapital
som leder till transaktioner med ett
eller flera finansiella instrument,

investeringsrddgivning: till-
handahdllande  av  personliga
rekommendationer till en kund i
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I denna lag betyder

1. anknutet _ombud: en fysisk
eller juridisk person som har
triffat avtal med ett svenskt
vdrdepappersinstitut  eller  ett
utlindskt  vdrdepappersforetag
som hér hemma inom EES om att

3 Senaste lydelse 2015:1032.

fraga om en eller flera transak-
tioner som avser finansiella instru-
ment,

investeringstjdnster och_investe-
ringsverksamheter: de tjdinster och
verksamheter som anges i 2 kap.
1§, i fraga om de instrument som
avses i I kap. 4§,

portfoliférvaltning:  forvaltning
av ett eller flera finansiella instru-
ment pd diskretiondr basis enligt
uppdrag fran enskilda kunder,

sidotjdnster: de tjdnster som an-
gesi2kap. 2y,

sidoverksamheter:

1. for ett virdepappersbolag de
verksamheter som anges i 2 kap.
3och 4y,

2. for en bors de verksamheter
som anges i 13 kap. 12 §, och

3. for en clearingorganisation de
verksamheter som anges i 20 kap.
78

utférande av _order pd kunders
uppdrag: kop eller forsiljning av
ett eller flera finansiella instru-
ment pd kunders uppdrag, in-
begripet ingdende av avtal for att
sdlja finansiella instrument som
utfirdats av ett vdrdepappers-
institut eller ett utlindskt vdrde-
pappersforetag vid tidpunkten for
utfirdandet av dessa, och

vdrdepappersrorelse: verksam-
het som bestar i att yrkesmdssigt
tillhandahdlla investeringstjdnster
eller utfora investeringsverksam-
het.

58

algoritmisk handel: handel med
finansiella  instrument ddr en
datoralgoritm automatiskt bestdm-
mer enskilda orderparametrar med
begrdnsat eller inget mdnskligt
ingripande,




for bara detta instituts eller
foretags rdkning

a) marknadsfora  investerings-
eller sidotjdnster,

b) ta emot eller vidarebefordra
instruktioner eller order avseende
investeringstjinster eller finan-
siella instrument,

¢) placera finansiella instru-
ment, eller

d) tillhandahalla  investerings-
radgivning till kund avseende
dessa instrument eller tjdinster,

2. behorig myndighet: i Sverige
Finansinspektionen och i sdrskilt
angivna fall Bolagsverket och i
ovrigt en utlindsk myndighet som
har behorighet att utova tillsyn
over utldndska virdepappersfore-
tag och foretag som driver en
reglerad marknad eller annan
motsvarande marknad eller som
har behdrighet att utova tillsyn
6ver emittenter vars oOverldtbara
virdepapper dr upptagna  till
handel pd en reglerad marknad,

3. bors: ett svenskt aktiebolag
eller  en svensk ekonomisk
forening som har fdtt tillstand
enligt denna lag att driva en eller
flera reglerade marknader,

4. clearingdeltagare: den  som
far delta i clearingverksamheten
hos en clearingorganisation,

5. clearingorganisation: ett
foretag som har fatt tillstand
enligt 19 kap. eller forordning
(EU) nr 648/2012, i Ilydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/59/EU, att
driva clearingverksamhet,

betydande filial: en filial som dr
betydande enligt artikel 51.1 i

Europaparlamentets och rddets
direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
2013 om behorighet att utéva
verksamhet i kreditinstitut och om
sdrskild tillsyn av kreditinstitut och
virdepappersforetag, om dndring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphdvande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, i den
ursprungliga lydelsen,

blandat finansiellt holdingfore-
tag: ett holdingforetag enligt artikel
4.1.21 i tillsynsforordningen,

blandat _finansiellt moderhold-
ingforetag inom EES: ett inom EES
etablerat blandat  finansiellt
holdingforetag som inte sjilvt dr ett
dotterforetag till ett

1. kreditinstitut,  virdepappers-
bolag eller EES-institut, eller

2. annat  blandat  finansiellt
holdingforetag eller ett finansiellt
holdingforetag som dr etablerat i
ndgot annat land inom EES,

borshandlad fond: en fond ddir
minst en andels- eller aktieklass
handlas hela dagen pa minst en
handelsplats och med minst en
marknadsgarant som vidtar datgdr-
der for att sdkerstilla att andels-
eller aktiepriset pd handelsplatsen
inte i betydande grad skiljer sig
fran dess nettotillgdngsvdrde och, i
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6. clearingverksamhet: fortlop-
ande verksamhet som bestar i att

a) pa clearingdeltagarnas vig-
nar gora avrdkningar i fraga om
deras forpliktelser att leverera
finansiella instrument eller att
betala i svensk eller utlindsk
valuta,

b) trdda in som motpart till
bade kiépare och sdljare av
finansiella instrument, eller

¢) pd annat visentligt sdtt an-
svara for att forpliktelserna av-
vecklas genom éverforande av
likvid eller instrument,

7. direktivet om marknader for
finansiella _instrument: Europa-
parlamentets och rddets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004
om marknader for finansiella
instrument och om dndring av
rddets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlament-
ets och rddets direktiv
2000/12/EG samt upphdvande av
radets direktiv 93/22/EEG, i
lydelsen  enligt  Europaparla-
mentets och rddets direktiv
2010/78/EU,

8. EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet,

9. emittent: i fraga om aktier
aktiebolaget och i fraga om annat
finansiellt instrument utgivaren
eller utfirdaren av instrumentet,

10. filial: ett avdelningskontor
med sjilvstindig forvaltning, var-
vid dven ett utlindskt vérdepap-
persforetags etablering av flera
driftstéllen i Sverige ska anses
som en enda filial,

11. genomforandeforordningen:

tillampliga fall, fran dess preli-
mindra nettotillgangsvdrde,

direkt elektroniskt tilltrdde: ett
handelsplatsarrangemang ddr en
deltagare pd en handelsplats ger en
person tilldtelse att anvinda
deltagarens handelskod sa att per-
sonen elektroniskt kan vidarebe-
fordra order avseende ett finan-
siellt instrument direkt till handels-
platsen,

EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet,

EES-institut: ett utlindskt kredit-
institut eller ett utldndskt virde-
pappersforetag som dr hemma-
horande i ndgot annat land inom
EES dn Sverige,

filial: ett avdelningskontor med
sjilvstindig  forvaltning, varvid
dven ett utlindskt virdepap-
persforetags etablering av flera
driftstéllen i Sverige ska anses som
en enda filial,

finansiellt _holdingforetag: et

kommissionens forordning (EG)
nr 1287/2006 av den 10 augusti
2006 om  genomforande av
Europaparlamentets och rddets
direktiv. 2004/39/EG vad gdller
dokumenteringsskyldigheter  for

holdingforetag enligt artikel 4.1.20
i tillsynsforordningen,



vdrdepappersforetag,
transaktionsrapportering,
overblickbarhet pd marknaden,
upptagande av  finansiella
instrument till handel samt defi-
nitioner for tillimpning av det
direktivet, i den ursprungliga
lydelsen,

12. handelsplattform: ett multi-
lateralt handelssystem (Multilate-
ral Trading Facility, MTF) inom
EES som drivs av ett virdepap-
persinstitut eller en bors och som
sammanfor ett flertal kép- och
sdljintressen i finansiella instru-
ment frdn tredje man inom
systemet och i enlighet med icke
skonsmdssiga regler sd att detta
leder till avslut,

13. hemland: det land dar ett
foretag har fatt tillstand att driva
sddan verksamhet som avses i

finansiellt institut: ett finansiellt
institut enligt artikel 4.1.26 i
tillsynsforordningen,

finansiellt _moderholdingféretag
inom EES: ett inom EES etablerat
finansiellt holdingforetag som inte
sjdlvt dr ett dotterforetag till ett

1. kreditinstitut,  virdepappers-
bolag eller EES-institut, eller

2. annat finansiellt holdingfore-
tag eller ett blandat finansiellt
holdingforetag som dr etablerat i
ndgot land inom EES,

hemland: det land dir ett foretag
har fatt tillstind att driva sddan
verksamhet som avses i denna lag,

denna lag,
14. investeringstjinster och holdingféretag _med  blandad
investeringsverksamheter: de verksamhet: holdingforetag enligt

tianster och verksamheter som
anges i 2 kap. 1 §,

15. kapitalbas: detsamma som i
artikel 72 i tillsynsforordningen,

16. koncern:

a)i 8a, 8b och 25 b kap., det-
samma som i 2kap. 1§ lagen
(2015:1016) om resolution,

b)1 Ovriga kapitel, detsamma
som i 1 kap. 11 och 12 §§ aktie-
bolagslagen (2005:551), wvarvid
det som sdgs om moderbolag
tillimpas &ven péd andra juridiska
personer dn aktiebolag,

17. kreditinstitut: bank,  kredit-
marknadsforetag och utldindskt

artikel 4.1.22 i tillsynsforord-
ningen,

kapitalbas: detsamma som i
artikel 72 i tillsynsforordningen,

koncern:

1.1 8a, 8b och 25b kap., det-
samma som i 2kap. 1§ lagen
(2015:1016) om resolution,

2. 1 6vriga kapitel, detsamma som
i 1kap. 11 och 12 §§ aktiebolags-
lagen (2005:551), varvid det som
sdgs om moderbolag tillimpas dven
pa andra juridiska personer &n
aktiebolag,

koncerndterhdmtningsplan:  en
plan som upprdttats av ett moder-
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bank- eller kreditforetag som
driver bank- eller finansierings-
rorelse fran filial i Sverige,

18. kvalificerat _innehav:  ett
direkt eller indirekt dgande i ett
foretag, om innehavet berdknat pa
det sdtt som anges 1 S5a§
representerar /(0 procent eller mer
av kapitalet eller av samtliga
roster eller annars mojliggor ett
vésentligt inflytande over
ledningen av foretaget,

19. professionell __kund:  en
sddan kund som avses i 8 kap. 16
eller 17 g,

20. reglerad marknad: ett multi-
lateralt system inom EES som
sammanfor  eller  mojliggér
sammanforande av ett flertal kop-
och sdljintressen i finansiella
instrument frdan tredje man —
regelmdssigt, inom systemet och i
enlighet med icke skonsmdssiga
regler — sd att detta leder till
avslut,

21. sidotjdnster: de tjdnster som
angesi2kap. 2 §,

foretag inom EES i syfte att
identifiera dtgdrder som de foretag
i en grupp som omfattas av grupp-
baserad tillsyn avser att vidta for
att bevara eller dterstdilla koncern-
ens eller ett i koncernen ingdende
vdrdepappersbolags eller utlindskt
vdrdepappersforetags  finansiella
stdllning och livskraft efter en
betydande  forsimring av den
finansiella situationen,

kvalificerat _innehayv: ett direkt
eller indirekt dgande i ett foretag,
om innehavet berdknat pa det sitt
som anges i 5a§ representerar
tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars
mojliggor ett vésentligt inflytande
over ledningen av foretaget,

likvid marknad: en marknad for
ett finansiellt instrument eller en
klass av finansiella instrument, ddir
det stindigt finns beredda och
villiga képare och sdljare, enligt en
bedomning utifrdan

1. den genomsnittliga transak-
tionsfrekvensen och transaktions-
volymen under ett antal marknads-
villkor,

2. antalet och typen av mark-
nadsaktorer, och

3. den genomsnittliga storleken
pd skillnader mellan kép- och
sdljkurser (spreadar),

matchad __principalhandel:  en
transaktion

1. ddr en mellanhand trider in
mellan kopare och sdljare pd ett
sddant sdtt att mellanhanden under
transaktionens  utforande aldrig
exponeras for marknadsrisk,

2. ddr bada sidor av transak-
tionen genomfors samtidigt, och

3. som genomfors till ett pris som
innebdr att mellanhanden inte gér
ndgon vinst eller forlust, forutom
tidigare tillkdnnagivna arvoden
eller avgifter for transaktionen,

moderforetag _inom _EES: ett
moderinstitut inom EES, ett finan-




22. sidoverksamheter:

a) for ett virdepappersbolag de
verksamheter som anges i 2 kap.
3och 4y,

b) for en béors de verksamheter
som anges i 13 kap. 12 §, och

c) for en clearingorganisation
de verksamheter som anges i
20 kap. 7 §,

23. startkapital: det kapital som
for virdepappersforetag avses i
artikel 4.51 i tillsynsforordningen,

24. systematisk internhandlare:

siellt moderholdingforetag inom
EES eller ett blandat finansiellt
moderholdingféretag inom EES,

moderinstitut _inom _EES: ett
kreditinstitut,  virdepappersbolag
eller EES-institut som dr eft
moderforetag och som inte sjdlvt dr
ett dotterforetag till ett

1. annat kreditinstitut, virdepap-
persbolag eller EES-institut, eller

2. finansiellt holdingforetag eller
ett blandat finansiellt holdingfire-
tag som dr etablerat i ndgot land
inom EES,

multilateralt system: ett system
ddr flera tredjeparters kop- och
sdljintressen i finansiella instru-
ment kan interagera inom systemet,

samordnande _tillsynsmyndighet:
en behorig myndighet som an-
svarar for att utova gruppbaserad
tillsyn av moderinstitut inom EES
och av virdepappersbolag och
kreditinstitut som kontrolleras av
finansiella ~ moderholdingforetag
inom EES eller blandade finan-
siella moderholdingforetag inom
EES,

smd _och medelstora foretag:
foretag som har ett genomsnittligt
borsvirde som understeg 200 mil-
joner euro berdknat pd slutkurser
for de tre foregaende kalenderdren,

startkapital: det kapital som for
vardepappersforetag avses i artikel
4.51 1 tillsynsforordningen,

strukturerad ___insdttning:  en

vdrdepappersinstitut som pd ett
organiserat, frekvent och syste-
matiskt sdtt handlar for egen
rdkning genom att utfora kund-
order  utanféor en  reglerad
marknad eller en
handelsplattform,

insdttning enligt definitionen i 2 §
lagen (1995:1571) om insdtt-
ningsgaranti, som mdste betalas
helt pa forfallodagen enligt villkor
som innebdr att eventuell rdnta
eller premie ska berdknas utifrdn

1. ett index eller en kombination
av index, med undantag for rinte-
index,

2. ett finansiellt instrument eller
en kombination av finansiella
instrument,

3. en ravara eller en kombination
av rdavaror eller andra icke-
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25. utldndskt vdrdepappers-

fungibla tillgdngar,

4. en valutakurs eller en kombi-
nation av valutakurser, eller

5. andra faktorer,

strukturerade _ finansiella _pro-

foretag: ett utlindskt foretag som
i hemlandet har tillstind att driva
vdrdepappersrorelse,

26. virdepappersbolag: ett
svenskt aktiebolag som har fatt
tillstand enligt denna lag att driva
vdrdepappersrorelse och som inte
dr ett bankaktiebolag eller ett
kreditmarknadsbolag enligt lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,

27. vdrdepappersinstitut: virde-
pappersbolag, svenska kreditinsti-
tut som har fdtt tillstind enligt
denna lag att driva vdrdepappers-
rorelse och utlindska foretag som
driver virdepappersrorelse fran
filial i Sverige,

28. vdrdepappersrorelse: verk-
samhet som bestdar i att yrkes-
mdssigt  tillhandahdlla  investe-
ringstjdnster eller utfora investe-
ringsverksamhet,

29. oppenhetsdirektivet:
Europaparlamentets och rddets
direktiv  2004/109/EG av den
15 december 2004 om harmonise-
ring av insynskraven angdende
upplysningar om emittenter vars
virdepapper dr upptagna till
handel pd en reglerad marknad
och om dndring av direktiv
2001/34/EG, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2013/50/EU,

30. betydande filial: en filial

dukter: detsamma som i artikel
2.1.28 i forordningen om mark-
nader for finansiella instrument,

teknik _ fér algoritmisk  hog-
frekvenshandel: en teknik for algo-
ritmisk handel som kdnnetecknas
av

1. att infrastrukturen dr avsedd
att minimera fordréjning (latens)
genom samlokalisering,
ndrvirdskap  eller  elektroniskt
hoghastighetstilltrdde,

2. att systemet beslutar ndr en
order ska initieras, genereras,
styras eller utforas utan mdnsklig
medverkan for enskilda handels-
transaktioner eller enskilda order,
och

3. stor mdngd intradagsmed-
delanden som utgor order, bud
eller annulleringar,




som dr betydande enligt artikel
51.1 i kapitaltickningsdirektivet,

31. blandat finansiellt holding-
foretag: ett holdingforetag enligt
artikel 4.1.21 i tillsynsfoérord-
ningen,

32. blandat _finansiellt moder-
holdingforetag inom EES: ett
inom EES etablerat blandat
finansiellt holdingforetag som inte
sjdlvt dr ett dotterforetag till ett

a) kreditinstitut, virdepappers-
bolag eller EES-institut, eller

b) annat  blandat  finansiellt
holdingforetag eller ett finansiellt
holdingforetag som dr etablerat i
ndgot annat land inom EES,

33. EES-institut: ett utldndskt
kreditinstitut eller ett utldindskt
virdepappersforetag ~ som  dr
hemmahérande i ndgot annat
land inom EES dn Sverige,

34. finansiellt _holdingforetag:
ett holdingforetag enligt artikel
4.1.20 i tillsynsforordningen,

35. finansiellt institut: ett finan-
siellt institut enligt artikel 4.1.26 i
tillsynsforordningen,

36. finansiellt _moderholding-
foretag inom EES: ett inom EES
etablerat  finansiellt  holding-
foretag som inte sjdlvt dr ett
dotterforetag till ett

a) kreditinstitut, virdepappers-
bolag eller EES-institut, eller

b) annat finansiellt holdingfore-
tag eller ett blandat finansiellt
holdingforetag som dr etablerat i
ndgot land inom EES,

37. holdingforetag med blandad
verksamhet: holdingforetag enligt
artikel 4.1.22 i tillsynsforord-
ningen,

38. koncerndterhdmtningsplan:
en plan som upprdttats av ett
moderforetag inom EES i syfte att
identifiera  dtgdrder som de
foretag i en grupp som omfattas
av gruppbaserad tillsyn avser att
vidta for att bevara eller
dterstdlla koncernens eller ett i
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koncernen ingdende
virdepappersbolags  eller  ut-
landskt vdrdepappersforetags
finansiella stillning och livskraft
efter en betydande forsimring av
den finansiella situationen,

39. krishanteringsdirektivet:
Europaparlamentets och rddets
direktiv  2014/59/EU av den
15 maj 2014 om inrdttande av en
ram for dterhdmtning och reso-
lution av kreditinstitut och vdrde-
pappersforetag och om dndring
av rddets direktiv 82/891/EEG
och  Europaparlamentets  och
radets  direktiv  2001/24/EG,
2002/47/EG, 2004/25/EG,
2005/56/EG, 2007/36/EG,
2011/35/EU,  2012/30/EU  och
2013/36/EU samt Europaparla-
mentets och rddets forordningar
(EU) nr 1093/2010 och (EU) nr
648/2012, i den wursprungliga
lydelsen,

40. moderforetag inom EES: ett
moderinstitut inom EES, ett finan-
siellt moderholdingforetag inom
EES eller ett blandat finansiellt
moderholdingforetag inom EES,

41. moderinstitut inom EES: ett
kreditinstitut, vdrdepappersbolag
eller EES-institut som dr ett
moderforetag och som inte sjdlvt
dr ett dotterforetag till ett

a) annat kreditinstitut, virde-
pappersbolag eller EES-institut,
eller

b) finansiellt holdingforetag
eller ett blandat finansiellt hold-
ingforetag som dr etablerat i
nagot land inom EES,

42. samordnande _tillsynsmyn-
dighet: en behérig myndighet som
ansvarar for att utova grupp-
baserad tillsyn av moderinstitut
inom EES och av virdepappers-
bolag och kreditinstitut som kon-
trolleras av finansiella
moderholdingforetag inom EES
eller blandade finansiella
moderholdingforetag inom EES,




43. tillsynsférordningen: FEuro-
paparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vdrdepappers-
foretag och om dndring av forord-
ning (EU) nr 648/2012, i lydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/59/EU,

44. utldndskt kreditinstitut: ett
kreditinstitut  enligt 1 kap. 5§
forsta stycket 21 lagen om bank-
och finansieringsrorelse, och

45. dterhdminingsplan: en plan
som uppréttas av ett
vardepappersbolag i syfte att vidta
atgarder som bolaget avser att
vidta for att bevara eller aterstilla
sin finansiella stdllning och
livskraft efter en betydande
forsimring av den finansiella
situationen.

varaktigt medium: ett medel som

1. gor det mdjligt for kunden att
bevara information som riktas till
denne personligen pd ett sdtt som
dr tillgdangligt for anvindning i
framtiden och under en tid som dr
ldmplig med hénsyn till vad som dr
avsikten med informationen, och

2. mojliggor  oférdndrad  dter-
givning av den bevarade informa-
tionen, och

dterhdmtningsplan: en plan som
uppréttas av ett vardepappersbolag
i syfte att vidta atgdrder som
bolaget avser att vidta for att bevara

eller aterstilla sin finansiella
stillning och livskraft efter en
betydande forsdmring av den

finansiella situationen.

5a¢§°

Vid bedémningen av om ett
innehav utgdr ett kvalificerat inne-
hav enligt 5 § /8 ska foljande be-
stimmelser 1 4 kap. lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument tillimpas:

Vid bedémningen av om ett
innehav utgdr ett kvalificerat inne-
hav enligt 5§ ska foljande be-
stimmelser 1 4 kap. lagen
(1991:980) om handel med finan-
siella instrument tilldimpas:

— 2 § forsta stycket 1 om depébevis,
—4 § forsta stycket, andra stycket 1-8, samt tredje och femte styckena,

om berédkning av innchavet,

— 5 § andra stycket om berdkning av antalet aktier eller rostetal,

— 12§ 1 och 2 om undantag for aktier som innehas for clearing och
avveckling eller forvaltas for ndgon annans rékning,

— 13 § om aktier som ingar i handelslager,

— 14 § om aktier som innehas av marknadsgaranter, samt

— 16 och 17 §§ om undantag for vissa moderforetag.

Vid bedomningen ska ocksa tillimpas foreskrifter

® Senaste lydelse 2009:365.
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— om aktier som innehas av marknadsgaranter, som har meddelats med
stod av 7 kap. 1§ 3 lagen om handel med finansiella instrument eller

23 kap. 15 § 1 denna lag, och

— om undantag for vissa moderforetag, som har meddelats med stéd av
7 kap. 1 § 4 lagen om handel med finansiella instrument.

Det som foreskrivs om aktier i de bestimmelser som ska tillimpas
enligt forsta och andra styckena ska ocksa tillimpas for andra andelar i

foretag.

Aktier eller andelar som ett virdepappersinstitut eller ett kreditinstitut
som bedriver finansieringsrorelse innehar till foljd av verksamhet enligt
2 kap. 1 § 6 ska dock inte beaktas vid bedomningen, under forutsattning

att

1. rostrétten inte utnyttjas eller anvénds pa annat sétt for att ingripa i

emittentens forvaltning, samt

2. aktierna eller andelarna avyttras inom ett &r fran forvarvet.

Det som foreskrivs i fjarde stycket ska gélla ocksé for aktier eller
andelar som innehas under motsvarande forutsittningar av ett utlindskt
vardepappersforetag eller av ett utlindskt kreditinstitut som bedriver

finansieringsrorelse.

11§

Den som ér eller har varit knuten
till ett vardepappersbolag, en bors
eller en clearingorganisation som
anstdlld eller uppdragstagare far
inte obehorigen rdja eller utnyttja
vad han eller hon i anstillningen
eller under uppdraget har fatt veta
om nagon annans affirsforhall-
anden eller personliga forhallan-
den.

Uppgift i en anmélan eller en
utsaga om en misstinkt Gver-
tridelse av en bestimmelse som
géller for verksamheten far inte
obehdrigen rdjas, om uppgiften
kan avslgja anmaélarens identitet.

Den som ér eller har varit knuten
till ett vardepappersbolag, en bors,
en leverantor av datarapporte-
ringstjdnster eller en clearingorga-
nisation som anstélld eller upp-
dragstagare far inte obehdrigen
roja eller utnyttja vad han eller hon
i anstillningen eller under upp-
draget har fitt veta om ndgon
annans affarsforhdllanden eller
personliga forhallanden.

Uppgift i en anmélan eller en
utsaga om en misstdnkt Over-
tridelse av en bestimmelse som
géller for verksamheten far inte
obehdrigen rdjas, om uppgiften
kan avsloja anmélarens eller den
anmdldes identitet.

I det allmidnnas verksamhet tillimpas i stillet bestimmelserna i
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400).

I 5a§ kreditupplysningslagen (1973:1173) finns bestimmelser som
innebdr att det som géller om tystnadsplikt enligt forsta stycket inte hind-
rar att uppgifter i vissa fall utvixlas for kreditupplysningsdndamal.

7 Senaste lydelse 2014:985.



2 kap.
1§
For att driva viardepappersrorelse krévs tillstdnd av Finansinspektionen,
om inte nadgot annat framgar av denna lag. Tillstdnd far ges for
1. mottagande och vidarebefordran av order i friga om ett eller flera

finansiella instrument,

2. utférande av order avseende
finansiella instrument pa kunders
uppdrag,

3.handel med finansiella in-
strument for egen riakning,

4. diskretiondr  portfoljforvalt-
ning avseende finansiella instru-
ment,

5. investeringsradgivning till
kund avseende finansiella instru-
ment,

2. utférande av order pa kunders
uppdrag,

3. handel for egen rakning,

4. portfoljférvaltning,

5. investeringsradgivning,

6. garantigivning avseende finansiella instrument och placering av
finansiella instrument med ett fast dtagande,

7. placering av finansiella instru-
ment utan fast atagande, och
8. drift av handelsplattformar.

7. placering av finansiella instru-
ment utan fast tagande,

8. drift av MTF-plattformar, och

9. drift av OTF-plattformar.

lag

Tillstand for en investerings-
tidgnst enligt 1 § 1, 2 och 4-7 om-
fattar dven att tjdnsten tillhanda-
halls avseende en strukturerad
insdttning.

1b§

For drift av ett multilateralt
system for handel med finansiella
instrument krdvs tillstand for drift
av en handelsplattform eller en
reglerad marknad.

28

Ett vardepappersbolag far efter tillstind av Finansinspektionen som ett

led i rorelsen

1. forvara finansiella instrument for
kunders rékning och ta emot medel
med redovisningsskyldighet,

2.lamna kunder kredit for att
kunden, genom vérdepappersbolaget,
skall kunna genomfora en transaktion

1. forvara finansiella instrument
for kunders rdkning och ta emot
medel med redovisningsskyldig-
het, dock inte tillhandahalla eller
fora virdepapperskonton pd hég-
sta niva (central kontoforings-
tjdnst),

2.1damna kunder kredit for att
kunden, genom vérdepappersbolag-
et, ska kunna genomfora en transak-
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i ett eller flera finansiella instrument,

tion 1 ett eller flera finansiella instru-
ment,

3. ldmna rad till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknan-
de fragor samt ldmna rad och utféra tjénster vid fusioner och foretags-

uppkdp,

4. utfora valutatjinster om dessa har samband med investeringstjinster,
5. utarbeta och sprida investerings- och finansanalyser samt andra form-
er av allménna rekommendationer rorande handel med finansiella instru-

ment,

6. utfora tjénster i samband med garantigivning avseende finansiella

instrument,

7. utfora investeringstjénster, inve-
steringsverksamhet och sidotjdnster
avseende underliggande faktorer till
sadana finansiella derivatinstrument
som avses i lkap. 4§ forsta
stycket 5 b—d och g, och

7. utfora investeringstjénster, inve-
steringsverksamhet och sidotjdnster
avseende underliggande faktorer till
sadana finansiella derivatinstrument
som avses i 2—4 och 7 i 1kap. 43§,
och

8. ta emot kunders medel pd konto for att underlitta vardepappers-

rorelsen.

Tillstdnd enligt forsta stycket 8 far ges bara tillsammans med tillstdnd

enligt forsta stycket 2.

3§
Ett véirdepappersbolag far efter tillstind av Finansinspektionen driva
annan verksamhet 4n att tillhandahélla de sidotjdnster som anges i 2 §.

Ett védrdepappersbolag far efter
tillstand av Finansinspektionen

1. driva valutahandel, och

2. tillhandahdlla  investerings-
tidnster, driva investeringsverk-
samhet och tillhandahdlla sido-
tidnster som avser sddana ut-
sldppsriitter som inte dr finansiella
instrument och som auktioneras i
enlighet med kommissionens for-
ordning (EU) nr 1031/2010 av den
12 november 2010 om tidsschema,
administration och andra aspekter
av auktionering av utsldppsrdtter
for vixthusgaser i enlighet med
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/87/EG om ett system
for handel med utsldppsrditter for
vdxthusgaser inom gemenskapen.

Ett védrdepappersbolag far efter
tillstand av  Finansinspektionen
driva valutahandel.

Tillstdind enligt forsta stycket behovs inte for att utdova forsdkrings-
formedling under de forutsittningar som foreskrivs i lagen (2005:405)

om forsakringsformedling.

' Senaste lydelse 2012:375.



1 10 kap. finns bestimmelser om
tillhandahdllande av vissa data-
rapporteringstjdnster.

58

Tillstand enligt 1 § behovs inte for

1. Sveriges riksbank, Riksgéldskontoret och Kammarkollegiet,

2. anknutna ombud for de verk-
samheter som anges i 1 kap. 5 § 1,

2. anknutna ombud for de verk-
samheter som anges i 1 kap. 4 b §,

3. bors som driver verksamhet med stod av sitt tillstand,
4. forsakringsforetag  med tillstind enligt forsikringsrorelselagen

(2010:2043),

5.foretag inom en koncern som tillhandahaller investeringstjénster
uteslutande till andra foretag i koncernen,

6. fysiska och juridiska personer som tillhandahéaller investeringstjénster,
om tjénsten tillhandahélls tillfalligt i samband med annan yrkesmaissig

verksamhet som regleras av

a) bestimmelser i lag eller annan forfattning, eller
b) etiska regler som avser yrkesverksamheten i fridga och som inte

utesluter att tjinsten tillhandahalls,

7. fysiska och juridiska personer
som inte tillhandahdller investe-
ringstjdnster eller utfor investerings-
verksamhet utom handel for egen
rakning, savida de inte

a) dr marknadsgaranter, eller

b) handlar for egen rdkning
utanfor en reglerad marknad eller
en handelsplattform pa ett orga-
niserat, frekvent och systematiskt
sdtt genom att tillhandahdlla ett
system som dr tillgdangligt for ndgon
utomstdende i syfte att handla med
denne,

% Senaste lydelse 2013:579.

7. fysiska och juridiska personer
som for egen rékning handlar med
andra finansiella instrument dn
ravaruderivat eller utslippsrdtter
eller derivat hdnforliga till ut-
sldppsrdtter och som inte till-
handahdller andra investerings-
tidnster eller utfor annan investe-
ringsverksamhet med andra finan-
siella instrument dn rdvaruderivat
eller utsldppsrditter eller derivat
hédnforliga till utsldppsrdtter, sa-
vida de inte

a) dr marknadsgaranter,

b) dr deltagare pd en reglerad
marknad eller en MTF-plattform
eller har direkt elektroniskt till-
tride till en handelsplats, med
undantag av icke-finansiella en-
heter som pd en handelsplats
genomfor transaktioner som pd ett
objektivt mdtbart sdtt minskar
risker som star i direkt samband
med  affdrsverksamheten  eller
likviditetsforvaltningen hos dem
eller de koncerner de ingar i,

o) tillimpar en teknik for algo-
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ritmisk hogfrekvenshandel, eller
d) handlar for egen rdkning vid
utforandet av kundorder,

8. foretag som tillhandahaller investeringstjdnster som uteslutande
bestar i forvaltning av ett program som syftar till deldgarskap for de
anstéllda i foretaget,

9. foretag som tillhandahaller bade

a) investeringstjinster som uteslutande bestar i férvaltning av program
som syftar till deldgarskap for de anstillda i foretaget, och

b) andra investeringstjdnster &n sadana som anges i a uteslutande till
andra foretag i koncernen,

10. fondbolag, forvaltningsbolag och fondforetag som far driva verk-
samhet enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder samt AIF-forvaltare
som far driva verksamhet enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder i andra fall &n efter registrering enligt 2 kap. den

lagen,

11. foretag som handlar med
finansiella  instrument for egen
rdkning eller tillhandahaller inve-
steringstjdnster i friga om deri-
vatinstrument med rdvaror som
underliggande tillgang eller sadana
derivatkontrakt som avses i 1 kap.
4§ forsta stycket 5 g till kunderna i
sin huvudsakliga verksamhet, om

a) detta utgdr en kompletterande
verksamhet eller, om fOretaget
ingar i en koncern, detta utgoér en
kompletterande verksamhet sett till
koncernen i dess helhet, och

b) den huvudsakliga verksam-
heten inte utgérs av tillhanda-
hallande av investeringstjanster
eller sadana tjanster som avses i
7kap. 1§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

12. fysiska och juridiska per-
soner som tillhandahéller investe-
ringsradgivning #ll kund inom

11. foretag som handlar med
ravaruderivat, utsldppsritter eller
derivat hdnforliga till utslappsrdtter
for egen rdkning wutan att utfora
kundorder,  eller tillhandahéller
investeringstjinster 1 fraga om
sddana instrument till kunderna i sin
huvudsakliga verksamhet, om

a) detta utgdr en kompletterande
verksamhet eller, om fOretaget
ingdr i en koncern, detta utgdr en
kompletterande verksamhet sett till
koncernen 1 dess helhet,

b) den huvudsakliga verksam-
heten inte utgérs av tillhanda-
hallande av investeringstjanster
eller sddana tjanster som avses i
7kap. 1§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse eller
verksamhet som marknadsgarant
for ravaruderivat,

c) foretaget inte ftillimpar en
teknik for algoritmisk hogfrekvens-
handel, och

d) foretaget arligen anmdiler till
Finansinspektionen att undantaget
utnyttjas samt pd  inspektionens
begdran rapporterar pa vilken grund
foretaget anser att verksamheten
endast dr en  kompletterande
verksamhet,

12. fysiska och juridiska per-
soner som tillhandahéller investe-
ringsradgivning inom ramen for



ramen for annan yrkesméssig verk-
samhet &n sddan som omfattas av
bestimmelserna i denna lag, om
det inte ldmnas nagon specifik
ersittning for rddgivningen,

13. foretag  vars  huvudsakliga
verksamhet utgérs av handel for
egen rdkning med rdvaror eller
derivatinstrument med rdvaror som
underliggande tillgang, om foretaget
inte ingadr i en koncern vars huvud-
sakliga verksamhet utgérs av till-
handahdllande av  investerings-
tignster eller sddana tjdnster som
avses i 7kap. 1§ lagen om bank-
och finansieringsrorelse,

annan yrkesméssig verksamhet &n
sddan som omfattas av bestdm-
melserna i denna lag, om det inte
lamnas nagon specifik erséttning
for radgivningen,

13. fysiska och juridiska personer
som utfor investeringsverksambhet,
dock inte drift av en andrahands-
marknad, eller  tillhandahadller
investeringstjdnster rorande ravaru-
derivat for att fullgéra uppgifter

—enligt Europaparlamentets och
rddets direktiv 2009/72/EG av den
13 juli 2009 om gemensamma regler
for den inre marknaden for el och
om  upphdvande av  direktiv
2003/54/EG, i den ursprungliga
lydelsen,

—enligt Europaparlamentets och
rddets direktiv 2009/73/EG av den
13 juli 2009 om gemensamma regler
for den inre marknaden for naturgas
och om upphdvande av direktiv
2003/55/EG, i den wursprungliga
lydelsen,

—enligt Europaparlamentets och
rddets forordning (EG) nr 714/2009
av den 13 juli 2009 om villkor for
tilltrade till ndt for grdnsover-
skridande elhandel och om upphdv-
ande av forordning (EG) nr
1228/2003 eller enligt sddana ndt-
verksforeskrifier eller riktlinjer som
har antagits enligt forordningen,
eller

—enligt Europaparlamentets och
rddets forordning (EG) nr 715/2009
av den 13 juli 2009 om villkor for
tilltrade  till  naturgaséverforings-
ndten och om upphdvande av forord-
ning (EG) nr 1775/2005 eller enligt
sddana  ndtverksforeskrifter  eller
riktlinjer som har antagits enligt for-
ordningen, om

a) personen dr en sddan system-
ansvarig  for dverforingssystemet
som avses i artikel 2.4 i Furopa-
parlamentets och rddets direktiv
2009/72/EG, i den wursprungliga
lydelsen, eller artikel 2.4 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv
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14. foretag som tillhandahdller
investeringstjdnster eller utfor inve-
steringsverksamhet

a) som uteslutande bestdr i handel
for egen rdkning pd marknader for
finansiella terminer, optioner eller
andra derivatinstrument och pd
avistamarknader bara i syfte att
skydda derivatpositioner, eller

b) som dels handlar pd uppdrag
av andra medlemmar pa mark-
naderna som anges i a eller stdiller
priser for dem, dels garanteras av
clearingdeltagare pa dessa mark-
nader, om ansvaret for att avtal som
ingds av foretagen fullgérs bdrs av
clearingdeltagarna, och

15. verksamhet enligt 1 § 1 och 5
som drivs av den som é&r registrerad
for formedling av alla slag av for-
sakringar eller bara livforsékringar
enligt 2 kap. 3 § lagen (2005:405)
om forsakringsformedling, om

a) verksamheten bara ar en sido-
verksamhet till forsédkringsférmed-
lingen och bara avser mottagande
och vidarebefordran av order av-
seende andelar i vérdepappers-
fonder eller sddana fondforetag
som avses i 1kap. 7§ lagen om
vardepappersfonder eller andelar i
specialfonder eller sadana utlédnd-
ska fonder som avses i 4 kap. 2
eller 3§ eller 5kap. 6§ forsta
stycket 1 eller andra stycket eller
11§ forsta stycket1 lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder samt investeringsrad-
givning #ill kund avseende sédana
andelar,

2009/73/EG, i den ursprungliga
lydelsen,

b) personen tillhandahaller
tidgnster till en systemansvarig som
avses i a och fullgér uppgifterna for
den systemansvariges rdkning, eller

¢) personen dr operator eller

forvaltare av energibalanserings-

system, rorledningsndit eller system

for balansering av tillgdngen och

efterfragan pa energi,

14. verksamhet enligt 1 § 1 och 5
som drivs av den som &r registrerad
for formedling av alla slag av for-
sikringar eller bara livforsdkringar
enligt 2 kap. 3 § lagen (2005:405)
om forsakringsformedling, om

a) verksamheten bara &r en sido-
verksamhet till forsdkringsformed-
lingen och bara avser mottagande
och vidarebefordran av order av-
seende andelar i vérdepappers-
fonder eller sddana fondforetag
som avses i 1 kap. 7 § lagen om
vérdepappersfonder eller andelar i
specialfonder eller sadana utldnd-
ska fonder som avses i 4 kap. 2
eller 3§ eller 5kap. 6§ forsta
stycket 1 eller andra stycket eller
11§ forsta stycket1 lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder samt investeringsrad-
givning avseende sddana andelar,



b) kunders order vidarebefordras bara direkt till fondbolag, forvalt-
ningsbolag, fondforetag, samt AIF-forvaltare som avses i a, och

c) forsdkringsformedlaren i
denna verksamhet inte tar emot
kunders medel eller fondandelar.

c) forsdakringsformedlaren i
denna verksamhet inte tar emot
kunders medel eller andelar i
fonder eller fondforetag,

15. foretag som dr verksamhets-
utovare enligt 1 kap. 2a g lagen
(2004:1199) om handel med ut-
sldppsrdtter som handlar med ut-
sldppsriitter for egen rdkning, om

a) foretaget inte tillhandahdller
andra investeringstjinster eller
dgnar sig dat annan investerings-
verksamhet, och

b) foretaget inte tillimpar en
teknik for algoritmisk hogfrekvens-
handel, och

16. virdepapperscentraler med
tillstand enligt artikel 16 i forord-
ningen om vdrdepapperscentraler
for att tillhandahdlla de tjdnster
som uttryckligen anges i avsnitt-
en A och B i bilagan till den for-
ordningen.

Tillstand krévs inte heller for sddan forvaltning av finansiella instrument

som é&r reglerad i ndgon annan lag.

3 kap.

Finansinspektionen skall innan
den beslutar om tillstind samrada
med behoérig myndighet i ett annat
land inom EES, om bolaget

1.4r eller kan forvintas bli
dotterforetag till ett virdepappers-
foretag, ett kreditinstitut eller ett
forsdkringsforetag med auktorisa-
tion i det landet,

98§

Finansinspektionen ska innan
den beslutar om tillstind samréda
med behdrig myndighet i ett annat
land inom EES, om bolaget

1.4r eller kan forvintas bli
dotterforetag till ett vdrdepappers-
foretag, en marknadsoperator, ett
kreditinstitut eller ett forsdkrings-
foretag med auktorisation i det
landet,

2. dr eller kan forvéntas bli dotterforetag till moderforetaget till ett
véardepappersforetag, ett kreditinstitut, ett foretag for elektroniska pengar
eller ett forsékringsforetag med auktorisation i det landet, eller

3. kontrolleras eller kan forvintas komma att kontrolleras av samma
fysiska eller juridiska personer som har dgarkontroll dver ett virdepap-
persforetag, ett kreditinstitut, ett foretag for elektroniska pengar eller ett
forsdkringsforetag med auktorisation i det landet.
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4 kap.
1§
Ett utlindskt foretag som hor hemma inom EES och som i hemlandet
har tillstdnd att driva védrdepappersrorelse behover inte tillstdnd enligt

2 kap. 1 §. Ett sddant foretag far

1. driva virdepappersrorelse fran
filial i Sverige med bdrjan tva
manader efter det att Finansins-
pektionen frén en behorig myndig-
het i foretagets hemland har tagit
emot en underrittelse som inne-
haller

a) en verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten i Sverige
med uppgift om filialens organi-
sation,

b) uppgift om huruvida filialen
avser att anvdnda anknutna
ombud, och

c) uppgift om filialens adress
och ansvariga ledning, och

2. driva vardepappersrorelse
genom att fran sitt hemland er-
bjuda och tillhandahélla tjinster
med borjan sa snart Finansinspek-
tionen fran en behdrig myndighet i
foretagets hemland har tagit emot
en underrittelse som innehaller en
verksamhetsplan for den avsedda
verksamheten med uppgift om
vilka tjénster som skall erbjudas
och om huruvida fGretaget avser
att anvinda anknutna ombud.

1. driva virdepappersrorelse fran
filial i Sverige eller genom att
anvinda ett anknutet ombud som
dr etablerat hdr i landet med
borjan tvd manader efter det att
Finansinspektionen frdan en be-
horig myndighet i foretagets hem-
land har tagit emot en under-
rittelse som innehaller

a) en verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten i Sverige
med uppgift om filialens eller det
anknutna ombudets organisation,
och

b) uppgift om filialens eller det
anknutna ombudets adress och
ansvariga ledning, och

2. driva vardepappersrorelse
genom att fran sitt hemland er-
bjuda och tillhandahélla tjanster
med borjan s snart Finansinspek-
tionen fran en behdrig myndighet i
foretagets hemland har tagit emot
en underrittelse som innehaller en
verksamhetsplan for den avsedda
verksamheten med uppgift om
vilka tjénster som ska erbjudas och
om huruvida foretaget avser att
anvinda ett anknutet ombud som
dr etablerat i foretagets hemland.

Finansinspektionen far besluta att verksamhet far paborjas tidigare &n

vad som anges i forsta stycket 1.

48§

Ett foretag som hor hemma
utanfor EES fér efter tillstand av
Finansinspektionen driva vérde-
pappersrorelse fran filial i Sverige.
Tillstdnd till filialetablering skall
ges om

1. foretaget star under be-
tryggande tillsyn av en behorig
myndighet i hemlandet och den

Ett foretag som hor hemma
utanfor EES fér efter tillstdnd av
Finansinspektionen driva vérde-
pappersrorelse fran filial i Sverige.
Tillstand till filialetablering ska
ges om

1. foretaget star under be-
tryggande tillsyn av en behorig
myndighet i hemlandet och det har



myndigheten har tilldatit att fore-
taget etablerar sig i Sverige,

2. filialen tillhér ett investerar-
skydd som uppfyller minst de krav
som gdller inom EES, och

3. det finns skél att anta att den
planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i
denna lag och foreskrifter som
meddelats med stod av lagen.

tillstand i hemlandet for att till-
handahdlla de tidnster och driva
den verksamhet som ansékan av-
ser,

2. foretagets hemland har vid-
tagit nodvindiga dtgdrder for att
motverka penningtvitt och finan-
siering av terrorism,

3.det har inrdttats samarbets-
arrangemang mellan Finansinspek-
tionen och den behdriga myndig-
heten i det land ddr foretaget hor
hemma som inbegriper bestim-
melser som reglerar informations-
utbyte i syfte att bevara marknadens
integritet och skydda investerare,

4. filialen fritt forfogar over ett
tillrdckligt startkapital,

5.det har utsetts en eller flera
personer som ska ha ansvaret for
ledningen av filialen, och dessa
uppfyller kraven i 3 kap. 1§ 5 och 6
och 5§,

6.det land ddir foretaget hor
hemma har undertecknat en over-
enskommelse med Sverige, som
uppfyller normerna i artikel 26 i
OECD:s modellavtal for skatter pd
inkomst och  formégenhet och
sakerstdller ett effektivt  informa-
tionsutbyte i skattedrenden, inklusive
eventuella multilaterala skatteavtal,

7. filialen tillhér ett investerar-
skydd som har godkdnts eller
erkdnts i enlighet med Europa-
parlamentets och rddets direktiv
97/9/EG av den 3 mars 1997 om
system for ersdttning till investe-
rare, i den ursprungliga lydelsen,
och

8. det finns skél att anta att den
planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i
denna lag, forordningen om mark-
nader for finansiella instrument,
foreskrifter som meddelats med stod
av lagen och andra forfattningar
som gdller for foretagets verksam-
het i Sverige.
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7§

Finansinspektionen ska inom sex
mdnader fran det att en fullstindig
ansékan om tillstand enligt 4 § har
ldmnats in underrdtta foretaget om
sitt beslut i tillstandsfrdagan.

8

Ett foretag som avses i 4 § och
som har fatt tillstand att driva
vdirdepappersrérelse fran filial i
Sverige ska tillhandahdlla dnda-
mdlsenliga  rapporteringssystem
for anstdillda som vill géra anmdl-
ningar om misstinkta overtrddel-
ser av bestimmelser som gdller for
verksamheten.

Personuppgifislagen (1998:204)
gdller vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sddana
rapporteringssystem.

93

1 forordningen om marknader
for finansiella instrument finns
ytterligare bestimmelser om maoj-
ligheten for foretag som hor
hemma utanfor EES att under
vissa  forutsdttningar  tillhanda-
halla investeringstjinster eller ut-
fora investeringsverksamhet inom
EES.

5 kap.
1§

Ett viardepappersbolag som avser
att inrdtta en filial i ett annat land
inom EES  skall  underritta
Finansinspektionen innan verk-
samheten paborjas. Underrittelsen
skall innehalla

l.en verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten med uppgift
om filialens organisation,

2. uppgift om huruvida filialen
avser att anvinda anknutna om-
bud, och

Ett vardepappersbolag som avser
att driva vdrdepappersrorelse fran
en filial eller genom att anvinda
ett anknutet ombud som dr
etablerat i ett annat land inom EES
ska underritta Finansinspektionen
innan  verksamheten  péabdrjas.
Underréttelsen ska innehélla

l.en verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten med uppgift
om filialens och det anknutna
ombudets organisation, och



3.uppgift om 1 vilket land

filialen skall inrdttas samt om
filialens adress och ansvariga
ledning.

2.uppgift om i vilket land
filialen ska inréttas och det an-
knutna ombudet anvindas samt om
filialens och det anknutna om-
budets adresser och ansvariga led-
ningar.

Forsta stycket giller dven ett
svenskt  kreditinstitut  som  har
tillstand enligt 3 kap. 10 § och som
avser att driva vdrdepappersrorelse
genom att anvinda ett anknutet
ombud etablerat i ett annat land
inom EES.

38

Om ett virdepappersbolag avser
att &ndra ndgot som angetts i
bolagets underrittelse till Finans-
inspektionen efter det att filialen
inrdttats, skall bolaget skriftligen
underrétta inspektionen minst en
ménad innan &ndringen genom-
fors.  Finansinspektionen  skall
underritta den behdriga myndig-
heten i det andra landet om
andringen.

Om Finansinspektionen finner
att dndringen inte far goras, skall
inspektionen meddela beslut om
det inom en manad frén det att
underrittelsen kom in till inspek-
tionen. Den behoériga myndigheten
1 det andra landet skall omedelbart
underréittas om beslutet.

Vid éndring av investerarskydd
eller insdttningsgaranti som avses i
2§ forsta stycket skall Finans-
inspektionen underritta den be-
horiga myndigheten i det land dér
filialen finns om &ndringen.

Om ett virdepappersbolag avser
att dndra ndgot som angetts i
bolagets underrittelse till Finans-
inspektionen efter det att filialen
inréttats eller det anknutna om-
budet borjat anvindas, ska bolaget
skriftligen underritta inspektionen
minst en ménad innan &ndringen
genomfors. Finansinspektionen
ska underrdtta den behoriga myn-
digheten i det andra landet om
andringen.

Om Finansinspektionen finner
att dndringen inte far goras, ska
inspektionen meddela beslut om
det inom en maénad frén det att
underrittelsen kom in till inspek-
tionen. Den behoriga myndigheten
i det andra landet ska omedelbart
underrittas om beslutet.

Vid éndring av investerarskydd
eller inséttningsgaranti som avses i
2§ forsta stycket ska Finans-
inspektionen underritta den be-
horiga myndigheten i det land dér
filialen finns om &ndringen.

Forsta—tredje styckena  gdller
dven ett svenskt kreditinstitut som
har tillstand enligt 3 kap. 10 § och
som avser att driva virdepappers-
rérelse genom att anvinda ett an-
knutet ombud etablerat i ett annat
land inom EES.
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48

Ett vardepappersbolag som avser
att driva verksamhet 1 ett annat
land inom EES, genom att erbjuda
och tillhandahalla tjénster utan att
inrdtta filial dar, skall underritta
Finansinspektionen innan verk-
samheten paborjas. Underrittelsen
skall innehalla

l.en verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten med uppgift
om vilka tjanster som skal/l erbjudas,

2. uppgift om i vilket land verk-
samheten skall drivas, och

3. uppgift om huruvida bolaget
avser att anvinda anknutna ombud
i det landet.

Finansinspektionen skall inom en
manad frén det att underrittelsen
togs emot ldamna Gver den och verk-
samhetsplanen till den behoriga
myndigheten i det land dar verk-
samheten skall drivas.

Ett virdepappersbolag som avser
att driva vdrdepappersrorelse 1 ett
annat land inom EES, genom att
erbjuda och tillhandahalla tjanster
utan att inrétta filial dir, ska under-
ritta  Finansinspektionen innan
verksamheten paborjas. Under-
réttelsen ska innehalla

l.en verksamhetsplan for den
avsedda verksamheten med uppgift
om vilka tjanster som ska erbjudas,

2. uppgift om i vilket land verk-
samheten ska drivas, och

3. uppgift om huruvida bolaget
avser att anvidnda ett anknutet
ombud etablerat i Sverige for
verksamheten 1 det landet.

Finansinspektionen ska inom en
manad fran det att underrittelsen
togs emot ldmna 6ver den och verk-
samhetsplanen till den behoriga
myndigheten i det land déir verk-
samheten ska drivas.

6§

Avser ett virdepappersbolag att
anvinda anknutna ombud, skall
Finansinspektionen ldmna uppgift
om vilka ombud bolaget avser att
anvinda, om den behoriga myn-
digheten i det land diir verksamheten
skall drivas begdr det.

Ett svenskt kreditinstitut som har
tillstand enligt 3 kap. 10§ och som
avser att driva virdepappersrorelse i
ett annat land inom EES genom an-
knutet ombud etablerat i Sverige, ska
underritta Finansinspektionen innan
verksamheten paborjas om vilket det
anknutna ombudet dr.

Finansinspektionen ska inom en
mdnad fidn det att underrittelsen
togs emot ldmna over den ftill den
behoriga myndigheten i det land ddr
verksamheten ska drivas.

7§

Ett viardepappersbolag som avser
att vidta atgérder i ett annat land
inom EES for att underlétta for
deltagare pé distans att fa tilltrade
till bolagets handelsplattform skall
innan sddana Aatgdrder pabdrjas
underritta Finansinspektionen.
Finansinspektionen skall inom en
manad fran det att underrittelsen

Ett viardepappersbolag som avser
att vidta atgérder i ett annat land
inom EES for att underlétta for
deltagare pé distans att fa tilltrdde
till bolagets handelsplattform ska
innan sidana atgdrder pabdrjas
underrétta Finansinspektionen.
Finansinspektionen ska inom en
manad fran det att underréttelsen



togs emot ldmna 6ver den till den
behoriga myndigheten i det land
dir atgirderna skall vidtas. Pa
begdran skall Finansinspektionen
till samma myndighet ldmna upp-
gifter om vilka fran det landet som
deltar pa bolagets handelsplatt-
form.

togs emot ldmna 6ver den till den
behoriga myndigheten i det land
diar Aatgdrderna ska vidtas. Pa
begiran ska Finansinspektionen
till samma myndighet ldmna upp-
gifter om vilka fran det landet som
deltar pa bolagets handelsplatt-
form.

Forsta stycket gdller dven ett
svenskt kreditinstitut som har till-
stand enligt 3 kap. 10§ och som
avser att vidta dtgdrder i ett annat
land inom EES for att underlitta
for deltagare pa distans att fa till-
tride till institutets handelsplatt-
form.

6 kap.

Ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
som har tréffat avtal enligt 1 kap.
5§ 1 med ett anknutet ombud som
har sitt driftstdlle 1 Sverige, skall
anmédla ombudet fOr registrering
hos Bolagsverket. Institutet eller
foretaget skall innan det traffar ett
sadant avtal kontrollera att det
anknutna ombudet har tillrdckliga
kunskaper och kvalifikationer for
den verksamhet som det skall
driva samt att det &ven i Ovrigt ar
lampligt att driva sadan verksam-
het.

I en anmélan enligt forsta stycket
skall det anges vilken verksamhet
som ombudet skall driva.

1§

Ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
som har tréiffat avtal enligt 1 kap.
4 b § med ett anknutet ombud som
dgr etablerat i Sverige, ska anmila
ombudet for registrering hos
Bolagsverket.  Institutet  eller
foretaget ska innan det triffar ett
sadant avtal kontrollera att det
anknutna ombudet har tillrdckliga
kunskaper och kvalifikationer for
den verksamhet som det ska driva
samt att det dven i Ovrigt ar lamp-
ligt att driva sadan verksamhet.

I en anmélan enligt forsta stycket
ska det anges vilken verksamhet
som ombudet ska driva.

43

Ett svenskt vardepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
skall se till att ett anknutet ombud
som det har anmélt for registrering
enligt 1 eller 2 § informerar kund-
erna om

Ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
ska se till att ett anknutet ombud
som det har anmalt for registrering
enligt 1 § informerar kunderna om

1. vilket vérdepappersinstitut eller utlindskt vardepappersforetag det

foretrader,
2. vilka befogenheter det har, och
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3. att institutet eller foretaget ar ansvarigt for ren formoégenhetsskada
som ombudet genom sin verksamhet uppsétligen eller av oaktsamhet or-

sakar kunden.

5§

Ett svenskt vérdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
som har triffat avtal enligt 1 kap.
59§ 1 med ett anknutet ombud &r
ansvarigt for ren formogenhets-
skada som ombudet genom sin
verksamhet uppséatligen eller av
oaktsamhet orsakar en kund.

Ett svenskt vérdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
som har triffat avtal enligt 1 kap.
4b§ med ett anknutet ombud &r
ansvarigt for ren formogenhets-
skada som ombudet genom sin
verksamhet uppsatligen eller av
oaktsamhet orsakar en kund.

6§

Ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
ska fortlopande se till att anknutna
ombud som det har anmélt for
registrering enligt 1 eller 2 § upp-
fyller

Ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett utlindskt vérdepappers-
foretag som hor hemma inom EES
ska fortlopande se till att anknutna
ombud som det har anmélt for
registrering enligt 1 § uppfyller

1. kraven pa kunskaper, kvalifikationer och lamplighet enligt 1 § forsta

stycket, och

2.det som enligt 8 kap. / och
21 a-278§§ géller for vérde-
pappersinstitut.

2.det som enligt 8 kap. 153,
9 kap. 1 och 10-29 §§ géller for
vérdepappersinstitut.

78§

Bolagsverket dr registrerings-
myndighet for anknutna ombud
som avses i 1 och 2 §§. Hos
Bolagsverket fors register Gver
anknutna ombud, dir de uppgifter
som enligt lag eller andra forfatt-
ningar skall tas in i register skrivs
in.

Bolagsverket 4r registrerings-
myndighet for anknutna ombud
som avses i 1 §. Hos Bolagsverket
fors register 6ver anknutna ombud,
diar de uppgifter som enligt lag
eller andra forfattningar ska tas in i
register skrivs in.

10 §
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far med-

dela foreskrifter om

1. vilka forhallanden som skall
redovisas 1 ett sddant avtal som av-
sesilkap. 5§ 1,och

2.vad svenska vérdepappers-
institut och utldndska vérdepap-

® Senaste lydelse 2013:579.

1.vilka forhéllanden som ska
redovisas i ett sadant avtal som av-
sesil kap.4b §, och

2.vad svenska vérdepappers-
institut och utldndska vardepap-



persforetag skall iaktta enligt 1§
vid anmilan om registrering och
kontroll av anknutna ombud.

8 kap. Skydd for investerare och
andra rorelseregler

2§

Av bestdimmelserna om vérde-
pappersinstitut i detta kapitel ska
bara det som anges i /, /2 och
21 a—33 §§ tillampas pa utldndska
foretag som driver vérdepappers-
rorelse 1 Sverige enligt 4 kap. 1§
forsta stycket 1.

* Senaste lydelse av tidigare 2 § 2013:579.

persforetag ska iaktta enligt 1 § vid
anmélan om registrering och
kontroll av anknutna ombud.

8 kap. Rorelseregler

¢

Av Dbestdmmelserna om virde-
pappersinstitut i detta kapitel ska
bara det som anges i /5-20, 32 och
33 §§ tillampas pa utlindska foretag
som driver vérdepappersrorelse i
Sverige enligt 4kap. 1§ forsta
stycket 1.

Det som anges i 15§ giller inte
for transaktioner som genomfors
mellan deltagarna pd en MTF-platt-
form enligt de regler som giller for
plattformen eller i forhdllandet
mellan deltagarna och det virdepap-
persinstitut som driver plattformen.

2§

Vid forsdljning och radgivning till
kunder som avser strukturerade
insdttningar giller 1 § forsta stycket,
8e 9 och 12-16 §S, 6 kap., 9 kap.
1§, 2§ forsta stycket samt 3—12,
14-17, 20-29, 38, 47 och 49§S,
23 kap. och 25 kap.

Seys

Styrelsen i ett vdrdepappers-
institut ska

1. faststilla och évervaka

a) genomforandet av arrange-
mang for styrning som sdikerstdller
en ansvarsfull ledning av institutet
ddr dtskillnad ska géras mellan
funktioner inom organisationen
och forebyggande av intresse-
konflikter pad ett sdtt som framjar
marknadens integritet och kunder-
nas intresse,

b) institutets organisation ndr
det gdller tillhandahdllandet av
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10
Ett vérdepappersinstitut skall ha
tillrdckliga system, resurser och
rutiner for att institutet skall kunna
tillhandahalla  investeringstjénster
och utfora investeringsverksamhet
kontinuerligt och regelbundet.

investeringstjdnster och utforandet
av investeringsverksamhet,

¢) en policy avseende tjdinster,
verksamhet och produkter som
institutet erbjuder eller tillhanda-
haller i enlighet med institutets
risktolerans och egenskaperna och
behoven hos institutets kunder, och

d) en policy for ersdttning till
personer som deltar i tillhanda-
hallandet av tjdnster till kunder,
vilken ska syfta till att framja
ansvarsfulla affdrsmetoder och en
réttvis behandling av kunder och
till att undvika intressekonflikter i
forbindelserna med kunderna, och

2. 6vervaka och regelbundet

a) bedoma ldmpligheten hos och
genomforandet av institutens stra-
tegiska mdl i tillhandahallandet av
investeringstjdnster och utforandet
av  investeringsverksamhet och
sidotjdnster,

b) bedoma effektiviteten i insti-
tutets styrningsformer,

¢) bedéma limpligheten hos de
strategier som avser tillhandahdll-
andet av tjidnster till kunder, och

d) vidta ldmpliga atgdrder for
att rdtta till eventuella brister.

Styrelsen ska ha tillgdng till den
information som krdvs for att ha
uppsikt dver och évervaka verk-
stdllande direktorens beslutsfatt-
ande.

§
Ett vérdepappersinstitut ska ha

tillrickliga system, resurser och
rutiner for att institutet ska kunna
tillhandahélla  investeringstjanster
och utfora investeringsverksamhet
kontinuerligt och regelbundet.

Ett vdrdepappersinstitut ska ha
sunda skyddsmekanismer for att
sakerstilla skyddet och autentise-
ringen vid informationsoverforing
och for att minimera risken for
dataforvanskning  och  obehdrig
dtkomst till informationen.



Intressekonflikter

125

Ett virdepappersinstitut ska fast-
stilla och tillimpa effektiva organi-
satoriska och administrativa for-
faranden sa att alla rimliga atgdrder
vidtas for att forhindra att kunder-
nas intressen pdverkas negativt av
intressekonflikter.

Produktstyrning

13§
Ett virdepappersinstitut som pro-
ducerar finansiella instrument for
forsdljning till kunder ska faststdlla,
tillimpa och se 6ver en process for
godkdnnande av varje finansiellt
instrument och varje betydande for-
dndring av existerande instrument
innan de marknadsfors eller distri-
bueras till kunder (produktgod-
kédnnande). Processen for produkt-
godkédnnande ska specificera en
faststilld malgrupp av slutkunder
for ett finansiellt instrument och
sakerstdlla att alla relevanta risker
for malgruppen bedoms och att den
avsedda distributionsstrategin  dr
forenlig med mdlgruppen.
Virdepappersinstitutet ska regel-
bundet se dver de finansiella instru-
ment som institutet erbjuder eller
marknadsfor, med beaktande av alla
héindelser som visentligt skulle
kunna paverka den potentiella
risken for den faststillda malgrupp-
en, for att bedoma om produkten
fortfarande dr forenlig med behoven
hos den faststillda mdlgruppen och
om den avsedda distributions-
strategin fortfarande dr ldmplig.

45

Om ett vdrdepappersinstitut som
producerar finansiella instrument
anlitar ndgon annan for att distri-
buera dessa, ska institutet forse
denne med all ldmplig information
om instrumenten och processen for
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12§

Ett virdepappersinstitut skall
dokumentera samtliga investe-
ringstjénster,  sidotjdnster  och
transaktioner som det har genom-
fort. Dokumentationen skall ske pa
ett sddant sitt att Finansinspek-
tionen har mojlighet att vervaka
att institutet har iakttagit kraven i
denna lag och genomférande-
forordningen samt i foreskrifter
som har meddelats med stod av
lagen.

produktgodkéinnande, inbegripet
den faststdllda mdalgruppen for dem.
Om ett vdrdepappersinstitut er-
bjuder eller rekommenderar finan-
siella instrument som det inte sjdlv
producerar, ska institutet ha ade-
kvata arrangemang for att fd sddan
information som avses i forsta
stycket och for att forsta egenskap-
erna hos instrumenten och den
faststillda malgruppen for dem.

Kompetenskrav

15§
Ett virdepappersinstitut ska scker-
stilla och, pda begdran av Finans-
inspektionen, kunna visa att den
personal som ldmnar investerings-
rddgivning eller information om
finansiella instrument, investerings-
tignster eller sidotjcinster har den
kunskap och kompetens som krdvs
for att institutet ska uppfylla sina
skyldigheter enligt denna lag.

16§

Ett virdepappersinstitut  ska
dokumentera all  investerings-
verksamhet och samtliga investe-
ringstjinster,  sidotjdnster  och
transaktioner som det har genom-
fort. Dokumentationen ska géras
pa ett sadant sitt att Finansinspek-
tionen har mojlighet att Gvervaka
att institutet har iakttagit kraven i
denna lag och forordningen om
marknader for finansiella instru-
ment samt i foreskrifter som har
meddelats med stod av lagen.

Dokumentationen  ska  ocksd
goras pd ett sddant sdtt att
Finansinspektionen har mojlighet
att overvaka att marknadsmiss-
bruksférordningen filjs.

17§

Dokumentationen enligt 16 § ska
inbegripa

1. inspelning  av  telefonsamtal
eller bevarande av elektronisk



kommunikation som avser transak-
tioner som genomforts vid handel for
egen rdkning och tillhandahallande
av tjdnster som ror mottagande,
vidarebefordran och utforande av
order pd kunders uppdrag, och

2. telefonsamtal och elektronisk
kommunikation som avses leda till
att en sddan transaktion genomfors
eller att en sadan investeringstjinst
tillhandahdlls.

For att uppfylla kraven i forsta
stycket ska ett vdrdepappersinstitut
vidta alla rimliga dtgdrder for att
spela in alla telefonsamtal och be-
vara all elektronisk kommunikation
som gors, sdnds eller tas emot med
utrustning som institutet tillhanda-
haller en anstdlld eller underleve-
rantor eller som institutet accepterar
eller tilliter att en anstdlld eller
underleverantor anvdnder.

18§

Ett virdepappersinstitut ska in-
formera sina kunder om att tele-
fonsamtal eller elektronisk kommu-
nikation mellan institutet och kunder
som leder eller kan leda till transak-
tioner kommer att spelas in eller
bevaras. Informationen ska ldmnas
innan ndgra investeringstjdnster
tillhandahdlls.

Vérdepappersinstitutet far inte per
telefon eller via elektronisk kommu-
nikation tillhandahdlla investerings-
tidnsterna mottagande och vidare-
befordran av order eller utforande
av order till kunder som inte har
informerats enligt forsta stycket.

Virdepappersinstitutet ska vidta
alla vimliga drgdrder for att for-
hindra att en anstdlld eller under-
leverantor genomfor telefonsamtal
eller elektronisk kommunikation som
ska spelas in eller bevaras enligt
17 § med utrustning som inte tillhor
institutet och som gér att institutet
inte kan dokumentera eller kopiera
telefonsamtalet eller den
elektroniska kommunikationen.
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13§

Ett viardepappersinstitut som har
tillstand att driva en handelsplatt-
form eller som pé annat sétt orga-
niserar handel i finansiella instru-
ment enligt 2 kap. 1§ 1 skall dver-
vaka handeln och kursbildningen
och se till att handeln sker i 6ver-
ensstimmelse  med  institutets
regler, denna lag, andra forfatt-
ningar och god sed pa viardepap-
persmarknaden.

19§

Om ett virdepappersinstitut tar
emot en order fran en kund pd
annat sdtt dn per telefon, ska
institutet dokumentera ordern pd
ett varaktigt medium.

Om ett vdrdepappersinstitut tar
emot en order frdan en kund vid ett
mote med kunden, ska institutet
skriftligt dokumentera ordern.

208

Ett  virdepappersinstitut  ska
spara dokumentation enligt 17 och
19 §§ i minst fem ar eller den lingre
tid, upp till sju dr, som anges i
foreskrifter som har meddelats
med stod av lagen.

Virdepappersinstitutet ska pd
begdran tillhandahdlla berorda
kunder dokumentationen.

21y

Ett viardepappersinstitut som har
tillstand att driva en handelsplatt-
form eller som pé annat sétt orga-
niserar handel i finansiella instru-
ment enligt 2 kap. 1 § 1 ska

1. 6vervaka handeln och kurs-
bildningen,

2. se till att handeln sker i over-
ensstimmelse med institutets
regler, denna lag, andra forfatt-
ningar och god sed pa véardepap-
persmarknaden, och

3. kunna  uppticka  system-
avbrott.

Virdepappersinstutet ska pd be-
gdran av Finansinspektionen ge
inspektionen dtkomst till sitt sy-
stem for 6vervakningen av handeln
och kursbildningen.

Virdepappersinstitutet ska ome-
delbart underritta Finansinspek-
tionen om

1. betydande overtrddelser av
handelsreglerna,

2. otillborliga
marknadsforhallanden,

3. beteenden som kan tyda pd



overtridelser ~ av  marknads-
missbruksforordningen, och
4. systemavbrott.

Algoritmisk handel
Allmdénna krav

23§

Ett vdrdepappersinstitut som be-
driver algoritmisk handel ska ha
effektiva system och riskkontroller
som dr anpassade for den verk-
samheten. Systemen och kontroller-
na ska sdkerstilla att institutets
handelssystem dr motstandskraftiga
och har tillricklig kapacitet, att de
omfattas av ldmpliga handelstrésk-
lar och handelslimiter och att de
forhindrar att felaktiga order skickas
eller att systemet pd annat st
fungerar sd att det kan skapa eller
bidra till en oordnad marknad.

Vérdepappersinstitutet ska ocksa
ha effektiva system och atgdrder for
riskkontroll for att sdkerstilla att
handelssystemen inte kan anvindas
for ndgot dndamal som strider mot
marknadsmissbruksforordningen
eller mot reglerna pd en handels-
plats till vilken institutet dir anslutet.

Virdepappersinstitutet ska ha in-
rdttat effektiva arrangemang  for
kontinuerlig drift av verksamheten
for att hantera driftavbrott i sina
handelssystem och ska se till att
systemen dr fullt testade och
lampligt overvakade for att sdiker-
stilla att de uppfyller kraven i forsta
och andra styckena.

Virdepappersinstitutet ska doku-
mentera de dtgdrder som det har
vidtagit enligt  forsta—tredje
styckena pd ett sddant sdtt att
Finansinspektionen har majlighet
att overvaka att institutet har foljt
denna lag.

249
Ett vdrdepappersinstitut som be-
driver algoritmisk handel ska an-
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mdla detta till Finansinspektionen
och till den behdriga myndigheten
for den handelsplats ddr institutet
bedriver handeln.

Sdrskilda krav vid
hogfrekvenshandel

259

Ett  vdrdepappersinstitut - som
tillimpar en teknik for algoritmisk
hogfrekvenshandel — ska  bevara
korrekta och kronologiska uppgifter
om alla sina lagda order, utforda
order och bud pa handelsplatser.
Institutet ska pd begdran av
Finansinspektionen gora uppgifterna
tillgdngliga for inspektionen.

Sdrskilda krav vid
marknadsgarantstrategi

268

Fér ett virdepappersinstitut som
handlar for egen rikning som del-
tagare pa en eller flera handels-
platser och har en strategi som om-
fattar att limna fasta, samtidiga kop-
och sdljbud av jamforbar storlek till
konkurrenskraftiga priser avseende
ett eller flera finansiella instrument
pd en enda handelsplats eller olika
handelsplatser sa att likviditet regel-
bundet och lopande tillhandahdlls
den totala marknaden (marknads-
garantstrategi) gdller 27 §.

27§

Ett virdepappersinstitut som be-
driver algoritmisk handel som ett led
i en marknadsgarantstrategi ska

1. utfora denna marknadsgarant-
strategi kontinuerligt under en be-
stimd andel av handelsplatsens
handelstider, utom under exception-
ella omstdndigheter, sd att handels-
platsen tillhandahdlls likviditet pd
ett regelbundet och forutsigbart
satt,

2. inga ett bindande skrifiligt avtal



med den som driver handelsplatsen
som dtminstone anger institutets
skyldigheter enligt 1, och

3. ha infort effektiva system och
kontroller som sdkerstiller att insti-
tutet alltid uppfyller sina skyldig-
heter enligt det avtal som avses i 2.

Kraven i forsta stycket giller med
beaktande av likviditeten, omfatt-
ningen och arten pd den specifika
marknaden och sdrdragen hos de
finansiella instrument som handlas
pd marknaden.

Direkt elektroniskt tilltride

28§

Ett virdepappersinstitut som till-
handahdller direkt elektroniskt till-
trdde till en handelsplats ska ha in-
rdttat effektiva system och kontroller
som sdkerstdller att

1. limpligheten hos kunder som
anvinder tjidnsten bedoms och
granskas pd ldmpligt sditt,

2. kunder som anvdnder tjdnsten
forhindras att  overskrida  forin-
stdllda handels- och kredittrosklar,

3. handel som bedrivs av kunder
som anvdnder tjidnsten 6vervakas pd
lampligt sditt, och

4. limplig riskkontroll forhindrar
handel som kan skapa risker for
institutet  sjdlvt eller som skulle
kunna skapa eller bidra till en
oordnad marknad eller sta i strid
med marknadsmissbruksforord-
ningen eller de regler som gdller for
handelsplatsen.

298

Ett virdepappersinstitut som till-
handahdller direkt elektroniskt till-
trdde ska se till att kunder som an-
vinder tidnsten uppfyller kraven i
denna lag och foljer handelsplatsens
regler.

Virdepappersinstitutet ska déver-
vaka transaktionerna for att kunna
upptiicka évertridelser av reglerna i
denna lag, otillborliga marknads-
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forhdllanden eller ageranden som
kan innebdra marknadsmissbruk och
som ska rapporteras till Finans-
inspektionen.

Virdepappersinstitutet ska sdker-
stilla att det finns ett bindande
skriftligt avtal mellan institutet och
kunden —om de  huvudsakliga
rdttigheter och skyldigheter som folj-
er av tillhandahallandet av tjdnsten
och att institutet enligt avtalet forblir
ansvarigt enligt denna lag.

30§

Ett virdepappersinstitut som till-
handahaller direkt elektroniskt till-
tride ska anmdla detta till Finans-
inspektionen och till den behoriga
myndigheten for den handelsplats
ddr handeln sker.

319

Ett virdepappersinstitut som till-
handahaller direkt elektroniskt till-
tride ska dokumentera de dtgdrder
som det har vidtagit for att uppfylla
kraven i 28 och 29 §§ pa ett sadant
satt att  Finansinspektionen har
mojlighet att overvaka att institutet
har foljt denna lag.

Underriittelseskyldighet for
systematiska internhandlare

328

Om ettt vdrdepappersinstitut
driver verksamhet som innebdr att
institutet dr systematisk intern-
handlare enligt definitionen i
lkap. 4b§, ska det underritta
Finansinspektionen om detta.

Information om kvalitet pd
utforande av transaktioner

338

Ett virdepappersinstitut som dr
systematisk internhandlare, mark-
nadsgarant eller annan tillhanda-
hallare av likviditet ska offentlig-
gora information om kvaliteten pd



42§

sitt utforande av transaktioner.

Informationen ska offentliggoras
minst en gang per dr och tillhanda-
hallas avgiftsfritt.

Clearingmedlem for andra
personer

34yg

Ett virdepappersinstitut som dr
clearingmedlem for andra per-
soner ska ha inrdttat effektiva
system och kontroller for att
sdkerstdlla att avvecklingstjinster
tillimpas enbart pa personer som
dr ldmpliga och uppfyller tydliga
kriterier och att Ildmpliga krav
stdlls pd dessa personer for att
minska riskerna for institutet och
for marknaden.

Virdepappersinstitutet ska sdker-
stilla att det finns ett bindande
skrifiligt avtal mellan institutet och
personen om de huvudsakliga
rdttigheter och skyldigheter som
foljer av ftillhandahdllandet — av
tiansten.

358

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far med-

dela foreskrifter om

1. vad ett virdepappersinstitut ska
iaktta for att uppfylla skyldigheterna
il

2.vilka  atgirder som  ett
vérdepappersbolag ska vidta for att
uppfylla de krav pa soliditet och
likviditet, riskhantering och gen-
omlysning samt riktlinjer och
instruktioner som avses i 3-8 §§,

3. vardepappersbolags ~ mang-
faldspolicy vid tillsdttandet av
styrelse samt resurser for intro-
duktion och utbildning av styrelse-
ledamoter,

4. de riktlinjer, regler och rutiner
ett vardepappersinstitut ska uppritta

® Senaste lydelse av tidigare 42 § 2014:985.

1. vilka atgarder ett
vérdepappersbolag ska vidta for att
uppfylla de krav pa soliditet och
likviditet, riskhantering och
genomlysning samt riktlinjer och
instruktioner som avses i 3-8 §§,

2. vardepappersbolags méng-
faldspolicy wvid tillsdttandet av
styrelse samt resurser fOr intro-
duktion och utbildning av styrelse-
ledamoter,

3. de riktlinjer, regler och rutiner
ett vardepappersinstitut ska uppratta
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och tillampa enligt 9 §,

5.vilka system, resurser och
rutiner ett viardepappersinstitut ska
ha enligt 10 §,

6. vad ett viardepappersinstitut ska
iaktta for att uppfylla skyldigheterna
ill3§,

7. dokumentation enligt 12 §,

8. 6vervakning av handeln och
kursbildningen enligt 13 §,

9. vad ett véirdepappersinstitut ska
iaktta och vilka krav som institutet
ska uppflla vid uppdragsavtal
enligt 14§,

10. vad ett virdepappersinstitut
ska iaktta ndr det delar in sina
kunder i kategorier enligt 15 §,

11. hantering av intressekonflikter
enligt 21 §,

12. vilken information ett
virdepappersinstitut ska ldmna till
sina kunder enligt 22 §,

13. pa vilket sdtt information
enligt 22 b § ska ldmnas till kund-
erna,

14.vad ett virdepappersinstitut
ska iaktta vid inhdmtande av upp-
gifter frdn sina kunder enligt 23 och
2438,

15.vad ett virdepappersinstitut
ska iaktta vid en prévning enligt 23
och 24 5§,

16.vilka  finansiella  instrument
som ska anses vara okomplicerade
enligt 25 § forsta stycket 1 e,

17. dokumentation och rappor-
tering till kund enligt 26 och 27 §3,

18. vad ett virdepappersinstitut
ska iaktta for att uppfylla kraven pa
att uppnd bdsta mojliga resultat

och tillampa enligt 9 §,

4.vilka system, resurser och
rutiner ett vardepappersinstitut ska
ha enligt 10 §,

5.vad ett virdepappersinstitut ska
iaktta for att uppfylla skyldigheterna
ill3§,

6.de processer for produkt-
godkdnnande och d6versyn ett
vdrdepappersinstitut ska ha enligt
13§,

7.den information ett vdrde—
pappersinstitut ska ldmna enligt
14 § forsta stycket,

8.de arrangemang ett virde-
pappersinstitut ska ha for att fa
information och for att forstd
egenskaperna  hos  finansiella
instrument och den faststillda
mdlgruppen  for  instrumenten
enligt 14 § andra stycket,

9. de arrangemang elt
vdirdepappersinstitut  som  distri-
buerar finansiella instrument ska
ha for urvalet av finansiella instru-
ment och tjidnster som erbjuds
eller rekommenderas till kunder,

10. kraven for bedémning av
kunskap och kompetens enligt
153,

11. dokumentation enligt 16§
och hur lang tid dokumentation
ska sparas enligt 20 §, och

12. 6vervakning av handeln och
kursbildningen enligt 21 §.



enligt 28 §,

19. riktlinjer  for utforande av
order enligt 29 §,

20. hantering av kunders order
enligt 33 §,

21. hantering av finansiella in-
strument enligt 34 g,

22. hantering av medel enligt
358,

23. mottagande av medel pd konto
samt bolagets eller foretagets system
for hantering av vissa uppgifter
enligt 36 §,

24. vilka begrdnsningar som ska
gdlla vid stdllande av sckerhet enligt
37 § andra stycket, och

25. vilka uppgifier som ska an-
tecknas i en forteckning enligt 38 §
fidrde stycket.

9 kap. Information om kurser och
omsdttningsuppgifter m.m.

8kap. 15§

Ett véirdepappersinstitut skall dela
in sina kunder i kategorierna
professionell kund och icke-
professionell kund. Ett virde-
pappersinstitut far behandla vissa
professionella kunder som jam-
bordiga motparter. Ett  vérde-
pappersinstitut skall upprétta interna
regler och rutiner for indelning av

9 kap. Uppforanderegler och
investerarskyddsregler

2§

Av bestimmelserna om vdrde-
pappersinstitut i detta kapitel ska
bara det som anges i 1, 10-39, 47
och 48 §§ tillimpas pd utlindska
foretag som driver vdrdepap-
persrorelse i Sverige enligt 4 kap.
1 § forsta stycket 1.

Det som anges i 1, 10-12, 14-17
20-29 och 31-39 §§ gdller inte for
transaktioner  som  genomfors
mellan deltagarna pd en MTF-
plattform enligt de regler som
gdller for plattformen eller i for-
hallandet mellan deltagarna och
det virdepappersinstitut som driv-
er plattformen.

38

Ett virdepappersinstitut ska dela in
sina  kunder 1  kategorierna
professionell kund och icke-
professionell kund. Ett vérde-
pappersinstitut far behandla vissa
professionella kunder som jam-
bordiga motparter. Ett  vérde-
pappersinstitut ska upprétta interna
regler och rutiner for indelning av
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sina kunder.

I 16 och 17§§ finns bestim-
melser om kunder som féar be-
handlas som professionella kunder.

I 79 och 20§§ finns bestim-
melser om kunder som far be-
handlas som jambordiga motparter.

sina kunder.

I 4 och 5 §§ finns bestdmmelser
om kunder som far behandlas som
professionella kunder.

I 6 och 7 §§ finns bestimmelser
om kunder som far behandlas som
jambordiga motparter.

49

Ett  virdepappersinstitut  ska
betrakta en  kund som en
professionell kund, om kunden
ingdr i ndgon av féljande grupper:

1. enheter med tillstand att verka
pd finansmarknaderna,

2. foretag som uppfyller minst
tvd av foljande tre krav

a) balansomslutning enligt ba-
lansrikningen  som  motsvarar
minst 20 000 000 euro,

b) nettoomsdttning enligt res-
ultatrdkningen som  motsvarar
minst 40 000 000 euro, och

c) eget kapital enligt balans-
rdkningen som motsvarar minst
2000 000 euro,

3. stater, delstater, statliga och
delstatliga myndigheter, offentliga
organ for forvaltning av stats-
skulden, centralbanker och Euro-
peiska centralbanken samt Euro-
peiska investeringsbanken, Virlds-
banken, Internationella valuta-
fonden och andra liknande mellan-
statliga eller oéverstatliga organ-
isationer, och

4. andra institutionella investe-
rare dn dem som omfattas av 1-3
vars huvudverksamhet dr att in-
vestera i finansiella instrument,
inklusive foretag som dgnar sig dt
vdrdepapperisering av tillgangar
eller andra finansiella trans-
aktioner.

Innan ett virdepappersinstitut
tillhandahdller en tjidnst till en
kund som avses i forsta stycket,
ska det informera kunden om att
den kommer att betraktas som en
professionell kund och behandlas
som en sdadan, om inte institutet



Skap. 17 §

Ett vérdepappersinstitut far be-
handla en kund som inte ingér i
nagon av grupperna i /6§ forsta
stycket som en professionell kund,
om kunden skriftligen har begirt
hos virdepappersinstitutet att bli
behandlad som en professionell
kund, antingen generellt eller i
fraga om en sérskild investerings-
tjénst eller transaktion eller en viss
typ av transaktion eller produkt,
och kunden uppfyller minst tvd av
foljande tre krav:

och kunden avtalar ndgot annat.
Viirdepappersinstitutet ska upplysa
kunden om mdjligheten att begdira
en dndring av avtalsvillkoren for
att bli behandlad som en icke-
professionell kund.

Om en kund som avses i forsta
stycket begdr att bli behandlad
som en icke-professionell kund, far
vdrdepappersinstitutet  ingd ett
skrifiligt avtal med kunden som
innebdr att kunden i vissa
avseenden inte ska betraktas som
en professionell kund.

59

Ett vérdepappersinstitut far be-
handla en kund som inte ingar i
nagon av grupperna i 4§ forsta
stycket som en professionell kund,
om kunden skriftligen har begért
hos virdepappersinstitutet att bli
behandlad som en professionell
kund, antingen generellt eller i
fraga om en sirskild investerings-
tjénst eller transaktion eller en viss
typ av transaktion eller produkt,
och kunden uppfyller minst tva av
foljande tre krav:

1. Kunden har p& den aktuella marknaden genomfért i genomsnitt

minst tio transaktioner av betydande storlek per kvartal under de narmast
foregdende fyra kvartalen.

2. Virdet av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som
inséttningar av kontanta medel och innehav av finansiella instrument,
overstiger motsvarande 500 000 euro.

3. Kunden arbetar, eller har arbetat minst ett ar, inom finansektorn i en
befattning som kriaver kunskap om de aktuella transaktionerna eller
tjénsterna.

For att f4& behandla en kund som avses i forsta stycket som en
professionell kund méste virdepappersinstitutet

1. ha gjort en adekvat beddomning av kundens sakkunskap, erfarenhet och
kunskap som ger en tillrdcklig grund for att anta att kunden med tanke pa
de planerade transaktionernas och tjansternas karaktér ar i stand att fatta
sina egna investeringsbeslut och forsta de aktuella riskerna, och

2. ha gett kunden tydlig skriftlig information om vilken ritt till skydd
och ersittning till investerare som kunden kan forlora och i ett sérskilt
dokument skriftligen ha fatt en forklaring fran kunden att den &r med-
veten om foljderna av att forlora detta skydd.

Innan ett virdepappersinstitut

godtar en begéran frén en kund att

bli behandlad som en professionell

Innan ett vardepappersinstitut
godtar en begiran fran en kund att
bli behandlad som en professionell
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kund, skall institutet vidta alla
rimliga atgdrder for att forsdkra sig
om att kunden uppfyller de krav
som stélls enligt forsta stycket.

Skap. 18§

En kund som avses i /7 § skall in-
formera vérdepappersinstitutet om
alla fordndringar som kan paverka
forutséttningarna for att kunden skall
fa bli behandlad som en profession-
ell kund. Vérdepappersinstitutet skal/
vidta ldmpliga atgirder om det far
kunskap om att kunden inte ldngre
uppfyller de ursprungliga villkor
som berdttigade denne att bli be-
handlad som en professionell kund.

Skap. 19§

kund, ska institutet vidta alla
rimliga atgérder for att forsdkra sig
om att kunden uppfyller de krav
som stélls enligt forsta stycket.

68

En kund som avses i 5§ ska in-
formera vérdepappersinstitutet om
alla fordndringar som kan paverka
forutséttningarna for att kunden ska
fa bli behandlad som en profession-
ell kund. Vérdepappersinstitutet ska
vidta ldmpliga atgirder om det far
kunskap om att kunden inte langre
uppfyller de ursprungliga villkor
som berdttigade denne att bli be-
handlad som en professionell kund.

788

Ett virdepappersinstitut far behandla en enhet som ingér i ndgon av
foljande grupper som en jambdrdig motpart:
1. vardepappersbolag och utlindska véardepappersforetag,

2. kreditinstitut,
3. forsdkringsforetag,

4. véirdepappersfonder som avses i 1 kap. 1 § forsta stycket 25 lagen
(2004:46) om virdepappersfonder och fondféretag som avses i 1 kap. 7 §
forsta stycket forsta meningen samma lag samt fondbolag eller forvalt-

ningsbolag som forvaltar dem,

5. pensionsfonder och forvaltningsbolag som forvaltar dem,

6. andra finansiella foretag dn sddana som avses i 1-5 som har tillstand
att driva verksamhet enligt lagstiftningen i det land dér de hor hemma
eller som regleras i lagstiftning i det landet,

7. foretag som dr undantagna
fran tillstandsplikt enligt 2 kap. 5 §
forsta stycket 13 och 14,

8. nationella regeringar och dér-
med sammanhidngande organ, in-
klusive offentliga organ som har
hand om statsskuld, centralbanker
och Overstatliga organisationer,
samt

9.andra foretag dn sddana som
avses i 1-8, om de ska betraktas som
professionella kunder enligt 16§
forsta stycket 1-3.

7. nationella regeringar och dér-
med sammanhidngande organ, in-
klusive offentliga organ som har
hand om statsskuld, centralbanker
och Overstatliga organisationer,
samt

8. andra enheter &n sddana som
avses i 1-7, om de fdr betraktas som
professionella kunder enligt den
delegerade  forordningen till
MiFID II.

¢ Senaste lydelse av tidigare 8 kap. 19 § 2013:579. Andringen innebir bl.a. att andra och

tredje styckena tas bort.



Ett  virdepappersinstitut  far
behandla ett foretag som inte ingdar
i mndagon av grupperna i forsta
stycket som en jambordig motpart,
om foretaget

1. begdr att bli behandlat som en
jambordig motpart, och

2. far behandlas som en pro-
fessionell kund enligt 17 § forsta
stycket.

Ett vdrdepappersinstitut far be-
handla ett foretag som en jambordig
motpart enligt andra stycket bara om
foretaget far behandlas som en
professionell kund enligt 17§ for
sddana tidnster och transaktioner.

8kap. 20§

Ett viardepappersinstitut som har
tillstand att driva vérdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1 § 1, 2 eller 3
far i sddan verksamhet medverka
till eller inleda transaktioner med
jambordiga motparter utan att
tillimpa 22—-33 §§ for dessa trans-
aktioner och sidotjdnster som &r
direkt knutna till transaktionerna.

En motpart har dock ritt att begira
att 22—33 §§ skall tillampas generellt
i avtalsforhallandet eller avse en
enskild transaktion. Om ett vdirde-
pappersinstitut  samtycker till en
sadan begdran fran en enhet som
ingdr i en sadan grupp anges i 19 §
forsta stycket 1-8, skall institutet
behandla  motparten  som  en
professionell kund, om motparten
inte uttryckligen begdr att bli
behandlad som en icke-professionell
kund. Om motparten begdr att bli
behandlad som en icke-professionell
kund, tillimpas i fraga om en sadan
begdran 16§ andra och tredje
styckena pa motsvarande sditt.

Innan ett vérdepappersinstitut
inleder en transaktion med en
motpart som &r et sddant foretag

89

Ett virdepappersinstitut som har
tillstand att driva vérdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1 § 1, 2 eller 3
far i saddan verksamhet medverka
till eller inleda transaktioner med
jambordiga motparter utan att
tillimpa det krav att tillvarata
kundens intressen som anges i 1 §
eller nagon av 1012, 16, 21, 24—
26, 30, 31, 33-36 eller 38 §§, for
dessa transaktioner och sidotjanster
som dr direkt knutna till
transaktionerna.

En motpart som ingdr i en sddan
grupp som anges i 7 § 1-7 har dock
ritt att begéra att de bestdmmelser
som anges i forsta stycket ska tillam-
pas generellt i1 avtalsforhallandet
eller avse en enskild transaktion.

Innan ett vérdepappersinstitut
inleder en transaktion med en
motpart som &r en sddan enhet som
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som avses i 19§ forsta stycket 9,
skall foretaget uttryckligen ha god-
tagit att bli behandlat som en jam-
bordig motpart. Godtagandet kan ges
generellt eller avse en enskild trans-
aktion.

I friga om motparter som inte in-
gér i ndgon av de grupper som an-
ges 1 19§ forsta stycket 1-8 och
som hor hemma i ett annat land
inom EES giller forsta stycket bara
om motparten i den staten erkdnns
som jambordig motpart i enlighet
med artikel 24.3 i direktivet om
marknader for finansiella instru-
ment. | sddana fall tillimpas tredje
stycket pa motsvarande sétt.

avses 1 7§ 8, ska enheten uttryck-
ligen ha godtagit att bli behandlad
som en jambordig motpart. God-
tagandet kan ges generellt eller avse
en enskild transaktion.

I friga om motparter som inte in-
gér i ndgon av de grupper som an-
ges i 7 § 1-7 och som hoér hemma i
ett annat land inom EES giller
forsta stycket bara om motparten i
den staten erkdnns som jambordig
motpart i enlighet med artikel 30.3
i direktivet om marknader for
finansiella instrument. I sadana fall
tillimpas tredje stycket pd motsvar-
ande sétt.

Uppforanderegler m.m.

Intressekonflikter

93

Ett virdepappersinstitut ska vidta
alla rimliga dtgdrder for att identi-
fiera, forhindra och hantera de
intressekonflikter som kan upp-
komma mellan institutet, ett anknutet
ombud eller ndgon ndrstdende
person till dem och en kund eller
mellan kunder i samband med till-
handahdllande av  investerings-
tjignster och sidotjinster, inklusive
sadana som orsakas av ersdttningar
eller formaner fran annan dn
kunden, institutets eget ersdttnings-
system eller andra incitaments-
strukturer.

Om de forfaranden som ett
vdrdepappersinstitut har faststdllt
och tillimpar enligt Skap. 12§
och de dtgdrder som institutet har
vidtagit enligt forsta stycket inte
rdcker for att forhindra att kunder-
nas intressen kan komma att pd-
verkas negativt, ska institutet infor-
mera kunden om arten av eller
kdllan  till  intressekonflikterna
innan institutet dtar sig att utféra
en investeringstjdnst eller sidotjinst
for kundens rdkning. Informa-



tionen ska ldmnas pd ett varaktigt
medium och vara tillrdckligt tydlig
och detaljerad med hdnsyn till om
kunden dr en professionell kund
eller en icke-professionell kund,
for att kunden ska kunna fatta ett
vdlgrundat beslut ndr det gdller
den investeringstjdnst eller sido-
tidgnst ddr intressekonflikten upp-
stdr.

Ersdttningssystem

10§

Ett virdepappersinstitut ska ut-
forma sina ersdttingssystem sd att
personalen inte belénas eller be-
doms pd ett sdtt som kommer i
konflikt med institutets skyldighet att
iaktta kundernas intressen.

Produktion _och _distribution _av
finansiella instrument

113

Ett  virdepappersinstitut  som
producerar finansiella instrument
for forsdljning till kunder ska
sdkerstdilla att instrumenten dr
utformade for att uppfylla behoven
hos en faststdlld mdlgrupp enligt
S8 kap. 13 §, att strategin for distri-
bution av instrumenten dr ldmplig
i forhdllande till den malgruppen
och att rimliga atgdrder vidtas for
att sdkerstdlla att instrumenten
distribueras till mdlgruppen.

125

E#t  virdepappersinstitut ~ som
distribuerar finansiella instrument,
ska forstd de finansiella instrument
som institutet erbjuder eller rekom-
menderar.  Virdepappersinstitutet
ska bedéma hur forenliga instru-
menten dr med behoven hos de
kunder till vilka institutet tillhanda-
haller investeringstjdnster med be-
aktande av den faststillda mal-
gruppen enligt 8 kap. 13 §. Virde-
pappersinstitutet ska sdkerstdilla att
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de finansiella instrumenten erbjuds
eller rekommenderas endast ndr
detta ligger i kundens intresse.

Information till kund

145

Ett  vdrdepappersinstitut  ska
forse sina kunder med limplig och
ldttbegriplig information enligt 15—
17 §§ i god tid innan institutet till-
handahdller en investeringstjinst
eller sidotjdnst.

Informationen ska ge kunderna
rimliga majligheter att forstd arten
av de investeringstjinster och
finansiella instrument som
institutet erbjuder och vilka risker
som dr forknippade med dem.
Informationen  far  Ilimnas i
standardiserad form.

All information som ett virde-
pappersinstitut  ldmnar till sina
kunder ska vara rdttvisande och
tydlig och far inte vara vilseled-
ande. Marknadsforingsmaterial ska
ldtt kunna identifieras som sddant.

Sdrskilda bestimmelser om en
ndringsidkares marknadsforing av
produkter och tidnster och vilken
information som ska ldmnas till
kunder finns i marknadsforings-
lagen  (2008:486) och lagen
(2005:59) om distansavtal och av-
tal utanfor affirslokaler. Om infor-
mation inte ldmnas i enlighet med
denna paragraf och 15-17 §§, ska
marknadsforingslagen  tillimpas,
med undantag av bestimmelserna i
29-36 §§ om marknadsstornings-
avgift. Sadan information ska an-
ses vara vdsentlig enligt 10 § tredje
stycket den lagen.

159

Ett virdepappersinstitut ska forse
kunder med information om

1. institutet och dess tjdnster,

2. finansiella instrument och fore-
slagna placeringsstrategier, inbe-
gripet vdgledning om och varningar



for de risker som dr forknippade med
investeringar i instrumenten eller
placeringsstrategierna samt
huruvida instrumentet i fraga, med
beaktande av den mdlgrupp som har
faststdllts for instrumentet, dr avsett
for  professionella  eller  icke-
professionella kunder,

3. utforandeplatser, och

4. alla kostnader och avgifter for-
knippade med investeringstjinster
och sidotjdnster, inbegripet kostnad-
erna for radgivning och kostnaderna
for de finansiella instrument som
rekommenderas eller marknadsfors
till kunden samt hur kunden far
betala kostnader och avgifter, inbe-
gripet eventuella  betalningar till
institutet frdn en tredjepart.

Informationen om kostnader och
avgifier, inbegripet kostnader och
avgifier for investeringstjcnsten och
det finansiella instrumentet, som inte
beror pd underliggande marknads-
risk, ska rdknas samman sa att
kunden kan forsta den totala kost-
naden liksom den kumulativa effekt-
en pd investeringens avkastning. Om
kunden begir det, ska en uppdelning
per post ges. Informationen ska, i
Jforekommande fall, ges till kunden
regelbundet,  dtminstone  drligen,
under investeringens varaktighet.

16§

Ndr en investeringstjdnst erbjuds
tillsammans med en annan tjdnst
eller produkt som en del av ett paket
eller som ett villkor for samma
overenskommelse eller paket (kors-
forsdljning), ska virdepappersinsti-
tutet informera kunden om huruvida
det dr mojligt att kopa de olika kom-
ponenterna separat och, i fore-
kommande fall, forse kunden med
separata uppgifter om kostnaderna
och avgifterna for varje komponent.

Om riskerna med en Overens-
kommelse eller ett paket som erbjuds
en icke-professionell kund sannolikt
skiljer sig fidn de risker som uppstdr
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om komponenterna Vviljs separat,
ska institutet forse kunden med en
adekvat beskrivning av de olika
komponenterna i overenskommelsen
eller paketet och av hur forhallandet
mellan dem fordndrar riskerna.

17§

Ett vardepappersinstitut som till-
handahdller investeringsrddgivning
ska informera kunden om huruvida

1. radgivningen tillhandahalls pa
oberoende grund eller inte,

2. radgivningen dr baserad pd en
allmén eller mer begrdinsad analys
av olika finansiella instrument, och
sdrskilt om urvalet omfattar eller dr
begrdnsat till finansiella instrument
utgivna, utfardade eller tillhanda-
hdllna av institutet, foretag som
institutet har ndra forbindelser med
eller andra foretag till vilka institutet
har ett sadant rittsligt eller ekonom-
iskt forhdllande att det kan riskera
att forsamra forutsdttningarna for
institutet att ldmna oberoende
investeringsrdd, och

3. institutet regelbundet kommer
att bedoma limpligheten avseende
de finansiella instrument som det
rekommenderar kunden.

Urvalet av finansiella instrument vid
investeringsrddgivning pd
oberoende grund

20§

Ett virdepappersinstitut som har
informerat kunden om att institutet
tillhandahdller  investeringsrddgiv-
ning pd oberoende grund ska i den
verksamheten bedoma ett tillrdckligt
stort och diversifierat urval av finan-
siella instrument som dr tillgdngliga
pd marknaden for att sdkerstilla att
kundens investeringsmdl pa lampligt
sdtt kan tillgodoses. Urvalet far inte
omfatta finansiella instrument utgiv-
na, utfirdade eller tillhandahallna
av institutet, foretag som institutet
har ndra forbindelser med eller



andra foretag till vilka institutet har
ett sddant rdttsligt eller ekonomiskt
forhdllande att det kan riskera att
forsdmra  forutsdttningarna  for
institutet att ldmna oberoende
investeringsrdd.

Ersdttningar till och fran tredjepart

21§

Ett virdepappersinstitut som till-
handahdller en investeringstjinst
eller sidotjcnst till en kund far betala
eller ta emot en ersdttming eller till-
handahalla eller ta emot en formdn
till eller fian ndgon annan dn kunden
bara om

1. ersdttingen eller formdnen

a) dr utformad for att hoja kvali-
teten pd tjcnsten till kunden, och

b) inte forsimrar institutets forut-
sdtmingar att uppfylla sina skyldig-
heter att agera hederligt, rdttvist och
professionellt i enlighet med kundens
intresse, och

2. kunden, innan tjdnsten tillhanda-
halls, pa ett heltickande, korrekt och
begripligt sdtt har informerats om
ersdtiningens eller formdnens fore-
komst, art och belopp eller, om be-
loppet inte kan faststillas, om metod-
en for berdkning av beloppet samt, i
forekommande fall, om hur ersdtt-
ningen eller formanen é&verfors till
kunden.

Forsta stycket giller inte erstt-
ningar eller formdner som gor det
mojligt eller krdvs for att tillhanda-
halla tjidnsten och som dr av sddan
art att de inte kan anses std i strid
med virdepappersinstitutets skyldig-
het att agera hederligt, rdttvist och
professionellt i enlighet med kundens
intressen.

228

Ett virdepappersinstitut som har
informerat en kund om att institutet
tillhandahaller  investeringsrddgiv-
ning pda oberoende grund eller ett
virdepappersinstitut som tillhanda-
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Skap. 23 §

Ett virdepappersinstitut skall, nar
det tillhandahaller investerings-
tidnsterna investeringsradgivning
till  kund avseende finansiella
instrument eller diskretiondr port-
foljforvaltning  avseende  finan-
siella instrument, himta in nod-
vandiga uppgifter fran kunden om
dennes kunskaper och erfarenheter
av den specifika tjénsten eller pro-
dukten samt om dennes eko-
nomiska situation och mal med
investeringen, s& att institutet kan
rekommendera kunden de investe-
ringstjénster och finansiella instru-
ment som &r ldmpliga for denne.

haller portfoliforvaltning, far i sam-
band med att det tillhandahdller en
sadan tjdnst till kunden inte ta emot
och behdlla en ersdittning eller for-
mdn fran ndgon annan dn kunden.
Forsta stycket giller inte mindre
icke-monetdra formdner som vdirde-
pappersinstitutet  har  informerat
kunden om och som kan héja kvali-
teten pd ticnsten till kunden och som
dr av en sadan omfattning och art att
de inte kan anses hindra institutet
fran att uppfylla sin skyldighet att
tillvarata kundens intressen.

23§

Ett viardepappersinstitut ska, nir
det tillhandahaller investerings-
radgivning eller portfoljforvalt-
ning, himta in nodvéndiga upp-
gifter fran kunden om dennes
kunskaper och erfarenheter av den
specifika tjansten eller produkten
samt om dennes ekonomiska situa-
tion och mal med investeringen, s
att institutet kan rekommendera
kunden de investeringstjinster och
finansiella instrument som &r
lampliga for denne.

Uppgifterna om kundens ekonom-
iska situation och investeringsmdl
ska vara tillrdckliga for att
virdepappersinstitutet ska  kunna
gora en bedomning av och sdrskilt
beakta kundens mdjlighet att klara
av  forluster och kundens risk-
tolerans.

Om ett vdrdepappersinstitut till-
handahaller investeringsradgivning
om en sadan kombination av tjcnster
eller produkter som avses i 16 §, ska
institutet bedoma ldmpligheten av
overenskommelsen eller paketet som
helhet.



Skap. 24 §

Ett vardepappersinstitut skall, nar
det tillhandahéller nagon annan
investeringstjinst &n dem som
anges i 23§, begira att kunden
lamnar uppgifter om sina kun-
skaper och erfarenheter av den
specifika tjdnsten eller produkten,
sd att institutet kan beddma om
investeringstjinsten eller produk-
ten passar kunden.

Ett virdepappersinstitut skall, om
det mot bakgrund av de uppgifter
som det har fatt enligt forsta stycket
anser att tjdnsten eller produkten inte
passar kunden, informera kunden
om detta.

Ett vardepappersinstitut skall, om
en kund inte lamnar uppgifter
enligt forsta stycket eller lamnar
ofullstdndiga uppgifter, informera
kunden om att institutet inte kan
avgéra om tjansten eller produkten
passar kunden.

243

Ett vardepappersinstitut ska, nér
det tillhandahaller nagon annan
investeringstjinst &n dem som
anges i1 23§, begira att kunden
lamnar uppgifter om sina kun-
skaper och erfarenheter av den
specifika tjansten eller produkten,
sa att institutet kan beddma om
investeringstjinsten eller produk-
ten passar kunden. Om tjdnsten
avser en kombination av tjdnster
eller produkter som avses i 16 §,
ska bedomningen avse savdl over-
enskommelsen eller paketet som
helhet som var och en av kompo-
nenterna.

Ett vérdepappersinstitut ska, om
det mot bakgrund av de uppgifter
som det har fatt enligt forsta stycket
anser att tjdnsten eller produkten inte
passar kunden, informera kunden
om detta.

Ett virdepappersinstitut ska, om
en kund inte ldmnar uppgifter
enligt forsta stycket eller lamnar
ofullstdndiga uppgifter, informera
kunden om att institutet inte kan
avgoéra om tjansten eller produkten
passar kunden.

Information enligt andra och tredje styckena far limnas i standard-

iserad form.

S8kap. 25§

Ett vardepappersinstitut far till-
handahalla investeringstjdnsterna
mottagande och vidarebefordran
av order i friga om ett eller flera
finansiella instrument och utféran-
de av order avseende finansiella
instrument pa kunders uppdrag
utan att uppfylla kraven i 24 §, om

1. tjansten avser

a) aktier som tagits upp till
handel pad en reglerad marknad
eller pd en motsvarande marknad
utanfor EES,

25§

Ett vardepappersinstitut far till-
handahalla investeringstjénsterna
mottagande och vidarebefordran
av order i frdga om ett eller flera
finansiella instrument och utféran-
de av order pd kunders uppdrag
utan att uppfylla kraven i 24 §, om

a) aktier som tagits upp till
handel pé en reglerad marknad, en
marknad utanfér EES som enligt
beslut av Europeiska kommis-

7 Senaste lydelse av tidigare 8 kap. 25 § 2013:579.
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b) penningmarknadsinstrument,

¢) obligationer eller andra former
av skuldforbindelser wutan derivat-
inslag,

d) andelar i en virdepappersfond
som avses i lkap. 1§ forsta
stycket 25 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder eller 1 ett
fondforetag som avses i 1 kap. 7 §
forsta stycket forsta meningen
samma lag, eller

sionen bedomts vara likvirdig med
en reglerad marknad eller en
MTF-plattform, med undantag for
aktier i andra foretag for kollek-
tiva investeringar dn sddana som
avses i d och aktier som omfattar
derivat,

b) penningmarknadsinstrument,
med undantag for sddana instru-
ment som omfattar derivat eller
har en struktur som goér det svart
for kunden att forsta den risk som
instrumentet dr forenad med,

c) obligationer  eller  andra
former av skuldférbindelser som
tagits upp till handel pd en reg-
lerad marknad, en marknad
utanfor EES som enligt beslut av
Europeiska kommissionen bedomts
vara likvirdig med en reglerad
marknad eller en MTF-plattform,
med undantag for sidana skuld-
forbindelser som omfattar derivat
eller innehdller en struktur som
gor det svart for kunden att forsta
den risk som skuldforbindelsen dr
forenad med,

d) andelar i en véardepappersfond
som avses i lkap. 1§ forsta
stycket 25 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder eller 1 ett
fondforetag som avses i 1 kap. 7 §
forsta stycket forsta meningen
samma lag, med undantag for
strukturerade  fondféretag  som
avses i artikel 36.1 andra stycket i
kommissionens férordning (EU) nr
58372010 av den 1 juli 2010 om
genomforande av Europaparla-
mentets och rddets  direktiv
2009/65/EG rorande basfakta for
investerare och villkor som ska
uppfyllas nér faktablad med bas-
fakta for investerare eller prospekt
tillhandahadlls pd annat varaktigt
medium dn papper eller pd en
webbplats,

e) strukturerade insdttningar
med undantag for sddana vars
struktur gor det svdrt for kunden
att forstd risken avseende avkast-



e) andra okomplicerade finansiella
instrument,

ningen eller kostnaden for att sdga
upp insdttningen i fortid, eller

/) andra okomplicerade finansiella
instrument,

2. tjansten tillhandahalls p kundens initiativ, samt

3. kunden klart och tydligt har informerats om att institutet inte
kommer att beddma om instrumentet eller tjdnsten passar kunden.

Information enligt forsta stycket 3 far 1dmnas i standardiserad form.

S8kap. 27 §

Ett  vérdepappersinstitut  skall
lamna en tillfredsstéllande rapporte-
ring till en kund om de tjanster som
institutet har utfort for kunden.
Rapporteringen skall 1 forekom-
mande fall innehdlla uppgifter om
kostnaderna for de transaktioner och
tjanster som har utforts for kundens
rakning.

Aven om  forutsitmingarna i
forsta stycket dr uppfyllda maste
institutet uppfylla kraven i 24 § om
en kredit beviljas i samband med
investeringstjdnsten for att kunden,
genom virdepappersbolaget, ska
kunna genomfora en transaktion i
ett eller flera finansiella instru-
ment.

Finansinspektionen  fir  hos
Europeiska kommissionen begdra
ett sddant beslut om likvdrdighet
for en marknad utanfér EES som
avses i forsta stycket 1 a och c.

278

Ett vardepappersinstitut ska pd ett
varaktigt medium ldmna en till-
fredsstillande rapportering till en
kund om de tjanster som institutet
har utfort for kunden. Rapport-
eringen ska i forekommande fall
omfatta  ldmpliga  regelbundna
meddelanden och uppgifter om
kostnaderna for de transaktioner och
tjanster som har utforts for kundens
rakning.

28§

Ett virdepappersinstitut som till-
handahdller investeringsrddgivning
ska pd ett varaktigt medium ldmna
en icke-professionell kund en
tillfredsstdillande dokumentation som
detaljerat anger vilket rad kunden
har fatt och hur radet motsvarar
kundens onskemal, mal med investe-
ringen och andra egenskaper (ldimp-
lighetsforklaring). Dokumentationen
ska ldmnas innan en transaktion
utfors, om inte villkoren i andra
stycket dr uppfyllda.
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Skap. 28 §

Nér ett vérdepappersinstitut ut-
for en kunds order, skall det vidta
alla rimliga atgérder for att uppna
basta mdjliga resultat for kunden
med avseende pa

1. pris,

. kostnad,
. snabbhet,

. storlek,
. art, och

AN A~ W

Om ett avtal att képa eller sdlja ett
finansiellt instrument ingds med
hjdlp av ett medel for distans-
kommunikation som  hindrar att
dokumentationen Ildmnas i forvdg,
far virdepappersinstitutet  ldmna
ldmplighetsforklaringen snarast efter
det att avtalet har ingdtts, om

a) kunden har gett sitt samtycke
tll att fda limplighetsforklaringen
utan onddigt drdjsmdl efter det att
transaktionen har utforts, och

b) institutet har erbjudit kunden
majligheten att senareldigga transak-
tionen sd att kunden forst kan fa
ldmplighetsforklaringen.

29§

Om ett virdepappersinstitut er-
bjuder portfoljforvaltning till en
icke-professionell kund eller har
informerat en icke-professionell
kund om att institutet kommer att
utfora en regelbunden Ildimplig-
hetsbedomning, ska den regel-
bundna rapporteringen om dessa
tidnster innehdlla en uppdaterad
forklaring till hur investeringen
motsvarar kundens énskemal, mdl
med investeringen och andra egen-
skaper.

308

Ett virdepappersinstitut som har
utfort en transaktion for en kunds
rdkning ska informera kunden om
var ordern utfordes.

318

Nér ett vérdepappersinstitut ut-
for en kunds order, ska det vidta
alla atgérder som behovs for att
uppnd bdsta mdjliga resultat for
kunden med avseende pé

. sannolikhet for utforande och avveckling,



7. andra for kunden vésentliga forhéllanden.

Om en kund har gett specifika
instruktioner, skall ett vérdepap-
persinstitut utfora ordern i enlighet
med dessa.

8kap. 29 §

Ett vardepappersinstitut skall ha
system och riktlinjer for hur insti-
tutet skall uppna bista mojliga re-
sultat enligt 28 § nédr en kunds
order utfors.

I riktlinjerna skall det for varje
kategori av finansiella instrument
finnas uppgifter om de olika
handelsplatser dér vardepappers-
institutet utfor sina kundorder och
de faktorer som paverkar valet av
handelsplats. Riktlinjerna  skall
omfatta de handelsplatser som gor
det mojligt for institutet att stadig-
varande uppna bista mojliga resultat
nér en kundorder utfors.

Ett virdepappersinstitut skall
overvaka och regelbundet upp-
datera sina system och riktlinjer
for utférande av order och in-
formera sina kunder om varje
vésentlig fordndring av dessa.

Om en kund har gett specifika
instruktioner, ska ett virdepap-
persinstitut utfora ordern i enlighet
med dessa.

32§

Nar ett virdepappersinstitut utfor
en order for en icke-professionell
kunds rdkning, ska bdsta mojliga
resultat faststdillas med hénsyn till

1. priset for det finansiella in-
strumentet, och

2. kostnaderna i samband med
utforandet, inbegripet kundens alla
utgifter som hdnfor sig direkt till
utforandet av ordern.

I bedomningen av bdsta mojliga
resultat ska virdepappersinstitutet
beakta de egna ersdttningar och
avgifier som det tar ut av kunden for
utforandet av ordern pda var och en
av de platser som kan komma i frdga
for att utfora den.

338

Ett virdepappersinstitut ska ha
system och riktlinjer f6r hur insti-
tutet ska uppnd bésta mojliga re-
sultat enligt 3/ och 32 §§ nér en
kunds order utfors.

I riktlinjerna ska det for varje
klass av finansiella instrument
finnas uppgifter om de olika
platser dar vérdepappersinstitutet
utfor sina kundorder och de faktorer
som paverkar valet av
utforandeplats. Riktlinjerna  ska
omfatta de utforandeplatser som
gor det mojligt for institutet att
stadigvarande uppnd bista mojliga
resultat nér en kundorder utfors.

Ett  virdepappersinstitut  ska
Oovervaka och regelbundet ur-
vdrdera och uppdatera sina system
och riktlinjer for utférande av
order och ldmna information om
varje vasentlig fordndring av dessa
till de kunder med vilka institutet
har en fortlopande relation. [
utvirderingen ska institutet beakta
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S8 kap. 30 §

Innan ett vdrdepappersinstitut
utfér en kunds order, skall kunden
ha godtagit de riktlinjer for utfor-
ande av order som institutet har.

S8kap. 32§

Om en kund begir det, skall ett
vardepappersinstitut kunna visa att
det har utfort kundens order i
enlighet med institutets riktlinjer
for utforande av order.

den information ~ som  har
offentliggjorts enligt 37§, & kap.
33§och 13 kap. 9§.

348

Ett virdepappersinstitut ska forse
sina kunder med ldmplig infor-
mation om institutets riktlinjer for
utforande av order. Informationen
ska forklara hur en order kommer
att utféras pd ett sditt som dr
tydligt, tillrdckligt detaljerat och
ldtt att forsta for kunder.

Innan vdrdepappersinstitutet
utfor en kunds order, ska kunden
ha godtagit riktlinjerna.

368

Om en kund begir det, ska ett
vardepappersinstitut kunna visa att
det har utfort kundens order i
enlighet med institutets riktlinjer
for utférande av order.

Om Finansinspektionen begdr
det, ska ett virdepappersinstitut
kunna visa att det uppfyller kraven
i31-35och 37 §3.

Information om utforande av order

379

Ett virdepappersinstitut som utfor
kundorder ska varje ar offentliggéra
en sammanfattning av de fem frdim-
sta utforandeplatserna, i frdga om
handelsvolym, ddr institutet utfort
kundorder under foregdende dr.
Sammanfattmingen ska vara upp-
delad pd klasser av finansiella
instrument och innehdlla informa-
tion om kvaliteten pad utforandet.

Limitorder

398

Om en kund har angett ett ligsta
pris vid forsdljning till tredje man
eller ett hogsta pris vid inkop
(limit) avseende aktier som dr upp-



S8 kap. 38 §

Vid kreditgivning enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 2 giller for vérde-
pappersbolag  bestimmelserna i
denna paragraf och 37§ istillet
for bestdmmelserna i 21 kap. aktie-
bolagslagen (2005:551).

tagna till handel pa en reglerad
marknad eller handlas pa en MTF-
plattform och vdirdepappersinsti-
tutet inte utfor ordern, ska
institutet omedelbart offentliggéra
ordern pd ett sdtt som gor den litt
tillgdnglig for ovriga marknadsak-
torer. Detta gdller dock inte om
kunden har gett andra instruk-
tioner.

419

Ett  virdepappersinstitut  som
innehar en kunds medel ska

1. vidta ldmpliga atgdrder for
att skydda kundens rdttigheter, och

2. halla medlen avskilda fran
institutets tillgdngar, om det inte
har tillstand att ta emot medel pd
konto enligt 2kap. 2§ forsta
stycket 8 eller dir ett kreditinstitut.

Ett virdepappersbolag och ett
utlindskt foretag som tar emot
medel med redovisningsskyldighet
enligt 2 kap. 2§ forsta stycket ]
ska omedelbart avskilja medlen
fran de egna tillgangarna.

43§

Ett vdrdepappersinstitut far inte
ingd avtal om sdkerhetsoverlditelse
(dterkdpsavtal) av finansiella instru-
ment, valuta eller sadana fordringar
som avses i 8 kap. 10 § andra stycket
konkurslagen (1987:672) med icke-
professionella  kunder i syfte att
sdkra eller ticka kundens aktuella
eller framtida, faktiska eller vill-
korade eller presumtiva forpliktelser.

45§

Vid kreditgivning enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket2 géller for vérde-
pappersbolag denna paragraf och
44 § istdllet for 21 kap. aktie-
bolagslagen (2005:551).

Ett virdepappersbolag far inte pé andra villkor &n sddana som bolaget

normalt stdller upp l&mna kredit till
1. en styrelseledamot,
2.en person som ensam eller i

2.en person som ensam eller i
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forening med nagon annan far av-
gora kreditdrenden som skall av-
goras av styrelsen,

forening med nagon annan far av-
gora kreditdrenden som ska av-
goras av styrelsen,

3. en anstélld som har en ledande stédllning inom bolaget,

4.ndgon annan aktiedgare &n staten med ett aktieinnehav som
motsvarar minst tre procent av hela aktiekapitalet,

5. den som ar make eller sambo till ndgon som avses i 1-4, eller

6. en juridisk person i vilken ndgon som avses i 1-5 har ett vésentligt
ekonomiskt intresse i egenskap av deldgare eller medlem.

Finansinspektionen provar efter ansdkan om en anstilld har sadan
ledande stillning som avses i andra stycket 3.

Virdepappersbolagets  styrelse
skall avgora drenden om kredit till
de personer och foretag som avses
i andra stycket. Bolaget skall fora in
uppgifter om sédana krediter i en
forteckning.

Virdepappersbolagets  styrelse
ska avgora drenden om kredit till
de personer och foretag som avses
i andra stycket. Bolaget ska fora in
uppgifter om sddana krediter i en
forteckning.

Andra—fjiarde styckena tillimpas ocksd pa krediter mot sidkerhet av
borgen eller fordringsritt som utfirdas av ndgon som avses i andra
stycket. Detsamma géller for en fordran som bolaget forvarvar och for
vilken nagon som avses i andra stycket dr betalningsskyldig.

Undantag om det finns sarskilda
regler i EG-ritten

Skap. 40 §

Om ett vardepappersinstitut utfor
en investeringstjanst som bara ar
en del av en finansiell produkt for
vilken det finns andra regler i £EG-
ritten, giller inte bestdmmelserna i
22-27 §§.

Undantag om det finns sarskilda
regler i EU-ritten

47§

Om ett vérdepappersinstitut utfor
en investeringstjanst som bara &r
en del av en finansiell produkt for
vilken det finns andra regler i EU-
ritten, giller inte /4, 15 och 17 §§.

48§

Om ett kreditavtal som omfattas av
Europaparlamentets  och  rddets
direktiv 2014/17/EU av den 4 feb-
ruari 2014 om konsumentkreditavtal
som avser bostadsfastighet och om
dndring av direktiven 2008/48/EG
och 2013/36/EU och forordning
(EU) nr 1093/2010, i den ursprung-
liga lydelsen, forutsdtter, for att
ldnet ska kunna betalas ut, ldggas
om eller losas in, att samma kund
tillhandahdlls en investeringstjinst
avseende hypoteksobligationer som
ges ut specifikt i syfte att siikra finan-
sieringen av kreditavtalet och har
identiska  villkor med det, ska
23-288§ och 8Skap. 15§ inte



Skap. 41§

Ett vérdepappersinstitut som
genom formedling av ett annat
vardepappersinstitut eller ett ut-
landskt virdepappersforetag som
hor hemma inom EES tar emot en
instruktion om att utféra en
investeringstjénst eller en sido-
tjianst for en kunds rdkning, far
forlita sig pd de uppgifter om
kunden som det har fatt av det
andra vérdepappersinstitutet eller
foretaget och alla rekommenda-
tioner i friga om tjénsten eller
transaktionen som kunden har fétt
frén det andra institutet eller fore-
taget. Ett vardepappersinstitut som
genomfor en tjdnst eller trans-
aktion utifran saddana uppgifter och
rekommendationer ansvarar for att
tjansten eller transaktionen utfors i
enlighet med bestimmelserna i detta
kapitel.

tillimpas pd den investerings-
tiansten.

49

Ett vérdepappersinstitut som
genom formedling av ett annat
vardepappersinstitut eller ett ut-
landskt vérdepappersforetag som
hor hemma inom EES tar emot en
instruktion om att utféra en
investeringstjénst eller en sido-
tjidinst for en kunds rdkning, fér
forlita sig pa de uppgifter om
kunden som det har fatt av det
andra vérdepappersinstitutet eller
foretaget och alla rekommenda-
tioner i friga om tjénsten eller
transaktionen som kunden har fatt
frén det andra institutet eller fore-
taget. Ett vardepappersinstitut som
genomfor en tjdnst eller trans-
aktion utifran saddana uppgifter och
rekommendationer ansvarar for att
tjdnsten eller transaktionen utfors i
enlighet med bestimmelserna i detta
kapitel och 8 kap.

Ett virdepappersinstitut som har formedlat en instruktion till ett annat
vardepappersinstitut eller ett utlindskt vardepappersforetag ansvarar for
att den information som det har ldmnat 6ver ar fullstindig och riktig och
att de rekommendationer och den radgivning som institutet har tillhanda-

hallit ar lampliga for kunden.

Bemyndiganden

508

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdimmer far med-
dela foreskrifter om

1. vad ett virdepappersinstitut ska
iaktta for att uppfylla skyldigheterna
il

2. pa vilket sdtt information enligt
19 § ska ldmnas till kunderna,

3. kriterierna for att bedoma vilka
ersdttningar och formdner ett virde-
pappersinstitut far ldmna till eller ta
emot av ndgon annan dn kunden
samt vilka uppgifter som ska limnas
till kunden om ersdttningar och for-
mdner som institutet limnar till eller
tar emot av ndgon annan dn kunden
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enligt 21 §,

4. tidpunkt, omfattning och rikt-
linjer for dterbetalning till kund av
mottagna ersdttningar eller for-
mdner enligt 22 § forsta stycket,

5. kriterierna for att bedoma vilka
icke-monetdra formdner ett
vdrdepappersinstitut fdr ta emot och
behadlla ndr det tillhandahdller
investeringsrddgivning pd obero-
ende grund eller portfoljforvaltning
enligt 22 § andra stycket,

6. villkoren for att ett virdepap-
persinstitut ska fa ta emot investe-
ringsanalyser fran en tredjepart utan
att det dr att betrakta som en
ersdtining eller forman enligt 21
eller 22 g,

7. undantag fran skyldigheten att
offentliggora en order enligt 39 §,

8. hantering av finansiella instru-
ment enligt 40 §,

9. hantering av medel enligt 41 §,

10. mottagande av medel pa konto
och bolagets eller foretagets system
for hantering av vissa uppgifter
enligt 42 §,

11.vilka dtgdrder ett virde-
pappersinstitut  ska vidta for att
sakerstdilla att det foljer forbudet i
43,

12.vilka begrdnsningar som ska
gdlla vid stillande av sikerhet enligt
44 § tredje meningen, och

13. vilka uppgifter som ska an-
tecknas i en forteckning enligt 45 §
[fidrde stycket.

10 kap. Datarapporteringstjinster
Tillstandskrav

)

Ett svenskt aktiebolag far efter till-
stand av Finansinspektionen yrkes-
mdssigt tillhandahdlla datarappor-
teringstjdnster som APA-leverantor,
CTP-leverantor eller ARM-leve-
rantor.

Finansinspektionen ska inom sex
mdnader efter det att en fullstindig



ansékan har limnats in underritta
sokanden om sitt beslut i tillstinds-
frdgan.

Tillstand enligt forsta stycket be-
hovs inte for en bors eller ett svenskt
virdepappersinstitut som har till-
stand att driva en handelsplats, om
Finansinspektionen forst kontrollerat
att borsen eller institutet uppfyller
kraven i detta kapitel.

Forutsittningar for tillstand

2§

Tillstand att tillhandahdlla data-
rapporteringstjdnster ska ges, om

1. bolaget har sitt huvudkontor i
Sverige,

2. det finns skdl att anta att den
planerade verksamheten kommer att
drivas enligt bestimmelserna i
denna lag och andra forfattningar
som reglerar verksamheten,

3. den som ska ingd i styrelsen for
bolaget eller vara verkstillande
direktor, eller vara ersdttare for nd-
gon av dem, har tillrdcklig insikt och
erfarenhet for att delta i ledningen
av bolaget och dven i dvrigt dr
lamplig for en sadan uppgift,

4. styrelsen i sin helhet har till-
rdcklig kunskap och erfarenhet for
att leda bolaget, och

5. bolaget uppfyller de villkor i
ovrigt som anges i denna lag.

39
En ansckan enligt 1§ ska inne-
halla en verksamhetsplan.

Krav pa styrelsen och
verkstillande direktoren

49

Styrelse och verkstillande direktor
i ett bolag som tillhandahdller
datarapporteringstidnster ska fast-
stilla och infora arrangemang for
styrning som sdkerstdller en effektiv
och ansvarsfull ledning av bolaget.
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Godkint
publiceringsarrangemang
(APA-leverantir)

58

En APA-leverantor ska ha ade-
kvata strategier och arrangemang
for att offentliggéra den information
som krdvs enligt artiklarna 20 och
21 i forordningen om marknader for
finansiella instrument sd néra realtid
som det dr tekniskt mojligt och pa
rimliga affdrsmdssiga villkor.

Informationen ska hdllas tillging-
lig kostnadsfritt 15 minuter efter det
att APA-leverantoren har offentlig-
gjort den.

En APA-leverantér ska pd ett
effektivt och konsekvent sdtt kunna
sprida informationen sd att det
séikerstiller en snabb tillgang till
informationen pd icke-diskriminer-
ande grunder och i ett format som
underldttar  konsolideringen  av
informationen med liknande data
frdn andra kdllor.

63

Informationen enligt 5 § ska om-
fatta dtminstone foljande uppgifier:

1. identifieringskod for det finan-
siella instrumentet,

2.pris till vilket transaktionen
genomfordes,

3. transaktionsvolymen,

4. tidpunkt for transaktionen,

5. tidpunkt  da  transaktionen
rapporterades,

6. prisnotering for transaktionen,

7. koden for den handelsplats ddir
transaktionen utfordes eller, om
transaktionen utfordes genom en
systematisk internhandlare, koden
"SI, eller koden "OTC”, och

8. i tillimpliga fall, en indikator
som visar att sdrskilda villkor géllde
for transaktionen.



78

En APA-leverantor ska ha system
som pd ett effektivt sdtt kan kon-
trollera  den  information  som
systemet fdar fran vdrdepappers-
institut. ~ Systemet  ska  kunna
kontrollera handelsrapporters
fullstindighet,  hitta  fall  av
uteldmnad information och upp-
enbara fel och begira omsdndning
av alla sadana felaktiga rapporter.

Tillhandahdllare av konsoliderad
handelsinformation
(CTP-leverantir)

8s

En CTP-leverantor ska ha ade-
kvata strategier och arrangemang
for att samla in den information som
offentliggjorts i enlighet med artik-
larna 6, 10, 20 och 21 i forordningen
om marknader for finansiella instru-
ment, sammanfora den till en konti-
nuerlig elektronisk datastrém och
gora informationen tillgdnglig for
allmdnheten sa ndra realtid som det
dr tekniskt mojligt och pa rimliga
affdrsmdssiga villkor.

Informationen ska hdllas tillgdng-
lig kostnadsfritt 15 minuter efter det
att CTP-leverantéren har offentlig-
gjort den.

En CTP-leverantor ska pa ett
effektivt och konsekvent sditt kunna
sprida informationen sa att det
sdkerstdller en snabb tillgang till
informationen pad icke-diskrimi-
nerande grunder samt i format som
dr ldtta att ta del av och att an-
vdnda for marknadsdeltagare.

99

Informationen enligt 8 § ska om-
fatta datminstone foljande uppgifier:

1. identifieringskod eller identifier-
bara kinnetecken for det finansiella
instrumentet,

2. pris  till vilket transaktionen
genomfordes,

3. transaktionsvolymen,
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4. tidpunkt for transaktionen,

5. tidpunkt  dd  transaktionen
rapporterades,

6. prisnotering for transaktionen,

7. koden for den handelsplats dir
transaktionen utfordes, eller om
transaktionen utfordes genom en
systematisk internhandlare koden
”SI”, eller koden "OTC”,

8.1 tillimpliga fall, att en
datoralgoritm ldg bakom investe-
ringsbeslutet och utforandet av
transaktionen,

9.1 tillimpliga fall, en indikator
som visar att sdrskilda villkor gdllde
for transaktionen, och

10. i tillampliga fall, en markering
som, om undantag i enlighet med
artikel 4.1 a eller b i forordningen
om marknader for finansiella in-
strument gjorts frdn kravet att
offentliggdra den information som
avses i artikel 3.1 i den forord-
ningen, visar vilket av undantagen
som gdllde for transaktionen.

10§

En CTP-leverantor ska sdkerstdilla
att de data som den tillhandahdller
har sammanstdllts fran alla regle-
rade marknader, MTF-plattformar,
OTF-plattformar och APA-leveran-
torer och avse de finansiella instru-
ment som anges detaljerat i kommis-
sionens  delegerade  forordning
(EU) (X/XXX) av den 2 juni 2016
om komplettering av Europa-
parlamentets och radets direktiv
2014/65/EU avseende tekniska till-
synsstandarder ndr det gdller
auktorisation, organisatoriska krav
och publicering av transaktioner
for leverantérer av datarapport-
eringstjanster.

Godkidind rapporteringsmekanism
(ARM-leverantor)

11§
En ARM-leverantor ska ha ade-
kvata strategier och arrangemang



for rapportering av den information
som krdvs enligt artikel 26 i for-
ordningen om marknader for finan-
siella  instrument sd snart som
mojligt, och senast vid slutet av
arbetsdagen dagen efter
transaktionen.

Informationen ska rapporteras i
enlighet med kraven i artikel 26 i
forordningen om marknader for
finansiella instrument.

12§

En ARM-leverantor ska ha system
som pd ett effektivt sdtt kan kon-
trollera transaktionsrapporters full-
stindighet, hitta fall av utelimnad
information och uppenbara fel som
orsakats av ett virdepappersinstitut
och dd sddana fel eller utelim-
nanden intrdffar upplysa institutet
om dem och begdra omsdndning av
alla sadana felaktiga rapporter.

En ARM-leverantor ska dven ha
system som gor det mdojligt for den
att upptdcka fel eller uteldmnanden
som den sjilv har orsakat och kunna
dtgdrda dessa och o6versinda
korrekta och fullstindiga transak-
tionsrapporter eller, i forekommande
fall, scinda in dem pd nytt.

Gemensamma bestimmelser

13§

Den som tillhandahdller en data-
rapporteringstjdnst ska ha effektiva
arrangemang  for att forhindra
intressekonflikter.

145

Den som tillhandahdller en data-
rapporteringstjinst ska ha sunda
skyddsmekanismer som dr utformade
for att garantera skyddet vid infor-
mationséverforing och for att mini-
mera risken for dataférvanskning
och for obehdrigt tilltrdde till infor-
mationen samt adekvata resurser
och  reservanordningar for att
kontinuerligt kunna tillhandahdlla
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tjdnsten.

15§

Den som tillhandahdller en data-
rapporteringstjdnst ska  tillhanda-
halla dndamdlsenliga rapporterings-
system for anstillda som vill gora
anmdlningar om misstinkta over-
tridelser av  bestimmelser som
gdller for verksamheten.

Personuppgifislagen (1998:204)
gdller vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sddana
rapporteringssystem som avses i
forsta stycket.

11 kap.

la§

For ett virdepappersinstitut som
driver en handelsplattform gdller
13kap. 1a-1j, 6aoch 9§§. Det
som anges ddr om bérs och reglerad
marknad ska da avse virdepappers-
institut respektive handelsplattform.

For ett virdepappersinstitut som
driver en OTF-plattform giller ut-
over det som anges i 13kap. 1b§
att endast ett institut som inte har
ndra forbindelser till den som driver
plattformen far driva verksamhet
som marknadsgarant pd  platt-
formen.

1b§

Ett vardepappersinstitut som driv-
er en handelsplattform ska vidta
ldmpliga atgdrder for att identifiera
och hantera mdjliga negativa foljder
for driften av handelsplattformen,
eller for deltagarna i handeln pa
plattformen, av intressekonflikter
mellan den verksamheten och insti-
tutets ovriga verksambhet.

2§

Ett virdepappersinstitut som for
egen rdkning deltar i handeln pd
en handelsplattform som institutet
sjalvt driver skall inte ddirigenom
anses ha utfort sddana investe-

Ett vérdepappersinstitut som
driver en MTF-plattform far inte
pd plattformen utfora kundorder
med utnyttiande av eget kapital
eller  bedriva  handel genom



ringstjdnster som avses i 2 kap.
1§1,20chA4.

matchad principalhandel.

2ay§

Ett virdepappersinstitut som driv-
er en MTF-plattform ska ha

1. tillrdckliga forutsdttmingar for
att kunna hantera de risker platt-
formen dr exponerad for och vidta
lampliga dtgdrder och infora system
for att identifiera alla betydande
risker for verksamheten pd platt-
formen och for att reducera sadana
risker,

2. effektiva arrangemang for att
underlitta avslut utan drojsmdl av
de transaktioner som utfors i platt-
formens system, och

3. tillrdckliga finansiella resurser
for att det ska finnas goda forutsdtt-
ningar for att plattformen ska kunna
fungera korrekt med hdnsyn till
arten och omfattningen av de trans-
aktioner som genomfors pd platt-
formen samt till sammansdttningen
och graden av dess riskexponering.

2by

Ett  virdepappersinstitut  som
driver en OTF-plattform ska ha
arrangemang som forhindrar att
kundorder utférs med utnyttjande
av eget kapital hos institutet eller
hos ett foretag som ingdr i samma
koncern som institutet.

Ett  virdepappersinstitut  som
driver en OTF-plattform far pa
plattformen

1. bedriva annan handel for
egen rdkning dn matchad princi-
palhandel bara i statspapper for
vilka det saknas en likvid marknad,
och

2. bedriva matchad principal-
handel i obligationer, strukturer-
ade finansiella produkter, ut-
sldppsrdtter och derivatinstrument
bara om kunden har gett sitt sam-
tycke till det.

Ett  virdepappersinstitut  som
driver en OTF-plattform far pd
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plattformen inte bedriva matchad
principalhandel  for att utfora
kundorder med derivatinstrument
som omfattas av clearingkravet i
artikel 5 i Europaparlamentets och
radets  forordning (EU) nr
648/2012.

2c§

Ett vardepappersinstitut som driv-
er en OTF-plattform far inte vara
systematisk internhandlare i finan-
siella instrument som handlas pa
plattformen.

En OTF-plattform far inte an-
slutas till en systematisk internhand-
lare eller till en annan OTF-platt-
form sd att order pd plattformen kan
interagera med order eller bud hos
systematiska internhandlare eller
med order pd andra OTF-platt-
formar.

38§

Ett vérdepappersinstitut som
driver en handelsplattform skall ha
regler for vilka som far delta i
handeln pa denna. Som deltagare i
handeln far institutet ha Sveriges
riksbank och Riksgildskontoret
samt fysiska och juridiska personer
som har en betryggande kapital-
styrka, tillrackliga kunskaper och
andamaélsenlig  organisation av
verksamheten och som i Ovrigt &r
lampliga att delta i handeln.

Ett védrdepappersinstitut som
driver en handelsplattform ska ha
regler for vilka som far delta i1
handeln pa denna. Som deltagare i
handeln pd en MTF-plattform far
institutet ha Sveriges riksbank och
Riksgéldskontoret samt fysiska och
juridiska personer som har en
betryggande kapitalstyrka, tillrack-
liga kunskaper och dndamalsenlig
organisation av verksamheten och
som i ovrigt dr ldmpliga att delta i
handeln.

3as

Pd en handelsplattform ska det
finnas dtminstone tre aktiva del-
tagare som var och en har mojlighet
att interagera med ovriga deltagare
for prisbildningen pd plattformen.

4as§

Reglerna for utforande av order
pd en MTF-plattform far inte vara
skonsmdssiga.

Ett virdepappersinstitut som driv-
er en OTF-plattform ska endast



Lydelse enligt SF'S 2016:1313

En utgivare av sddana Overlat-
bara viardepapper enligt 1 kap. 4 §
forsta stycket 2 a eller b som efter
ansokan av utgivare handlas pa en
handelsplattform ska

handla diskretiondrt vid beslut om
att

1. ldgga eller dra tillbaka en order
pd plattformen, eller

2. inte matcha en specifik kund-
order med ovriga order som finns
tillgangliga i systemet vid en viss
tidpunkt, forutsatt att detta stimmer
overens med institutets skyldigheter
enligt 9 kap. 31 och 32 §§.

4byg

Ett virdepappersinstitut som driv-
er en OTF-plattform i form av ett
system som matchar kundorder far
besluta om och, i sd fall, ndr och i
vilken utstrdckning tvd eller flera
order ska matchas inom systemet.

Ett vardepappersinstitut som driv-
er en OTF-plattform i form av ett
system som anordnar transaktioner
med icke aktieliknande finansiella
instrument far underlitta forhand-
lingar kunder emellan for att sam-
manfora tva eller flera potentiellt
kompatibla kop- och sdljintressen i
en transaktion.

Foreslagen lydelse

6§

En utgivare av sadana Overlat-
bara vardepapper enligt [ eller 2 i
definitionen i 1 kap. 4 § som efter
ansokan av utgivare handlas pa en
handelsplattform ska

1. fortlopande informera det vdrdepappersinstitut som driver handels-

plattformen om sin verksamhet, och

2.1 Ovrigt ldmna institutet de upplysningar som det behdver for att
kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna lag och andra forfattningar.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
Bemyndiganden Handelsstopp
12§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om skyldig-
heten att offentliggéra information

1. om handeln enligt 9 §,

Ett virdepappersinstitut som driv-
er en handelsplattform far stoppa
handeln med ett finansiellt instru-
ment eller avfora instrumentet frdan
handel, om instrumentet inte upp-
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2. fore handel enligt 10 § och
3. efter handel enligt 11 §.

Pller de krav som gdller for att
handlas pa plattformen och det inte
dr sannolikt att handelsstoppet eller
avforandet orsakar visentlig skada
for investerarna eller marknadens
Sfunktion.

Ett virdepappersinstitut far stoppa
handeln med ett finansiellt instru-
ment eller avfora instrumentet frdn
handel dven i andra fall dn de som
anges i forsta stycket, om det inte dr
sannolikt att handelsstoppet eller
avforandet orsakar visentlig skada
for investerarna eller marknadens
Sfunktion.

Om virdepappersinstitutet stoppar
handeln  med  ett  finansiellt
instrument eller avfor instrumentet
fran handel, ska institutet dven
stoppa handeln med finansiella
derivatinstrument som dr hdnforliga
till det instrumentet respektive
avfora sddana  derivatinstrument
fran handel nér det dr nédvindigt
med hénsyn till syftet med handels-
stoppet eller avforandet.

Virdepappersinstitutet ska offent-
liggora beslut om handelsstopp eller
avforande av finansiella instrument
frdn handel och underrdtta Finans-
inspektionen om sddana beslut.

Tillviixtmarknader for smd och
medelstora foretag

13§

Ett virdepappersinstitut som driv-
er en MTF-plattform far ansoka hos
Finansinspektionen om att fi platt-
formen registrerad som en tillvixt-
marknad for smd och medelstora
foretag, om

1. minst 50 procent av de emit-
tenter vars finansiella instrument tas
upp till handel pad plattformen dr
smd och medelstora foretag vid tid-
punkten for registrering och under
varje kalenderdr ddrefier,

2. det finns ldmpliga kriterier for
upptagande av finansiella instrument
till handel pa plattformen,



3. det finns tillricklig information
offentliggjord for att gora det mojligt
for investerare att fatta ett vil-
grundat beslut om att investera eller
inte investera i de finansiella instru-
menten, antingen i form av ett pro-
spekt enligt 2 kap. lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment eller, om ett prospekt inte krdvs
enligt den lagen, ett upptagande-
dokument,

4. det finns dndamdlsenlig, fort-
lopande och regelbunden finansiell
rapportering frdn emittenterna,

5. emittenterna och personer som
har ledande stdillning hos dem samt
ndrstdende till emittenterna och per-
soner som har ledande stdillning hos
emittenterna  uppfyller kraven i
marknadsmissbruksforordningen,

6. tillsynsinformation ~ som  ror
emittenterna lagras och sprids till
allmdnheten, och

7.det finns effektiva system och
kontroller som syftar till att for-
hindra och uppticka marknadsmiss-
bruk i enlighet med kraven i mark-
nadsmissbruksforordningen.

1453

En MTF-plattform som har regi-
strerats som en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag far av-
registreras, om

1. det vdrdepappersinstitut som
driver plattformen anséker om av-
registrering, eller

2. kraven i 13§ inte lingre dr

uppfyllda.

15§

Om en emittents finansiella instru-
ment tas upp till handel pa en ftill-
vixtmarknad for smd och medel-
stora foretag, far handel med det
instrumentet bedrivas pd en annan
tillvéixtmarknad for sma och medel-
stora foretag endast ndr emittenten
har informerats och inte motsatt sig
det. I sadana fall ska emittenten inte
omfattas av ndgon skyldighet i frdga
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om bolagsstyrning eller offent-
liggorande som giller pd den andra
tillvixtmarknaden.

12 kap.
28*
Tillstdnd att som bors driva en reglerad marknad ska ges ett svenskt
aktiebolag eller en svensk ekonomisk forening, om
1. bolagsordningen eller stadgarna inte strider mot denna lag eller

nagon annan forfattning,

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer att
drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra forfattningar som

reglerar foretagets verksamhet,

3. den som har eller kan forvantas komma att fa ett kvalificerat innehav
i foretaget bedoms ldmplig att utdva ett vésentligt inflytande 6ver led-

ningen av en bors,

4. den som ska inga i styrelsen
for foretaget eller vara verkstill-
ande direktor i det, eller vara er-
sittare for ndgon av dem, har
tillrdcklig insikt och erfarenhet for
att delta i ledningen av en bors och
dven 1 Ovrigt ar lamplig for en
sadan uppgift, och

5. foretaget uppfyller de villkor i
Ovrigt som anges i denna lag.

8 Senaste lydelse 2009:365.

4. den som ska ingd i styrelsen
for foretaget eller vara verkstill-
ande direktor i det, eller vara er-
sittare for nagon av dem, har
tillrdcklig insikt och erfarenhet for
att delta i ledningen av en bors och
dven 1 Ovrigt ar lamplig for en
sadan uppgift,

5. styrelsen i sin helhet har till-
rdcklig kunskap och erfarenhet for
att leda borsen, och

6. foretaget uppfyller de villkor i
Ovrigt som anges i denna lag.

6b§

Den som dr ledamot i styrelsen for
en bors eller dr dess verkstillande
direktor far utover detta uppdrag ha
det antal uppdrag som styrelse-
ledamot eller verkstillande direktor
i andra foretag som bedoms lampligt
med hénsyn till omstindigheterna i
det enskilda fallet samt till arten,
omfattningen och komplexiteten hos
bérsens verksambhet.

Om en bors dr betydande i fraga
om storlek, intern organisation samt
verksamhetens art, omfattning och
komplexitet, far en styrelseledamot



eller verkstillande direktor endast
inneha en av foljande kombinationer
av uppdrag:

1. ett uppdrag som verkstdillande
direktor och tva wuppdrag som
styrelseledamot, eller

2. fyra uppdrag som styrelse-
ledamot.

6cys

Vid tillimpningen av 6 b § andra
stycket ska

1. uppdrag inom samma koncern
eller i foretag ddr borsen har ett
kvalificerat innehav rdknas som ett
enda uppdrag, och

2. uppdrag i verksamheter och
organisationer som inte huvudsak-
ligen har ett kommersiellt syfte inte
beaktas.

Om styrelseledamoten represen-
terar svenska staten giller inte 6 b §
andra stycket.

En styrelseledamot eller verk-
stillande divektor i en bors som dr
betydande far, efter tillstaind av
Finansinspektionen, ha ytterligare
ett uppdrag som styrelseledamot ut-
over de som anges i 6b§ andra
stycket 1 eller 2.

6dys

Den som dr styrelseledamot
eller verkstillande direktor i en
bors ska avsdtta tillrdckligt med
tid for att kunna utféra sitt upp-
drag.

6e§

Styrelsen i en bors ska faststilla
och overvaka genomforandet av
arrangemang  for styrning som
sakerstdller en ansvarsfull ledning
av borsen. I arrangemangen for
styrning ska, pd ett sdtt som framjar
marknadens  integritet,  dtskillnad
goras mellan  funktioner  inom
organisationen och forebyggande av
intressekonflikter.

Styrelsen ska overvaka och regel-
bundet utvirdera effektiviteten hos
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10

En bors som avser att vidta
atgarder i ett annat land inom EES
for att underlétta for deltagare pa
distans att fa tilltrdde till borsens
reglerade marknad eller till en
handelsplattform som drivs av
borsen, skall innan sddana atgérder
paborjas underritta Finansinspek-
tionen. Finansinspektionen skall
inom en manad fran det att under-
rittelsen togs emot lamna Sver den
till den behoriga myndigheten i det
land dér atgarderna skall vidtas. Pa
begiran skall Finansinspektionen
till samma myndighet ldmna
uppgifter om vilka fran det landet
som deltar i handeln pé en reglerad
marknad eller handelsplattform.

arrangemangen for styrning enligt
forsta stycket och vidta limpliga
dtgdrder for att rdtta till brister.

Styrelsen ska ha tillgang till den
information och de dokument som
krdvs for att ha uppsikt 6ver och
overvaka verkstdllande direktorens
beslutsfattande.

S8af

Finansinspektionen ska innan
den beslutar om tillstand samrada
med behdrig myndighet i ett annat
land inom EES, om foretaget

1. dr eller kan forvintas bli
dotterforetag till ett kreditinstitut
eller forsdkringsforetag med auk-
torisation i det landet,

2. dr eller kan forvintas bli
dotterforetag till moderforetaget
till ett kreditinstitut eller forsdk-
ringsforetag med auktorisation i
det landet, eller

3. kontrolleras eller kan forvin-
tas komma att kontrolleras av
samma fysiska eller juridiska per-
soner som har dgarkontroll dver
ett kreditinstitut eller forsdkrings-
foretag med auktorisation i det
landet.

§

En bors som avser att vidta
atgédrder i ett annat land inom EES
for att underlétta for deltagare pa
distans att fa tilltrdde till borsens
reglerade marknad eller till en
handelsplattform som drivs av
borsen, ska innan sédana atgirder
paborjas underritta Finansinspek-
tionen. Finansinspektionen ska
inom en ménad fran det att under-
rittelsen togs emot 1dmna dver den
till den behoriga myndigheten i det
land dér atgarderna ska vidtas. Pa
begidran ska Finansinspektionen
utan  onddigt drdjsmal ldmna
uppgifter till samma myndighet om
vilka fran det landet som deltar i
handeln p& en reglerad marknad
eller handelsplattform.



11§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om storleken
av  aktiekapitalet, summan av
gjorda medlemsinsatser och for-
lagsinsatser samt kravet pa start-
kapital enligt 7 §.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om

1. borsers mdngfaldspolicy vid
tillsdttandet av  styrelse samt
resurser for introduktion och
utbildning av styrelseledamdater,

2. storleken av aktiekapitalet,

3. summan av gjorda medlems-
insatser och forlagsinsatser, och

4. kravet pa startkapital enligt
7 8.

13 kap.

lag§

En bors ska inrdtta effektiva
system, forfaranden och arrange-
mang for att sckerstdlla att handels-
systemen

1. dr motstandskraftiga,

2. har tillrdcklig kapacitet for att
kunna hantera svdra pdfrestningar
pd marknaden i fraga om order- och
meddelandevolymer,

3. kan uppritthdlla ordnad handel
vid forhdllanden med pdfrestningar
pd marknaden,

4. dr fullstindigt testade, och

5. garanterar kontinuitet i
verksamheten vid eventuella drift-
avbrott i handelssystemet.

1b§

En bors ska ingad skriftliga avtal
med samtliga virdepappersinstitut
som bedriver en marknadsgarant-
strategi pd en reglerad marknad som
bérsen driver, och ingd sddana avtal
med ett tillrdckligt antal institut. Av
avtalen ska det framga

1. att vdrdepappersinstituten ska
stilla fasta bud till konkurrens-
kraftiga priser sa att marknaden
tillfors likviditet pa regelbunden och
forutsdgbar basis, och

2. de incitament i form av rabatter
eller annat som erbjuds institutet for
att uppfylla dtagandena enligt 1.

105



106

Boérsen ska dvervaka att avtalen fols
och underritta Finansinspektionen
om innehdallet i dem.

Ic§

En bors ska inrdtta effektiva sys-
tem, forfaranden och arrangemang
for att kunna avvisa order pd en
reglerad marknad som den driver
som  overskrider  forutbestimda
volym- och pristrosklar eller dr
uppenbart felaktiga.

Borsen ska dven tillfilligt kunna
stoppa eller begréinsa handeln pd en
reglerad marknad, om det finns en
betydande  prisrorelse  for et
finansiellt instrument pd den mark-
naden eller en ndrliggande marknad
under en kort period och, i undan-
tagsfall, kunna annullera, justera
eller korrigera en transaktion.

Borsen ska sdkerstilla att para-
metrarna for att stoppa handeln dr
ldmpligt kalibrerade pa ett scitt som
beaktar likviditeten for olika till-
gdngskategorier och underkatego-
rier, marknadsmodellens art och
olika typer av anvindare och att
parametrarna dr tillrdckliga for att
undvika betydande storningar i en
ordnad  handel.  Borsen  ska
underrdtta Finansinspektionen om
parametrarna och om betydande
dndringar av dem.

1d§

En bors ska inrdtta effektiva sys-
tem, forfaranden och arrangemang
for att sdkerstdlla att deltagare som
anvinder  algoritmiska  handels-
system pd en reglerad marknad som
béorsen driver inte kan skapa eller
bidra till otillborliga marknadsfor-
hallanden pa marknaden och for att
kunna hantera eventuella otillbor-
liga marknadsforhallanden som kan
uppsta till f6ljd av anvindningen av
sadana algoritmiska handelssystem.

1 de forfaranden som avses i forsta
stycket ska det inga



1. krav pa deltagarna att utfora
ldmpliga tester av algoritmer och att
tillhandahalla miljoer for att under-
lditta sdadana tester,

2. system for att begrdnsa andelen
inte utforda order i forhdllande till
transaktionerna som kan ldggas in i
systemet av en deltagare,

3. system for att det ska vara moj-
ligt att bromsa orderflodet om det
finns en risk for att taket for system-
kapaciteten ska uppnads, och

4. system for att begrdnsa och
upprdtthdlla den minsta prisindring
som far tillimpas pd den reglerade
marknaden.

le§

En bors som tillater direkt elek-
troniskt tilltrdde till en reglerad
marknad som bérsen driver ska ha
effektiva  system, forfaranden och
arrangemang for att sdkerstdlla

1. att endast svenska virdepap-
persinstitut och utlindska vérdepap-
persforetag som hor hemma inom
EES far tillhandahdlla  sddana
tjdnster,

2. att lampliga kriterier faststdills
och tillimpas i fraga om ldmplig-
heten hos personer for vilka sddant
tilltrdide kan medges, och

3. att deltagaren behdller ansvaret
for att order och transaktioner som
utfors med anvindning av tjdnsten
utfors i enlighet med kraven i denna
lag och andra forfattmingar.

Borsen ska faststilla  limpliga
standarder betrdffande riskkontroll
och trosklar for handel via direkt
elektroniskt  tilltrdde och kunna
sarskilja och, vid behov, stoppa
order eller handel som utfors av en
person som anvinder direkt elek-
troniskt tilltrade. Borsen ska dven
tillfilligt kunna stoppa eller avsluta
en deltagares tillhandahdllande av
direkt elektroniskt tilltrdde.
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1f§

En bérs ska ha transparenta,
rdttvisa och icke-diskriminerande
regler om samlokaliseringstjinster.

Igyg

En bors ska sdkerstilla att dess
avgifisstrukturer dr transparenta,
rdttvisa och icke-diskriminerande
och att de inte skapar incitament for
att ldgga, dndra eller annullera
order eller utfora transaktioner pa
ett sdtt som bidrar till otillbérliga
handelsforhdllanden eller marknads-
missbruk.

Om en bors har avtal med mark-
nadsgaranter avseende aktier, ska
ersdttning i forsta hand ges i form av
rabatter.

1h§

En bors ska med HWdlp av
markeringar som gérs av deltagare
pd en reglerad marknad som borsen
driver kunna identifiera vilka

1. order som har genererats ge-
nom algoritmisk handel,

2. algoritmer som har anvints for
att skapa olika order, och

3. personer som har initierat dessa
order.

lig

En bors ska ha regler for minsta
tillatna prisdndring for aktier, depd-
bevis, borshandlade fonder, certifi-
kat och andra liknande finansiella
instrument som handlas pad en regle-
rad marknad som bérsen driver.
Reglerna ska

1. kalibreras sd att de dterspeglar
det aktuella finansiella instrumentets
likviditetsprofil och den genom-
snittliga skillnaden mellan kép- och
saljkurs, med  beaktande  av
majligheten till rimligt stabila priser
utan att i onddan hindra dnnu
mindre skillnader, och

2. pa ldimpligt sdtt justera minsta
tillitna prisdndring for varje finan-



Overlatbara virdepapper enligt
1 kap. 4 § forsta stycket 2 a eller b
som har getts ut av ett foretag som
har tillstind som bors far inte tas
upp till handel p& en reglerad
marknad som drivs av den borsen.

siellt instrument.
1§

En bors som rapporterar trans-
aktioner for ett virdepappers-
instituts rdkning ska

1. ha sunda skyddsmekanismer
som dr utformade for att garantera
skyddet och riktigheten vid infor-
mationsoverforingen

—for att minimera vrisken for
forvanskning av data och for
obehdrigt tilltride, och

— for att forhindra informations-
ldckor och se till att uppgifterna
behandlas konfidentiellt, och

2. ha adekvata resurser och
reservanordningar sd att dess
tidnster alltid kan erbjudas och
upprdtthdllas.

2ay§

En bérs ska tillhandahdlla dnda-
mdlsenliga rapporteringssystem for
anstdllda som vill géra anmdlningar
om misstdnkta overtridelser av be-
stimmelser som giller for verksam-
heten.

Personuppgifislagen  (1998:204)
gdller vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sddana
rapporteringssystem som avses i
forsta stycket.

58§

Overlatbara virdepapper enligt
1 eller 2 i definitionen i 1kap. 4 §
som har getts ut av ett foretag som
har tillstdind som bors far inte tas
upp till handel p& en reglerad
marknad som drivs av den borsen.

6afl

En bors ska, pa en reglerad mark-
nad som den driver, synkronisera de
klockor som anvinds for att
registrera datum och tid for sidana
héndelser som omfattas av rapport-
eringsskyldighet.

78

Borsen skall O6vervaka handeln

Borsen ska Overvaka handeln
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och kursbildningen vid den regle-
rade marknaden och se till att
handeln sker i Overensstimmelse
med denna lag och andra forfatt-
ningar och god sed pé& virdepap-
persmarknaden.

och kursbildningen vid en reglerad
marknad som den driver och se till
att handeln sker i Overensstim-
melse med denna lag och andra
forfattningar och god sed pa virde-
pappersmarknaden. Bdrsen ska
ocksd kunna uppticka
systemavbrott.

Borsen ska omedelbart underritta
Finansinspektionen om

—betydande  dvertridelser — av
handelsreglerna,

—otillbérliga marknadsforhallan-
den och beteenden som kan tyda pa
overtridelser av  marknadsmiss-
bruksforordningen, och

— systemavbrott.

Borsen ar skyldig att pa begiran av Finansinspektionen ge inspektionen
atkomst till sitt system for 6vervakningen av handeln och kursbildningen.

Handelsstopp

7ag

En bérs far stoppa handeln med
ett finansiellt instrument, om instru-
mentet inte uppfyller de krav som
gdller for upptagande till handel och
det inte dr sannolikt att handels-
stoppet orsakar visentlig skada for
investerarna  eller  marknadens

Sfunktion.

En bérs far stoppa handeln med
ett finansiellt instrument dven i
andra fall dn de som anges i forsta
stycket, om det inte dr sannolikt att
handelsstoppet ~ orsakar  vdsentlig
skada for investerarna eller mark-
nadens funktion.

Om borsen stoppar handeln med
ett finansiellt instrument, ska borsen
dven stoppa handeln med finansiella
derivatinstrument hdnforliga till det
instrumentet ndr det dr nodvdindigt
med hénsyn till syfiet med handels-
stoppet.

Borsen ska offentliggora beslut om
handelsstopp och underritta Finans-
inspektionen om sddana beslut.



Information fore och efter handel

Information om kvaliteten pd
utforande av transaktioner

98§

En bors skall offentliggéra in-
formation avseende de finansiella
instrument som dr upptagna till
handel pd den reglerade marknaden,
utom sddana som avses i 10 och
11§, i den utstrdckning som, med
héinsyn till verksamhetens art och
omfattning, behévs for att sikra en
god genomlysning. Informationen
skall goras tillgdnglig for all-
mdnheten pd rimliga affirsmdssiga
villkor.

En bors ska offentliggdra infor-
mation om kvaliteten pd utforande
av transaktioner pd en reglerad
marknad  som  borsen  driver.
Informationen ska offentliggéras
minst en gdng per dr och till-
handahdllas avgifisfritt.

10§

En bors skall offentliggdra kop-
och sdljbud samt orderdjup for
aktier som dr upptagna till handel
pd den reglerade marknaden.
Informationen skall goras till-
ganglig for allmdnheten fortlop-
ande under den tid som den regle-
rade marknaden dr oppen och pad
rimliga affdrsmdssiga villkor.

En bors ska offentliggora infor-
mation avseende de finansiella
instrument som dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad
som bérsen driver. Ytterligare
bestimmelser om sddant offentlig-
gorande och om tillstand att skjuta
upp ett offentliggorande finns i
forordningen om marknader for
finansiella instrument.

12§

En bors far, utéver den verksam-
het som tillstandet omfattar, pad
rimliga affdrsmdssiga villkor ge
vdrdepappersinstitut och utldndska
virdepappersforetag tilltrdde till
de funktioner inom den reglerade
marknaden som anvinds for att
offentliggora information enligt 9—
11 §§. En bors far dven driva
annan verksamhet som har néra
samband med den verksamhet som
tillstandet omfattar.

En Dbors far driva annan
verksamhet som har nira samband
med den verksamhet som till-
stdndet omfattar.

En bors far ocksa efter tillstind av Finansinspektionen

1. driva en handelsplattform, och
2. driva en auktionsplattform for
handel med utsldppsritter som en

? Senaste lydelse 2012:375.

2. driva en auktionsplattform for
handel med utsléppsritter som en
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reglerad marknad i enlighet med
forordning (EU) nr 1031/2010.

For verksamhet enligt andra
stycket 1 ska 7 § forsta stycket och
11 kap. gilla.

For verksamhet enligt andra
stycket 2 ska bestimmelserna i
denna lag om reglerade marknader
gilla och det som i de be-
stammelserna anges om finansiella
instrument  tillimpas dven pd
sddana utsldppsrdtter som inte dr
finansiella instrument.

reglerad marknad i enlighet med
kommissionens forordning (EU) nr
1031/2010 av den 12 november
2010 om tidsschema, administra-
tion och andra aspekter av
auktionering av utsldppsrdtter for
vdixthusgaser i enlighet med
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/87/EG om ett system
for handel med utsldppsrditter for
véxthusgaser inom gemenskapen.

For verksamhet enligt andra
stycket 1 ska Skap. 21§ och
11 kap. gélla. Det som anges i
8 kap. 21 § och 11 kap. om virde-
pappersinstitut ska dd avse bors.

For verksamhet enligt andra
stycket 2 ska bestdmmelserna i
denna lag om reglerade marknader
gilla.

Om det finns sérskilda skil, far Finansinspektionen ge tillstand till en

bors att driva dven annan verksambhet.

12ay§
En bors far utfora datarapport-
eringstjdnster enligt 10 kap.

17§
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far med-

dela foreskrifter om

1. dvervakningen av handeln och kursbildningen enligt 7 §,

2. handelsregler for en reglerad
marknad i friga om aktiebolags
forvarv och Overlatelse av egna
aktier vid den reglerade mark-
naden,

3. borsens skyldighet enligt 9 §
att offentliggora information om
handeln,

4. skyldigheten enligt 10§ att
offentliggéra information fore han-
del,

5. skyldigheten enligt 11§ att
offentliggora information efter han-
del, och

6. disciplinndmnd och hand-
laggningen av disciplinidrenden.

2. handelsregler for en reglerad
marknad i friga om aktiebolags
forvarv och Overlatelse av egna
aktier vid den reglerade mark-
naden, och

3. disciplinndmnd och hand-
laggningen av disciplinidrenden.



14 kap.

Lydelse enligt SFS 2016:1313

36§

Alla deltagare pa en reglerad
marknad ska synkronisera de klock-
or som anvdnds for att registrera
datum och tid for sadana héndelser
pd den marknaden som omfattas av
rapporteringsskyldighet.

Féreslagen lydelse

15 kap.

Om G&verléatbara vardepapper en-
ligt 1kap. 4§ forsta stycket2a
eller b har tagits upp till handel pa
en reglerad marknad efter ansdkan
av utgivaren eller om denne 1dm-
nat in en ansdkan om upptagande
till handel, giller foljande. Utgiva-
ren ska

63§

Om &verlatbara virdepapper en-
ligt 1 eller 2 i definitionen i 1 kap.
4 § har tagits upp till handel pa en
reglerad marknad efter ansdkan av
utgivaren eller om denne ldmnat in
en ansokan om upptagande till
handel, giller foljande. Utgivaren
ska

1. fortlopande informera borsen om sin verksamhet, och
2. 1 6vrigt ldmna borsen de upplysningar som den behdver for att kunna
fullgora sina uppgifter enligt denna lag och andra forfattningar.

Om ett foretag som har ett kvali-
ficerat innechav i en bors har gett ut
Overlatbara vérdepapper enligt
1 kap. 4 § forsta stycket 2 a eller b
som har tagits upp till handel pa en
reglerad marknad som drivs av
borsen, ska borsen omedelbart
vidarebefordra information enligt
forsta stycket till Finansinspek-
tionen.

Nuvarande lydelse

Om ett foretag som har ett kvali-
ficerat innehav i en bors har gett ut
Overlitbara vérdepapper enligt
1 eller 2 i definitionen i 1kap. 4 §
som har tagits upp till handel pé en
reglerad marknad som drivs av
borsen, ska borsen omedelbart
vidarebefordra information enligt
forsta stycket till Finansinspek-
tionen.

Foreslagen lydelse

11 §10

En bors ska avslé en begéran om upptagande till handel eller besluta att
ett finansiellt instrument inte 14ngre ska vara upptaget till handel (avnote-
ring), om instrumentet inte uppfyller de krav som géller for upptagande
till handel eller om emittenten allvarligt asidosétter sina forpliktelser en-
ligt denna lag eller ndgon annan forfattning eller om Riksgéldskontoret
begér det enligt 14 kap. 3 § forsta stycket 1 lagen (2015:1016) om resolu-
tion eller en utlandsk resolutionsmyndighet begir det enligt nationell lag-
stiftning som genomfor artikel 64.1 c i krishanteringsdirektivet. Avnote-

10 Senaste lydelse 2015:1032.
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ring av ett finansiellt instrument som har tagits upp till handel ska dven
ske pa begéran av den efter vars begdran instrumentet har tagits upp till
handel. Om det ar ldmpligt fran allmén synpunkt, far avnotering skjutas
upp.
En bors far avnotera ett
finansiellt instrument frdn handel
dven i andra fall dn de som anges i
forsta stycket, om det inte dr
sannolikt att avnoteringen orsakar
visentlig skada for investerarna
eller marknadens funktion.
Avnotering far inte beslutas utan att emittenten har fatt tillfélle att yttra
sig over det som har tillforts drendet genom ndgon annan 4n emittenten
sjdlv, om det inte dr uppenbart obehovligt eller om beslutet inte kan
skjutas upp.
En bors ska omedelbart offent-
liggora ett beslut om avnotering
och informera Finansinspektionen
om beslutet. Inspektionen ska
ddrefter underrdtta ovriga
behoriga myndigheter inom EES
om beslutet.

llagyg

Om en bérs beslutar om avnote-
ring av ett finansiellt instrument,
ska borsen dven besluta om av-
notering av finansiella derivat-
instrument relaterade till det
instrumentet ndr det dr nodvindigt
med hdnsyn till syftet med avnote-
ringen.

En bérs ska omedelbart offent-
liggora ett beslut om avnotering
och informera Finansinspektionen
om beslutet. Inspektionen ska ddr-
efter underrdtta dvriga behoriga
myndigheter inom EES om be-
slutet.

12 §

Om en bors erbjuder inregistre-
ring vid en reglerad marknad fér
Overlatbara  virdepapper enligt
1 kap. 4 § forsta stycket 2 a eller b,
som har tagits upp till handel pa
marknaden, inregistreras dér efter
ansokan av utgivaren.

Om en bors erbjuder inregistre-
ring vid en reglerad marknad fér
Overlatbara virdepapper enligt
1 eller 2 i definitionen i 1 kap. 4 §,
som har tagits upp till handel pa
marknaden, inregistreras dér efter
ansokan av utgivaren.

Inregistrering far ske bara om det med hénsyn till marknadsfoérhéllan-
dena for de oOverlatbara vérdepapperen och omstindigheterna i dvrigt
finns forutsattningar for en dndamalsenlig handel med dem.



15 a kap. Positionslimiter och
hantering av positioner avseende
ravaruderivat och utslippsritter

Faststillande av positionslimiter

Is

Finansinspektionen ska faststdilla
kvantitativa  troskelvirden  (posi-
tionslimiter) ndr det giller storleken
pa den nettoposition som en fysisk
eller juridisk person far inneha i
ravaruderivat som handlas pa en
handelsplats och OTC-kontrakt som
ekonomiskt motsvarar dessa.

Positionslimiterna ska syfta till att

1. forhindra  marknadsmissbruk,
och

2. framja ordnad prissdttning och
avveckling.

Positionslimiterna ska faststdllas
enligt de berdkningsmetoder som
faststills av  Europeiska virde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten och avse alla positioner som
innehas av en fysisk eller juridisk
person eller pa en juridisk persons
vdgnar pd aggregerad gruppnivd.

23

Finansinspektionen ska besluta
om en positionslimit enligt 1§ for
varje ravaruderivat som handlas pa
en handelsplats i Sverige.

Finansinspektionen ska se dver
och faststilla nya positionslimiter
vid betydande fordndringar av
underliggande  levererbara  till-
gdngar, fordndringar avseende pp-
na kontrakt eller vid andra betyd-
ande fordndringar pd marknaden.

Férsta stycket gdller inte for ra-
varuderivat for vilka en behirig
myndighet i ett annat land inom
EES har beslutat om en gemensam
positionslimit enligt artikel 57.6 i
direktivet om marknader for finan-
siella instrument.
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Liigre positionslimiter i
undantagsfall

3§

Finansinspektionen fiar i undan-
tagsfall besluta om en ldgre posi-
tionslimit dn vad som foljer av 1 §,
om det krdvs med hdnsyn till likvidi-
teten pd den specifika marknaden
och marknadens funktion. Positions-
limiten ska offentliggéras pd Finans-
inspektionens webbplats och gdlla
under hogst sex manader fran dagen
for offentliggérandet.

Finansinspektionen far besluta att
forldinga  giltighetstiden for posi-
tionslimiten med hogst sex mdnader
dt gangen. Aven en forlingning ska
offentliggoras pd  Finansinspek-
tionens webbplats.

Gemensam positionslimit inom
EES

48

Nar ett ravaruderivat som handlas
pd en handelsplats i Sverige dven
handlas i betydande volymer pd en
eller flera handelsplatser i andra
ldnder inom EES ska Finansinspek-
tionen fatta beslut om en gemensam
positionslimit enligt 2§, om den
storsta andelen av handeln sker pd
en handelsplats hér i landet.

Finansinspektionen ska innan den
beslutar om en gemensam positions-
limit samrdda med de behériga myn-
digheterna for den eller de handels-
platserna som avses i forsta stycket i
de andra linderna inom EES.

Tillimpning av positionslimiter

59

En fysisk eller juridisk person
som innehar ravaruderivat som
handlas pa en handelsplats eller
OTC-kontrakt som  ekonomiskt
motsvarar dessa, ska folja de posi-
tionslimiter som  Finansinspek-
tionen har beslutat enligt 2—4 §§



och de gemensamma positions-
limiter som en behérig myndighet i
ett annat land inom EES har
beslutat.

68

Finansinspektionen fir efter an-
sokan av en icke-finansiell enhet
medge att en positionslimit inte ska
tillimpas pd positioner som enheten
eller nagon annan for enhetens rdik-
ning innehar och som pa ett objek-
tivt métbart sditt minskar riskerna i
enhetens affdrsverksamhet.

Kontroller for positionshantering

79

Ett virdepappersinstitut eller en
bors som driver en handelsplats pa
vilken rdavaruderivat handlas ska
tillimpa kontroller for positionshan-
tering som ger institutet eller borsen
befogenhet att

1. overvaka oppna positioner i
ravaruderivat  som  handlas  pad
handelsplatsen,

2. fa tillgdang till information och
dokumentation avseende storleken
pd och syftet med en position i rd-
varuderivat eller en exponering som
innehas samt om verklig eller
indirekt dgare till positionen,

3. fa tillgang till information och
dokumentation om dverenskommel-
ser, tillgangar och skulder pa mark-
naden for rdvaruderivatpositionens
underliggande tillgang,

4. krdva att den som innehar en
position i ravaruderivat tillfailligt
eller permanent stinger eller min-
skar positionen, och

5. krdva, for att mildra effekterna
av en stor eller dominerande posi-
tion i ravaruderivat, att den som
innehar positionen tillfilligt  till-
handahdaller likviditet till marknaden
till ett dverenskommet pris och i
overenskommen omfattning.

Virdepappersinstitutet och bor-
sen ska ha arrangemang som gor

117



118

det mdjligt for dem att stinga eller
minska positioner for den som inte
foljer ett krav enligt forsta stycket 4.
Virdepappersinstitutet och bors-
en ska till Finansinspektionen ldmna
detaljerade uppgifier om de kon-
troller som avses i forsta stycket.

Allmiinna krav pa positionslimiter
och kontroller for
positionshantering

8§

Positionslimiter  enligt 2—4§§
samt kontroller for positionshante-
ring enligt 7 § ska vara transparenta
och icke-diskriminerande.

Information till Europeiska
virdepappers- och
marknadsmyndigheten

98

Finansinspektionen ska till Euro-
peiska virdepappers- och marknads-
myndigheten ldmna

1. detaljerade uppgifier om de
positionslimiter som inspektionen
har faststdllt, och

2. den information om kontroller
for positionshantering som inspek-
tionen har fdtt enligt 7§ tredje
stycket.

Indelning i kategorier av dem som
innehar positioner

10§
Ett virdepappersinstitut eller en
bors som driver en handelsplats pa
vilken rdvaruderivat, utsldppsrdtter
eller derivat hénforliga till utsldpps-
rdtter handlas ska dela in dem som
har positioner i sadana finansiella
instrument i foljande kategorier:

1. virdepappersbolag,  utlindska
vdrdepappersforetag,  kreditinstitut
eller utlindska kreditinstitut,

2. virdepappersfonder som avses i
lkap. 1§ forsta stycket25 lagen
(2004:46) om virdepappersfonder



eller sadana fondforetag som avses i
1L kap. 7 § forsta stycket samma lag
eller AIF-forvaltare som avses i
1 kap. 3 § lagen (2013:561) om for-
valtare av alternativa investerings-
fonder,

3. andra finansiella institut och
tidnstepensionsinstitut enligt defini-
tionen i Europaparlamentets och
rddets direktiv 2003/41/EG av den
3juni 2003 om verksamhet i och
tillsyn dver tjdnstepensionsinstitut, i
den ursprungliga lydelsen,

4. kommersiella foretag, eller

5. operatorer med skyldighet att
folja Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/87/EG av den 13
oktober 2003 om ett system for
handel med utslappsritter  for
vixthusgaser inom gemenskapen och
om dndring av rddets direktiv
96/61/EG, i lydelsen  enligt
Europaparlamentets  och  rddets
forordning (EU) nr 421/2014.

Offentliggérande av uppgifter om
positioner

115

Ett virdepappersinstitut eller en
bors som driver en handelsplats pa
vilken ravaruderivat, utsldppsriditter
eller derivat hénforliga till utslipps-
rdtter handlas ska varje vecka
offentliggora en rapport med upp-
gifter om

1. de totala positioner som inne-
has av de olika kategorierna enligt
10§ for de rdvaruderivat, utsldpps-
rdtter eller derivat hinforliga till ut-
slappsrdtter  som  handlas  pd
handelsplatsen,

2. antalet ldnga och korta posi-
tioner per kategori och fordndringar
av dessa sedan foregdaende rapport,

3. procentandel oppna  kontrakt
totalt for varje kategori, och

4. antalet personer som innehar en
position i varje kategori.

I rapporten ska positioner som
innehas i syfte att minska riskerna i
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en enhets affdrsverksamhet skiljas
frdn andra positioner.

Rapporten ska ldmnas till Finans-
inspektionen och till Europeiska
vdrdepappers- och marknadsmyn-
digheten.

Forsta—tredje styckena giller bara
ndr antalet personer och dppna posi-
tioner oOverstiger de troskelvirden
som anges i artikel 83 i den dele-
gerade forordningen till MiFID II.

Uppgifter till Finansinspektionen
eller behorig myndighet i ett annat
land inom EES

123

Ett virdepappersinstitut eller en
bors som driver en handelsplats pa
vilken rdvaruderivat, utsldppsriditter
eller derivat hénforliga till utsldpps-
rétter handlas ska dagligen till
Finansinspektionen ldmna en redo-
visning av positioner som innehas av
dem som deltar i handeln och deras
kunder.

133

Ett virdepappersinstitut som utan-
for en handelsplats handlar med
rdavaruderivat, utsldppsritter eller
derivat hdnforliga till utsldappsrdtter
som handlas pd en handelsplats i
Sverige ska dagligen till Finans-
inspektionen eller, i forekommande
fall, den behériga myndighet i ett
annat land inom EES som har
beslutat om en gemensam positions-
limit for det finansiella instrumentet,
ldmna en redovisning av sina
egna, sina kunders och slutkunder-
nas positioner i sddana instrument
och OTC-kontrakt som ekonomiskt
motsvarar sddana instrument.

Ett svenskt virdepappersinstitut
som utanfor en handelsplats hand-
lar med ravaruderivat, utslipps-
rétter eller derivat hdanforliga till
utsldppsrdtter som handlas pd en
handelsplats i ett annat land inom
EES ska dagligen till den behoriga



myndigheten i det landet eller, i
forekommande fall, den behoriga
myndighet som har beslutat om en
gemensam positionslimit for det
finansiella instrumentet, limna en
redovisning av sina egna, sina
kunders och slutkundernas posi-
tioner i sdadana instrument och
OTC-kontrakt ~ som  ekonomiskt
motsvarar sddana instrument.

Rapportering av positioner till den
som driver handelsplatsen

4§

Den som deltar i handeln pd en
handelsplats  pd  vilken rdvaru-
derivat, utslippsrdtter eller derivat
hénforliga till utslippsrdtter hand-
las, ska dagligen till den bérs eller
det virdepappersinstitut som driver
handelsplatsen  rapportera  sina
egna, sina kunders och slutkunder-
nas positioner i siadana finansiella
instrument.

Bemyndiganden

15§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fdr
meddela foreskrifter om positions-
limiter enligt 2—4 §§.

22 kap.
1§

Avbryter en bors handeln med ett
finansiellt instrument pd en reglerad
marknad  (handelsstopp),  skall
borsen  omedelbart  underritta
Finansinspektionen om dtgdrden,
om denna grundas pa att

1. investerarna inte har tillgang
till information om det finansiella
instrumentet pa lika villkor,

2. investerarna inte i tillrdcklig
omfattning har tillgang till infor-
mation om emittenten,

3. emittentens stillning dr sddan
att handeln skulle skada investerar-
nas intressen,

Finansinspektionen ska, efter en
underrittelse enligt 11kap. 12§
fidrde stycket eller 13kap. 7a§
fidrde stycket, sd snart det kan ske
besluta om handelsstoppet ska
bestd, om det berott pa

1. misstankt marknadsmissbruk,

2. ett uppkdpserbjudande, eller

3. att investerarna inte i tillrdcklig
omfattning har tillgang till informa
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4. det finansiella instrumentet inte
uppfyller de krav som foljer av den
reglerade marknadens regler, eller

5. det annars finns sdrskilda skdl
hénforliga till emittenten eller det
finansiella instrumentet.

Handeln med ett visst finansiellt
instrument fdar inte avbrytas av en
béors, om det allvarligt skulle skada
investerarnas  intressen  eller
hindra marknaden frdn att fungera
korrekt.

tion om emittenten eller det finan-
siella instrumentet.

Finansinspektionen far, utan fore-
gdende beslut av en bors eller ett
vdrdepappersinstitut, besluta om
handelsstopp pa sadan grund som
anges i forsta stycket.

2§11

Finansinspektionen skall, efter en
underrdttelse enligt 1§, sd snart
det kan ske besluta om handels-
stoppet skall bestd. Inspektionen
far ocksd, utan foéregdende beslut
av bérs, besluta om handelsstopp
pd sadan grund som anges i 1 §.

Finansinspektionen far besluta att
handeln skall avbrytas med ett
finansiellt instrument pd en han-
delsplattform eller i annan av ett
vardepappersinstitut  organiserad
handel pa s&dan grund som anges i
1§.

Har Finansinspektionen meddelat
ett beslut enligt forsta eller andra
stycket, skall borsen eller vérde-
pappersinstitutet besluta ndr handeln
kan aterupptas. Ett beslut om att
ateruppta handeln far, om inte
sarskilda skal finns, meddelas forst
efter samrdd med inspektionen.
Om ett beslut om att ateruppta
handeln har meddelats utan ett
foregdende samrdd med inspek-
tionen, skall borsen eller vérde-
pappersinstitutet omedelbart un-
derritta inspektionen om beslutet.

Finansinspektionen far besluta att
handeln genom systematiska
internhandlare eller 1 annan av ett
vérdepappersinstitut  organiserad
handel ska avbrytas med ett
finansiellt instrument pa sédan
grund som anges i 1 §.

Har Finansinspektionen meddelat
ett beslut enligt 1 § eller enligt
forsta stycket, ska borsen eller
véardepappersinstitutet besluta nér
handeln kan &terupptas. Ett beslut
om att ateruppta handeln far, om
inte sdrskilda skél finns, meddelas
forst efter samrdd med inspek-
tionen. Om ett beslut om att ater-
uppta handeln har meddelats utan
ett foregdende samrad med inspek-
tionen, ska borsen eller vérde-
pappersinstitutet omedelbart un-
derritta inspektionen om beslutet.

' Andringen innebér bl.a. att forsta stycket tas bort.



2a§12

Finansinspektionen ska prova
om forutsdttningarna i 2 § forsta
eller andra stycket om handels-
stopp dr uppfyllda, om Riksgélds-
kontoret begir det enligt 14 kap.
3§ forsta stycket3 lagen
(2015:1016) om resolution eller en
utldndsk resolutionsmyndighet be-
gér det enligt nationell lagstiftning
som genomfor artikel 64.1 c i kris-
hanteringsdirektivet.

Om handeln med ett visst finan-
siellt instrument har avbrutits en-
ligt 2 § och detta instrument utgdr
den underliggande tillgdngen for
ett annat finansiellt instrument som
ar foremal for handel pa en regle-
rad marknad eller en handels-
plattform eller annars genom ett
vardepappersinstitut, skall borsen
respektive  vdrdepappersinstitutet
omedelbart avbryta handeln &dven
med det finansiella instrument som
inte utgdr den underliggande till-
gidngen. Handeln far Aaterupptas
forst ndr handeln 7 det finansiella
instrumentet som utgdr den
underliggande  tillgdngen  har
aterupptagits.

Finansinspektionen ska prova
om forutséttningarna i / § eller 2 §
forsta stycket om handelsstopp &r
uppfyllda, om Riksgildskontoret
begir det enligt 14 kap. 3 § forsta
stycket 3 lagen (2015:1016) om
resolution eller en utlandsk
resolutionsmyndighet begir det
enligt nationell lagstiftning som
genomfor artikel 64.1c 1 kris-
hanteringsdirektivet.

Om handeln med ett visst finan-
siellt instrument har avbrutits en-
ligt I eller 2 § och detta instrument
utgor den underliggande tillgadngen
for ett annat finansiellt instrument
som &r foremal for handel pa en
reglerad marknad eller en handels-
plattform eller annars genom ett
vardepappersinstitut, ska borsen
respektive  vérdepappersinstitutet
omedelbart avbryta handeln &ven
med det finansiella instrument som
inte utgdr den underliggande till-
gidngen. Handeln far Aaterupptas
forst ndr handeln med det
finansiella instrumentet som utgdr
den underliggande tillgdngen har
aterupptagits.

Om det finns sdrskilda skél, far Finansinspektionen efter ansdkan
besluta om undantag fran forsta stycket.

68§

Om handeln med ett visst finan-
siellt instrument har avbrutits en-
ligt 2 §, skall dven annan handel
med samma instrument pa en
reglerad marknad eller handels-
plattform avbrytas. Ett vardepap-

12 Senaste lydelse 2015:1032.

Handeln med ett visst finansiellt
instrument far inte avbrytas om det
allvarligt skulle skada investerar-
nas intressen eller hindra mark-
naden fran att fungera korrekt.

Om handeln med ett visst finan-
siellt instrument har avbrutits en-
ligt I eller 2§, ska dven annan
handel med samma instrument pa
en reglerad marknad eller handels-
plattform avbrytas. Ett vardepap-
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persinstitut far inte heller handla
eller medverka vid handel med ett
finansiellt instrument som beslutet
avser. En tidigare avtalad affér far
dock genomforas.

persinstitut far inte heller handla
eller medverka vid handel med ett
finansiellt instrument som beslutet
avser. En tidigare avtalad affar far
dock genomforas.

Handeln med ett visst finansiellt
instrument far inte avbrytas om det
allvarligt skulle skada investerar-
nas intressen eller hindra mark-
naden fran att fungera korrekt.

8 §13

Beslut enligt detta kapitel om
handelsstopp eller stingning ska
omedelbart offentliggdras. Om
Finansinspektionen har meddelat
beslut om handelsstopp enligt 2 §
forsta stycket, ska inspektionen
samtidigt underrdtta de behoriga
myndigheterna i andra ldnder inom
EES och Europeiska virdepapp-
ers- och marknadsmyndigheten.

Beslut enligt detta kapitel om
handelsstopp eller stingning ska
omedelbart offentliggéras. Om
Finansinspektionen har meddelat
beslut om handelsstopp enligt
1 eller 2 §, ska inspektionen sam-
tidigt underritta de behoriga
myndigheterna i andra ldnder inom
EES och Europeiska véardepapp-
ers- och marknadsmyndigheten.

Underrdttelse enligt forsta styck-
et ska dven ske om Finansinspek-
tionen har meddelat beslut om att
dteruppta handeln.

23 kap.
1§

Finansinspektionen har tillsyn
Over vérdepappersinstitut, borser,
clearingorganisationer och sédana
utldndska foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad frén
filial i Sverige.

For svenska virdepappersinsti-
tut, borser och svenska clearing-
organisationer omfattar tillsynen
att rorelsen drivs enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet, foretagets
bolagsordning, stadgar eller regle-
mente och interna instruktioner
som har sin grund i en forfattning
som reglerar foretagets

"* Senaste lydelse 2012:197.

Finansinspektionen har tillsyn
over virdepappersinstitut, borser,
svenska leverantérer av data-
rapporteringstjdnster, clearing-
organisationer och sadana utlandska
foretag som har tillstand att driva en
reglerad marknad fran filial i
Sverige.

For svenska véardepappersinsti-
tut, borser, svenska leverantorer av
datarapporteringstjinster och
svenska clearingorganisationer om-
fattar tillsynen att rorelsen drivs
enligt denna lag, andra forfatt-
ningar som reglerar foretagets ver-
ksamhet, foretagets bolagsordning,
stadgar eller reglemente och inter-
na instruktioner som har sin grund



verksamhet.

i en forfattning som reglerar fore-
tagets verksamhet.

For ett utlindskt foretag som driver vardepappersrorelse eller en regle-
rad marknad eller clearingverksamhet frén filial i Sverige omfattar till-
synen att foretaget foljer de lagar och andra forfattningar som géller for

foretagets verksamhet i Sverige.

Finansinspektionen har déarutover tillsyn 6ver att bestimmelserna om
regelbunden finansiell information i 16 kap. foljs.

Lydelse enligt SF'S 2016:1313

Foreslagen lydelse

2§
Virdepappersinstitut, borser, Virdepappersinstitut, borser,
clearingorganisationer och sadana svemska leverantérer av data-
utlindska foretag som har tillstdind  rapporteringstjinster, clearing-

att driva en reglerad marknad frén
filial i Sverige ska ldmna Finans-
inspektionen upplysningar om sin
verksamhet och dirmed samman-
hidngande omstindigheter enligt
foreskrifter som meddelats med
stod av lagen.

Virdepappersinstitut, borser och
saddana utlandska foretag som har
tillstand att driva en reglerad mark-
nad frén filial i Sverige ska ldmna
Finansinspektionen saddana upplys-
ningar om emittenter som har sam-
band med kontrollen av att emit-
tenterna fullgdér sin informations-
skyldighet enligt artikel 17 i Euro-
paparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 596/2014 enligt fore-
skrifter som meddelats med stod av
lagen.

organisationer och sadana utlindska
foretag som har tillstdnd att driva
en reglerad marknad fran filial i
Sverige ska ldmna Finansinspek-
tionen upplysningar om sin verk-
samhet och ddrmed sammanhing-
ande omstdndigheter enligt fore-
skrifter som meddelats med stod av
lagen.

Virdepappersinstitut, borser och
sadana utldndska foretag som har
tillstdnd att driva en reglerad mark-
nad frén filial i Sverige ska ldmna
Finansinspektionen saddana upplys-
ningar om emittenter som har sam-
band med kontrollen av att emit-
tenterna fullgér sin informations-
skyldighet enligt artikel 17 1 mark-
nadsmissbruksforordningen enligt
foreskrifter som meddelats med
stod av lagen.

Foretagen ska, utdver det som anges i forsta och andra styckena, lamna
Finansinspektionen de upplysningar som inspektionen begir.

Finansinspektionen fér dven begira sddana upplysningar som avses i
forsta och tredje styckena av personer som ir anstdllda hos de foretag
som avses 1 forsta stycket samt av personer som é&r anstillda i foretag
som avses 1 6 kap. 1 § lagen (2014:968) om sirskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag.
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Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

3 §14

For overvakningen av att be-
stimmelserna i denna lag och
genomforandeforordningen  samt
foreskrifter meddelade med stod
av lagen foljs, far Finansinspek-
tionen begéra att

For overvakningen av att be-
stimmelserna 1 denna lag och
forordningen om marknader for
finansiella instrument samt fore-
skrifter meddelade med st6d av
lagen f6ljs, far Finansinspektionen
begira att

1. ett foretag eller ndgon annan tillhandahaller uppgifter, handlingar

eller annat, och

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken instéller sig till
forhor pa tid och plats som inspektionen bestdmmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrackning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Vid tillimpningen av 16 kap. 1-12 §§ och 17 kap. 1-4 §§ géller inte forsta

stycket 2.

Om en begéran fran en utlindsk myndighet enligt 6 a § avser en fraga
som r0r reglering som motsvarar den i 16 kap. 1-12 §§ eller 17 kap. 1—

4 §§, géller inte forsta stycket 2.

Finansinspektionen far foreldgga den som inte foljer en begiran enligt

forsta stycket att gora réttelse.

' Senaste lydelse 2010:1863.

3ayg

Finansinspektionen far, ndr det dr
nodvdndigt for att uppfylla kraven i
denna lag eller forordningen om
marknader for finansiella instru-
ment och foreskrifter meddelade
med stod av lagen, foreligga ett
foretag eller nagon annan att

1. vidta dtgdrder for att minska
storleken pa en position eller expo-
nering i finansiella instrument, och

2. inte ingd ett rdavaruderivat-
kontrakt.

3b§
Finansinspektionen  far stoppa
marknadsforing eller forsdljning av

finansiella instrument eller struk-

turerade insdttningar, om det viirde-
pappersinstitut som har producerat
produkten inte har utvecklat eller
tillimpat en effektiv process for
produktgodkédnnande eller i ovrigt



inte uppfyllt kraven i 8 kap. 13 och
14 §3.

Bestimmelser om Finansinspek-
tionens ritt att forbjuda marknads-
foring eller forsdljning av finansiella
instrument eller strukturerade inscitt-
ningar i andra fall finns i artikel 42 i
forordningen om marknader for
finansiella instrument.

4§
Finansinspektionen far nédr det dr nddvindigt genomfora en under-

sokning hos
1. ett vardepappersinstitut,
2. en bors,

3. en clearingorganisation,

4.ett sadant utlindskt foretag
som har tillstand att driva en regle-
rad marknad fran filial i Sverige,
samt

5. en emittent som enligt 16 kap.
1-3 §§ omfattas av skyldigheten
enligt samma kapitel att upprétta
och offentliggdra regelbunden
finansiell information.

3. en svensk leverantor av data-
rapporteringstjdnster,

4. en clearingorganisation,

5.ett sddant utlindskt foretag
som har tillstand att driva en regle-
rad marknad fran filial i Sverige,
och

6. en emittent som enligt 16 kap.
1-3 §§ omfattas av skyldigheten
enligt samma kapitel att upprétta
och offentliggéra  regelbunden
finansiell information.

Finansinspektionen far dven genomfdra en undersokning hos ett an-
knutet ombud eller hos ett foretag som har fatt i uppdrag av ett vérde-
pappersinstitut att utfora visst arbete eller vissa funktioner, om det be-

hovs for tillsynen av institutet.

5 §15

Finansinspektionen ska 1 sin
tillsynsverksamhet samarbeta och
utbyta information med behdriga
myndigheter, Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten och Europeiska systemrisk-
nidmnden i den utstrdickning som
foljer av direktivet om marknader
for finansiella instrument och
Oppenhetsdirektivet.

15 Senaste lydelse 2012:197.

Finansinspektionen ska i sin till-
synsverksamhet, i den utstrdckning
som foljer av direktivet om mark-
nader for finansiella instrument,
forordningen om marknader for
finansiella instrument och oOppen-
hetsdirektivet, samarbeta  och
utbyta information med

1. behoriga myndigheter,

2. Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten,

3. Europeiska systemriskndmn-
den,

4. byran for samarbete mellan
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energitillsynsmyndigheter (Acer),

5. offentliga organ som har
behorighet for tillsyn over spot-
marknader och  auktionsmark-
nader,

6. behoriga myndigheter, regi-
sterforvaltare och andra offentliga
organ som har uppdrag att utéva
tillsyn enligt Europaparlamentets
och rddets direktiv 2003/87/EG av
den 13 oktober 2003 om ett system
for handel med utslippsrdtter for
véxthusgaser inom gemenskapen
och om dndring av rdadets direktiv
96/61/EG, i Iydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 421/2014, och

7. offentliga  organ som dr
ansvariga for tillsyn, forvaltning
och reglering av fysiska jordbruks-
marknader enligt Europaparla-
mentets och radets forordning
(EU) nr 1308/2013 av den
17 december 2013 om upprittande
av en samlad marknadsordning for
Jjordbruksprodukter och om upp-
hivande av rddets forordningar
(EEG) nr 922/72, (EEG) nr
234/79, (EG) nr 1037/2001 och
(EG) nr 1234/2007.

5a§16

Finansinspektionen far hianskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom
EES till Europeiska virdepappers-
och  marknadsmyndigheten  for
tvistlosning 1 de fall som framgar
av artiklarna 58a, 62.1, 62.2 och
62.3 i direktivet om marknader for
finansiella instrument och arti-
kel 25.2a 1 6ppenhetsdirektivet.

Finansinspektionen far hénskjuta
fragor som ror ett forfarande av en
annan behdrig myndighet inom EES
till Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten  for  tvist-
16sning 1 de fall som framgér av
artiklarna 57.6, 82, 86.1, 86.2 och
86.3 1 direktivet om marknader for
finansiella instrument och arti-
kel 25.2a i 6ppenhetsdirektivet.

Finansinspektionen far hinskjuta fragor som ror ett forfarande av en
annan behorig myndighet inom EES till Europeiska bankmyndigheten
for tvistlosning 1 de fall som framgér av artiklarna 8.3 andra stycket, 8.4
andra stycket, 20.7 och 30.5-30.7 i krishanteringsdirektivet.

' Senaste lydelse 2015:1032.



Finansinspektionen far dven begidra att Europeiska bankmyndigheten
bistar de behdriga myndigheterna med att nd en dverenskommelse i de
fall som framgar av artiklarna 8.2 tredje stycket, 20.5 andra stycket, 25.4
och 30.4 andra stycket i krishanteringsdirektivet.

68§

Finansinspektionen skall inom
ramen for sin befogenhet, efter
begéran fran en behorig myndighet
i ett annat land inom EES, lamna
eller kontrollera information som
behovs for att den utléndska myn-
digheten skall kunna utdva sin till-
syn enligt direktivet om marknader
for finansiella instrument. Den ut-
laindska myndigheten far nérvara
vid en kontroll som utfors av
Finansinspektionen.

Finansinspektionen ska inom
ramen for sin befogenhet, efter
begiran fran en behorig myndighet
i ett annat land inom EES, lamna
eller kontrollera information som
behovs for att den utlindska myn-
digheten ska kunna utdva sin tillsyn
enligt direktivet om marknader for
finansiella instrument. Den ut-
landska myndigheten far nérvara
vid en kontroll som utfors av
Finansinspektionen.

Om en utlindsk myndighet ndir-
varar vid en kontroll, far dven Euro-
peiska virdepappers- och marknads-
myndigheten nérvara.

78§

Finansinspektionen har rétt att
forordna en eller flera revisorer att
tillsammans med Ovriga revisorer
delta i revisionen av ett svenskt
virdepappersinstitut, en bors eller
en svensk clearingorganisation.
Inspektionen far ndr som helst ater-
kalla ett sddant forordnande och
utse en ny revisor.

Finansinspektionen har ritt att
forordna en eller flera revisorer att
tillsammans med Ovriga revisorer
delta i revisionen av ett svenskt
vardepappersinstitut, en bors, en
svensk leverantor av datarapporte-
ringstjdnster eller en svensk clear-
ingorganisation. Inspektionen far nir
som helst aterkalla ett sadant
forordnande och utse en ny revisor.

Revisorn har ritt till skaligt arvode av foretaget for sitt arbete. Stor-
leken pa arvodet beslutas av Finansinspektionen.

8§

En revisor skall omedelbart
rapportera till Finansinspektionen
om han eller hon vid fullgérandet
av sitt uppdrag 1 ett vardepappers-
bolag far kdnnedom om forhallan-
den som

1.kan utgdra en visentlig
overtradelse av nagon forfattning
som reglerar bolagets verksamhet,

2. kan paverka bolagets fortsatta
drift negativt, eller

En revisor ska omedelbart
rapportera till Finansinspektionen
om han eller hon vid fullgérandet
av sitt uppdrag i ett virdepappers-
bolag, en béors eller en svensk
leverantor av datarapporterings-
tidnster far kinnedom om forhallan-
den som

1. kan utgdra en visentlig over-
tridelse av ndgon forfattning som
reglerar foretagets verksamhet,

2.kan paverka foretagets fort-
satta drift negativt, eller
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3.kan leda till att revisorn
avstyrker att balansrdkningen eller
resultatrakningen faststills eller till
anmarkning enligt 9 kap. 33 eller
34 § aktiebolagslagen (2005:551).

Revisorn har en motsvarande
rapporteringsskyldighet om han
eller hon far kidnnedom om for-
héllanden som avses 1 fOrsta
stycket vid fullgérande av uppdrag
som revisorn har i vdrdepappers-
bolagets moderforetag eller dotter-
foretag eller ett foretag som har en
likartad forbindelse med vdrde-
pappersbolaget.

3. kan leda till att han eller hon
avstyrker att balansrakningen eller
resultatrakningen faststélls eller
till anmérkning enligt 9 kap.
33eller 34§ aktiebolagslagen
(2005:551) eller 8 kap. 13 § lagen
(1987:667) om ekonomiska fore-
ningar.

Revisorn har en motsvarande
rapporteringsskyldighet om han
eller hon far kdnnedom om for-
hédllanden som avses 1 forsta
stycket vid fullgérande av uppdrag
som han eller hon har i foretagets
moderforetag eller dotterforetag
eller ett foretag som har en likartad
forbindelse med foretaget.

9§

Skyldigheten enligt 8§ att
rapportera till Finansinspektionen
giller ockséd for sarskilda granska-
re som avses i 10 kap. 21 § aktie-
bolagslagen (2005:551) i vérde-
pappersbolag.

Skyldigheten enligt 8§ att
rapportera till Finansinspektionen
giller ockséa for sérskilda granska-
re som avses i 10 kap. 21 § aktie-
bolagslagen (2005:551) eller i
S8kap. 17§ lagen (1987:667) om
ekonomiska foreningar 1 vérde-
pappersbolag, borser och svenska
leverantorer av datarapporterings-
tjidnster.

12 §17

Virdepappersinstitut, borser,
clearingorganisationer samt sddana
utlindska foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad fran
filial i Sverige ska med érliga av-
gifter bekosta Finansinspektionens
verksamhet samt Statistiska
centralbyrdns verksamhet enligt
lagen (2014:484) om en databas
for 6vervakning av och tillsyn 6ver
finansmarknaderna.

Finansinspektionen far ta ut av-

gifter for provning av ansdkningar,
anmélningar och underrittelser

17 Senaste lydelse 2015:1032.

Virdepappersinstitut, borser,
clearingorganisationer,  leveran-
torer av datarapporteringstjinster
samt saddana utldndska foretag som
har tillstand att driva en reglerad
marknad fran filial i Sverige ska
med &rliga avgifter bekosta Finans-
inspektionens ~ verksamhet samt
Statistiska centralbyrans verksam-
het enligt lagen (2014:484) om en
databas for Gvervakning av och
tillsyn 6ver finansmarknaderna.
Finansinspektionen far ta ut av-
gifter for provning av ansdkningar,
anmélningar och underrittelser



enligt denna lag.

Lydelse enligt SF'S 2016:1313

enligt denna lag och forordningen
om marknader for finansiella
instrument.

Foreslagen lydelse

15§
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far med-

dela foreskrifter om

1. vilka upplysningar ett foretag ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 2 § forsta och andra styckena och nér upplysningarna ska ldmnas,
2. hur uppgiftsskyldigheten enligt 3 § ska fullgoras,

3. vilka vidrdepappersbolag som
ska uppritta register som avses i
3b§, vad registren ska innehalla
och inom vilken tid vérdepappers-
bolaget ska ge in registren for
olika typer av avtal,

4. 16pande bokforing, arsbokslut
och arsredovisning hos borser,
clearingorganisationer samt sddana
utldndska foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad frén
filial i Sverige, samt

5. sadana avgifter for tillsyn, an-
sokningar, anmélningar och under-
rattelser som avses i 12 och 13 §§.

Nuvarande lydelse

3. vilka virdepappersbolag som
ska uppritta register som avses i
3d§, vad registren ska innchalla
och inom vilken tid vérdepappers-
bolaget ska ge in registren for
olika typer av avtal,

4. 16pande bokforing, arsbokslut
och arsredovisning hos borser,
clearingorganisationer samt sddana
utldndska foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad frén
filial i Sverige,

5. sadana avgifter for tillsyn, an-
sokningar, anmélningar och under-
rittelser som avses i 12 och 13 §§,
och

6. att information och referens-
uppgifter for finansiella instrument
som ska ldmnas till Finansinspek-
tionen enligt artiklarna 22.1 och
27.1 i forordningen om marknader
for finansiella instrument i stdillet
ska ldmnas till Europeiska virde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten.

Foreslagen lydelse

24 kap.
8 a §]8

Finansinspektionen far utdver
det som anges i 7 och 8 §§ besluta
att en &dgare i ett vérdepappers-
bolag som inte foljer bestdm-
melserna i 1 eller 4 § ska betala en

'8 Senaste lydelse 2015:186.

Finansinspektionen far utdver
det som anges i 7 och 8 §§ besluta
att en &dgare i1 ett virdepappers-
bolag, en bérs eller en svensk
clearingorganisation som inte
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sanktionsavgift som bestdms i
enlighet med 25 kap. 9-10 §§.

foljer bestimmelserna i 1 eller 4 §
ska betala en sanktionsavgift som
bestdms i enlighet med 25 kap. 9—

10 §§.

25 kap.

Ingripanden mot svenska
viirdepappersinstitut, borser och
svenska clearingorganisationer
samt vissa fysiska personer

Ingripanden mot svenska
viirdepappersinstitut, borser,
svenska leverantorer av data-
rapporteringstjinster och svenska
clearingorganisationer samt
vissa fysiska personer'

1 §20

Om ett svenskt vérdepappers-
institut, en bors eller en svensk
clearingorganisation har &sidosatt
sina skyldigheter enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet, foretagets
bolagsordning, stadgar eller regle-
mente eller interna instruktioner
som har sin grund i en forfattning
som reglerar foretagets verksam-
het, ska Finansinspektionen in-

gripa.

Om ett svenskt vérdepappers-
institut, en bors, en svensk leveran-
tor av datarapporteringstjdnster
eller en svensk clearingorganisa-
tion har asidosatt sina skyldigheter
enligt denna lag, andra forfatt-
ningar som reglerar fOretagets
verksamhet, fOretagets bolags-
ordning, stadgar eller reglemente
eller interna instruktioner som har
sin grund i en forfattning som
reglerar foretagets verksamhet, ska
Finansinspektionen ingripa.

Finansinspektionen ska da utfirda ett foreliggande att inom viss tid
begrinsa eller minska riskerna i rorelsen i ndgot avseende, begrénsa eller
helt underlata utdelning eller rintebetalningar eller vidta nagon annan
atgird for att komma till ritta med situationen, meddela ett forbud att
verkstilla beslut eller genom att géra en anmérkning. Om Overtrddelsen
ar allvarlig, ska foretagets tillstand aterkallas eller, om det ar tillrdckligt,
varning meddelas.

Finansinspektionen ska &ven ingripa genom att utfarda ett foreldggande
i enlighet med andra stycket om det dr sannolikt att ett virdepappers-
bolag inom tolv ménader inte lingre kommer att uppfylla sina skyldig-
heter enligt denna lag eller andra forfattningar som reglerar bolagets
verksamhet.

layg

Finansinspektionen ska ingripa
mot ndgon som ingdr i ett svenskt
vdrdepappersinstituts styrelse eller
dr dess verkstillande direktor,

' Senaste lydelse 2015:186.
0 Senaste lydelse 2014:985.



eller ersdttare for ndgon av dem,

om  vdrdepappersinstitutet  har

dsidosatt sina skyldigheter enligt
1.5kap. 1, 3, 6eller 7 §,

2. 6kap. 1,4eller6 g,

3. nagon av S8kap. Se eller 9—
34 §s eller foreskrifter som har
meddelats med stod av ndgon av
bestimmelserna i 8 kap. 35 § 3—12,

4. ndgon av 9kap. 1§, 8§ tredje
stycket, 9—12, 14-17, 20-41 eller
43 8§ eller foreskrifter som har
meddelats med stod av ndgon av
bestimmelserna i 9 kap. 50 § 1, 3-9
eller 11,

5. ndagon av 10 kap. 4-14 §§ eller
har tillatit en styrelseledamot,
verkstdillande  direktoren  eller
ersdttare for ndgon av dem att dta
sig ett sddant uppdrag i bolaget
eller kvarsta i bolaget trots att
kraven i 10 kap. 2 § 3 eller 4 inte dr
uppfyllda,

6.nagon av llkap. 1§, lag
andra stycket, 1b—4 a eller 12 §§
eller driver en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag trots att
kraven i 13 § inte dr uppfyllda,

7.ndgon av 13kap. 1a-1j, 6a
eller 9 §§,

8. ndgon av 15akap. 7, 8 eller
10-14 §3 eller foreskrifter som har
meddelats med stod av 15 a kap.
159,

9 22kap. 2§ andra stycket,
Seller 6§ eller om institutet inte
foljer ett beslut som meddelats av
Finansinspektionen enligt 22 kap.
1§, 2 § forsta stycket eller 3 §, eller

10. 23 kap. 2 § forsta stycket eller
foreskrifter som har meddelats med
stod av 23 kap. 15§ 1, eller om
institutet inte foljer en begdran, ett
foreldggande eller ett beslut som
meddelats av Finansinspektionen
enligt 23 kap. 2 § tredje stycket, 3 §
forsta stycket, 3a eller 3b§ eller
om institutet motsdtter sig en under-
sokning enligt 23 kap. 4 §.
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1b§

Finansinspektionens ska ocksd
ingripa mot en sddan person som
avses i lag§ om vdrdepappers-
institutet har dsidosatt sina skyl-
digheter enligt forordningen om
marknader for finansiella instrument
genom

1. att inte offentliggora, tillging-
liggora eller tillhandahdlla uppgifter
eller uppfylla kraven i enlighet med

—artikel 3.1 och 3.3,

— artikel 4.3 forsta stycket,

— artikel 6,

—artikel 7.1 tredje stycket forsta
meningen,

—artikel 8.1, 8.3 och 8.4,

—artikel 10,

—artikel 11.1 tredje stycket forsta
meningen eller 11.3 tredje stycket,

—artikel 12.1,

—artikel 13.1,

—artikel  14.1, 14.2  forsta
meningen eller 14.3 andra—fjdrde
meningarna,

—artikel 15.1 forsta eller tredje
styckena, 15.2 och 154 andra
meningen,

— artikel 17.1 andra meningen,

—artikel 18.1, 18.2, 18.5 forsta
meningen, 18.6 forsta stycket, 18.8
och 18.9.

—artikel 20.1 och 20.2 forsta
meningen, eller

—artikel 21.1-21.3,

2. att inte tillhandahadlla uppgifier
till Finansinspektionen eller lagra
uppgifter i enlighet med artikel 22.2,

3. att inte genomfora trans-
aktioner pd en reglerad marknad, en
MTF-plattform, en motsvarande
handelsplats utanfor EES som enligt
beslut av Europeiska kommissionen
bedomts vara likvirdig med en
handelsplats eller via en systematisk
internhandlare enligt artikel 23.1
eller genom att driva ett internt
matchningssystem pd multilateral
basis utan auktorisation i enlighet
med artikel 23.2,

4. att inte fora register eller halla



uppgifter tillgdngliga i enlighet med
artikel 25.1 eller 25.2,

5. att inte rapportera uppgifter om
utforda transaktioner till Finans-
inspektionen i enlighet med artikel
26.1 forsta stycket, 26.2-26.5, 26.6
forsta stycket eller 26.7 forsta—fjdrde
och attonde styckena,

6. att inte tillhandahdlla eller
uppdatera  referensuppgifter  for
finansiella instrument i enlighet med
artikel 27.1,

7.att inte genomfora trans-
aktioner pd en handelsplats eller pa
en  motsvarande  handelsplats
utanfor EES som enligt beslut av
Europeiska kommissionen bedomts
vara likvirdig med en handelsplats
enligt artikel 28.1 eller 28.2 forsta
stycket,

8. att inte uppfylla kraven avseen-
de system, forfaranden och arrange-
mang i enlighet med artiklarna 29.2
eller 30.1,

9. att inte fora register och offent-
liggéra uppgifier avseende port-
foljkompressioner i enlighet med
artikel 31.2 eller 31.3,

10. att inte ldmna transaktions-
uppgifter eller tilltrdde t#ill en
handelsplats i enlighet med artikel
36.1 eller 36.3,

11. att inte tillgingliggéra ett
referensvirde eller en licens i
enlighet med artikel 37.1 eller 37.3,
eller

12. att inte folja ett beslut som
avses i artiklarna 40—42.

lcy§

Ett ingripande enligt 1 a eller
1 b § far goras endast om institut-
ets overtrddelse dr allvarlig och
personen i frdga uppsdtligen eller
av grov oaktsamhet orsakat over-
trddelsen.

Ingripande gérs genom

1. beslut att personen i fraga
under en viss tid, ldgst tre och
hogst tio dr, eller, for upprepade
allvarliga é6vertrddelser, perma-
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lag§

Finansinspektionen ska ingripa
mot nagon som ingar i ett virde-
pappersbolags styrelse eller dr dess
verkstillande direktor, eller ersitt-
are for nagon av dem, om vérde-
pappersbolaget

nent inte far vara styrelseledamot

eller verkstillande direktor i ett

svenskt virdepappersinstitut, eller

ersdttare for ndagon av dem, eller
2. beslut om sanktionsavgift.

1d §21
Finansinspektionen ska, utdver i
de fall som anges i 1 a och 1 b §¥,
ingripa mot nadgon som ingér i ett
vardepappersbolags styrelse eller
ar dess verkstillande direktor, eller
ersittare for ndgon av dem, om
vardepappersbolaget

1. har fatt tillstdnd att driva védrdepappersrorelse genom att ldmna
falska uppgifter eller pa annat otillborligt sétt,

2.1 strid med 24 kap. 5 § forsta
stycket ldter bli att till Finans-
inspektionen anmdla sddana for-
vdrv och avyttringar som avses
ddr,

3.1 strid med 24 kap. 5 § tredje
stycket ldter bli att till Finans-
inspektionen anmdla namnen pd
de dgare som har ett kvalificerat
innehav av aktier eller andelar i

foretaget samt storleken pd inne-

haven,

4. inte uppfyller kraven i 8 kap.
3-6,8, 8¢ 9eller 11 § eller i fore-
skrifter som har meddelats med
stod av 8 kap. 42 § 2, 4 och 6,

2! Senaste lydelse av tidigare 1 a § 2015:1032.

2. inte uppfyller kraven i 3 kap.
5§ forsta stycket eller har tilldtit
en styrelseledamot, verkstdillande
direktoren eller ersdttare for
ndagon av dem att dta sig ett sdadant
uppdrag i bolaget eller kvarstd i
bolaget trots att kraven i 3 kap. 1 §
forsta stycket 5 eller 6 eller ndagon
av Skap. 8b-8ds§ eller i
foreskrifter som har meddelats
med stéd av 3 kap. 12 § 2 inte dr
uppfyllda,

3. dsidosatt sina  skyldigheter
enligt 5 kap. 4 §,

4. inte uppfyller kraven i ndgon
av 8 kap. 3-6, 8 eller 8 f 5§ eller i
foreskrifter som har meddelats
med stod av 8 kap. 35 § 1,

5.1 strid med 8 a kap. 3 § later
bli att uppritta eller limna in en
koncerndterhdmtningsplan,

6. i strid med 8 b kap. 11 § ldter
bli att anmdla att koncerninternt
finansiellt stod ska limnas,

7. i strid med 23 kap. 3 ¢ § ldter
bli att underritta Finansinspek-



5. later bli att lamna information
till  Finansinspektionen  eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om efterlevnaden av
skyldigheten att uppfylla kapital-
baskraven enligt artikel 92 i
tillsynsforordningen, i strid med
artikel 99.1 i den forordningen,

6. later bli att rapportera eller
lamnar ofullstdndig eller felaktig
information till Finansinspektionen
nir det giller data som avses i
artikel 101 1 tillsynsférordningen,

7. later bli att lamna information
till  Finansinspektionen  eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om en stor exponering
i strid med artikel 394.1 1i tillsyns-
forordningen,

tionen om att virdepappersbolaget
fallerar eller sannolikt kommer att
fallera,

8. i strid med 24 kap. 5 § forsta
stycket later bli att till Finansin-
spektionen anmdla sddana forvirv
och avyttringar som avses ddr,

9. i strid med 24 kap. 5 § tredje
stycket later bli att till Finansin-
spektionen anmdla namnen pd de
dgare som har ett kvalificerat
innehav av aktier i bolaget samt
storleken pa innehaven,

10. har befunnits ansvarigt for
en allvarlig évertrddelse av lagen
(2009:62) om  dtgdrder mot
penningtvitt och finansiering av
terrorism,

11. gor betalningar till innehav-
are av instrument som ingdr i
bolagets kapitalbas i strid med
8 kap. 3 och 4 §§ lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar eller artikel
28, 51 eller 63 i tillsynsforord-
ningen, ndr dessa artiklar for-
bjuder sddana betalningar till
innehavare av instrument som
ingdr i kapitalbasen,

12. i strid med 28 kap. 1 § lagen
(2015:1016) om resolution Idter
bli att ldmna begdrda upplysning-
ar till Riksgdldskontoret,

13. later bli att ldmna informa-
tion till Finansinspektionen eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om efterlevnaden av
skyldigheten att uppfylla kapital-
baskraven enligt artikel 92 i
tillsynsforordningen, i strid med
artikel 99.1 i den forordningen,

14. later bli att rapportera eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information till Finansinspektionen
nir det giller data som avses i
artikel 101 1 tillsynsférordningen,

15. 1ater bli att ldmna informa-
tion till Finansinspektionen eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om en stor exponering
i strid med artikel 394.1 i tillsyns-
forordningen,
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8. later bli att ldmna information
till  Finansinspektionen  eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om likviditet i1 strid
med artikel 415.1 och 4152 i
tillsynsforordningen,

9.later bli att ldmna uppgifter
till  Finansinspektionen  eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om sin bruttosoliditet 1
strid med artikel 430.1 i tillsyns-
forordningen,

10. vid upprepade tillféllen eller
systematiskt later bli att hélla
likvida tillgangar i strid med
artikel 412 i tillsynsférordningen,

11. utsitter sig for en exponering
som Overskrider grinserna enligt
artikel 395 i tillsynsforordningen,

12. ar exponerat for kreditrisken
i en virdepapperiseringsposition
utan att uppfylla villkoren i artikel
405 i tillsynsférordningen,

13. later bli att ldmna informa-
tion eller 1dmnar ofullstindig eller
felaktig information i strid med
nagon av artiklarna 431.1-431.3
och 451.1 i tillsynsférordningen,

14. gor betalningar till innehav-
are av instrument som ingdr i
institutets kapitalbas i strid med
8 kap. 3 och 4 §§ lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar eller artikel
28, 51 eller 63 i tillsynsforord-
ningen, ndr dessa artiklar for-
bjuder sddana betalningar till
innehavare av instrument som
ingdr i kapitalbasen,

15. har befunnits ansvarigt for
en allvarlig évertrddelse av lagen
(2009:62) om  dtgdrder mot
penningtvitt och finansiering av
terrorism,

16. har tilldtit en styrelseleda-
mot, verkstillande direktoren eller
ersdttare for ndgon av dem att dta
sig ett sddant uppdrag i bolaget
eller kvarsta i bolaget trots att
kraven i 3 kap. 1 § forsta stycket 5
eller 6 eller 8 kap. 8 b—8 d §§ eller
i foreskrifter som har meddelats

16. later bli att ldmna informa-
tion till Finansinspektionen eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om likviditet i1 strid
med artikel 415.1 och 4152 i
tillsynsforordningen,

17.later bli att 1dmna uppgifter
till  Finansinspektionen  eller
lamnar ofullstindig eller felaktig
information om sin bruttosoliditet i
strid med artikel 430.1 i tillsyns-
forordningen,

18. vid upprepade tillféllen eller
systematiskt later bli att halla
likvida tillgangar i strid med
artikel 412 i tillsynsférordningen,

19. utsitter sig for en exponering
som Overskrider grinserna enligt
artikel 395 i tillsynsforordningen,

20. &r exponerat for kreditrisken
i en virdepapperiseringsposition
utan att uppfylla villkoren i artikel
405 i tillsynsforordningen, eller

21.later bli att ldmna informa-
tion eller ldmnar ofullstindig eller
felaktig information i strid med
nagon av artiklarna 431.1-431.3
och 451.1 i tillsynsforordningen.



med stéd av 3 kap. 12 § 2 inte dr
uppfyllda,

17. i strid med 8 a kap. 3 § later
bli att uppritta eller limna in en
koncerndterhdmtningsplan,

18.i strid med 8bkap. 11§
ldater bli att anmdla att koncern-
internt finansiellt stéd ska ldmnas,

19.i strid med 23kap. 3a§
ldter bli att underrdtta Finans-
inspektionen om att virdepappers-
bolaget fallerar eller sannolikt
kommer att fallera, eller

20. i strid med 28 kap. 1 § lagen
(2015:1016) om resolution ldter
bli att ldmna begdrda upplys-
ningar till Riksgdldskontoret.

Om en sadan person som anges i
forsta stycket omfattas av till-
stands- eller underrittelseskyldig-
het enligt 24 kap. 1 eller 4 § for
forvarv eller avyttring av aktier
eller andelar i bolaget, ska forsta
stycket 2 och 3 inte géilla for den
personen i friga om dessa aktier
eller andelar.

Ett ingripande enligt fOrsta
stycket far ske endast om bolagets
overtradelse &r allvarlig och
personen i fraga uppsétligen eller
av grov oaktsamhet orsakat Gver-
tradelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i fraga
under en viss tid, ldgst tre och
hogst tio ar, inte far vara
styrelseledamot eller verkstillande
direktdr i ett vérdepappersbolag,
eller erséttare for nidgon av dem,
eller

2. beslut om sanktionsavgift.

Om en sédan person som avses i
forsta stycket omfattas av till-
stands- eller underrittelseskyldig-
het enligt 24 kap. 1 eller 4 § for
forvéarv eller avyttring av aktier
eller andelar i bolaget, ska forsta
stycket 8 och 9 inte gélla for den
personen i frdga om dessa aktier
eller andelar.

Ett ingripande enligt forsta
stycket far goras endast om bolag-
ets Overtrddelse &r allvarlig och
personen i fraga uppsétligen eller
av grov oaktsamhet orsakat Gver-
tradelsen.

Ingripande gérs genom

1. beslut att personen i fraga
under en viss tid, lagst tre och
hogst tio ar, eller, for upprepade
allvarliga  overtridelser  enligt
forsta stycket 1, 2, 3, 8 eller 9,
permanent inte far vara styrelse-
ledamot eller verkstdllande direk-
tor i ett virdepappersbolag, eller
erséttare for nagon av dem, eller

leg§

Finansinspektionen ska ingripa
mot ndgon som ingdr i en bors
styrelse eller dr dess verkstillande
direktor, eller ersdttare for ndagon
av dem, om borsen

1. har fatt sitt tillstand genom att

139



140

ldmna falska uppgifter eller pad
annat otillborligt sdtt,

2. har tillatit en styrelseledamot,
verkstillande  direktoren  eller
ersdttare for ndgon av dem att dta
sig ett sddant uppdrag i bolaget
eller kvarsta i bolaget trots att
kraven i 12 kap. 2 § 4 eller 5 eller
nagon av 6b-6d§§ inte dr
uppfyllda,

3. har dsidosatt sina skyldig-
heter enligt

a)8kap. 21§ eller foreskrifter
som meddelats med stod av 8 kap.
35§12,

b) nagon av 10kap. 4-14§§
eller har tillatit en styrelse-
ledamot, verkstdillande direktoren
eller ersdttare for ndgon av dem
att dta sig ett sddant uppdrag i
bolaget eller kvarstd i bolaget
trots att kraven i 10kap. 2§3
eller 4 inte dr uppfyllda,

¢)nagon av llkap. 1§, lag§
andra stycket, 1 b—4 a eller 12 §§
eller driver en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag trots
att kraven i 13 § inte dr uppfylla.

d) 12 kap. 6e, 7 eller 10§ eller
foreskrifter som har meddelats
med stod av ndgon av bestdm-
melserna i 12 kap. 11 § 24,

e) ndagon av 13 kap. 1-2, 6-7 a,
98§ eller 12 § femte stycket eller
foreskrifter som meddelats med
stod av 13 kap. 17 § 1,

f) 14 kap. 1, 2 eller 3 g,

g 15kap. 1,2, 5, 9eller 10§,

h) ndgon av 15 a kap. 7, 8 eller
10-12 §§ eller foreskrifter som har
meddelats med stéd av 15 a kap.
15,

i) 22 kap. 2§ andra stycket,
Seller 6§ eller om borsen inte
foljer ett beslut som meddelats av
Finansinspektionen enligt 22 kap.
1 eller 3 §,

J) 23 kap. 2 § forsta stycket eller
foreskrifter som har meddelats med
stod av 23 kap. 15§ 1, eller om
borsen inte foljer en begdran, ett



foreldggande eller ett beslut som
meddelats av Finansinspektionen
enligt 23 kap. 2 § andra stycket, 3 §
forsta stycket eller 3b§ eller om
borsen motsdtter sig en under-
sokning enligt 23 kap. 4 §,

4.1 strid med 24 kap. 5 § forsta
stycket ldter bli att till Finans-
inspektionen anmdla sddana for-
vdrv och avyttringar som avses
ddr, eller

5.1 strid med 24 kap. 5 § tredje
stycket ldter bli att till Finans-
inspektionen anmdla namnen pd
de dgare som har ett kvalificerat
innehav av aktier eller andelar i
foretaget samt storleken pd inne-
haven.

Om en sddan person som avses i
forsta stycket omfattas av till-
stands- eller underridttelseskyldig-
het enligt 24 kap. 1 eller 4§ for
forvdrv eller avyttring av aktier
eller andelar i foretaget, ska forsta
stycket 4 och 5 inte gilla for den
personen i fraga om dessa aktier
eller andelar.

11§
Finansinspektionen ska ocksd
ingripa mot en sddan person som
avses i 1 e§ om borsen dsidosatt
sina  skyldigheter  enligt  for-
ordningen om marknader for
finansiella instrument genom

1. att inte offentliggora, tillgdng-
liggora eller tillhandahdlla upp-
gifter eller uppfylla kraven i
enlighet med

—artikel 3.1 och 3.3,

— artikel 4.3 forsta stycket,

— artikel 6,

— artikel 7.1 tredje stycket forsta
meningen,

— artikel 8.1, 8.3 eller 8.4,

— artikel 10,

—artikel 11.1 tredje stycket
forsta meningen eller 11.3 tredje
stycket,

— artikel 12.1, eller

—artikel 13.1,
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2. att inte tillhandahdlla uppgifi-
er till Finansinspektionen eller
lagra uppgifter i enlighet med
artikel 22.2,

3. att inte fora register eller
halla uppgifter tillgdngliga i enlig-
het med artikel 25.2,

4. att inte rapportera uppgifter
om utforda transaktioner till
Finansinspektionen i enlighet med
artikel 26.5, 26.6 forsta stycket
eller 26.7 forsta, tredje eller
dttonde styckena,

5. att inte tillhandahdlla eller
uppdatera referensuppgifter  for
finansiella instrument i enlighet
med artikel 27.1,

6. att transaktioner med derivat
som genomfors pd den reglerade
marknaden inte avvecklas av en
central motpart i enlighet med
artikel 29.1,

7 att inte uppfylla kraven av-
seende system, forfaranden och
arrangemang i enlighet med artik-
larna 29.2 eller 30.1,

8. att inte fora register och
offentliggora uppgifter avseende
portfolijkompressioner i enlighet
med artikel 31.2 eller 31.3,

9. att inte ldmna transaktions-
uppgifter eller tilltrdde till en
handelsplats i enlighet med artikel
36.1 eller 36.3,

10. att inte tillgdngliggéra ett
referensvirde eller en licens i
enlighet med artikel 37.1 eller
37.3, eller

11. att inte folja ett beslut som
avses i artiklarna 40—42.

1gg

Ett ingripande enligt 1 e eller
1 f§ far goras endast om borsens
overtridelse dr allvarlig  och
personen i frdaga uppsdtligen eller
av grov oaktsamhet orsakat over-
trddelsen.

Ingripande gors genom beslut
om sanktionsavgift.



1b§

Ihy

I lagen (2014:968) om sdrskild
tillsyn  over kreditinstitut  och
virdepappersbolag finns bestim-
melser om mojlighet att ingripa
genom ett beslut om ett sdrskilt
kapitalbaskrav ~ och  sdrskilda
likviditetskrav.

I lagen (2014:966) om kapital-
buffertar finns bestimmelser om
ingripande mot ett virdepappers-
bolag som inte uppfyller kapital-
baskraven enligt den lagen.

2 §22

Vid valet av sanktion ska Finansinspektionen ta hansyn till hur
allvarlig overtradelsen &r och hur ldnge den pégatt. Sérskild hdnsyn ska
tas till overtrddelsens art, 6vertrddelsens konkreta och potentiella effekter
pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar.

Finansinspektionen far avstd
fran ingripande om en Overtriadelse
ar ringa eller ursdktlig, om fore-
taget gor rittelse eller om den
fysiska personen verkat for att
foretaget gor rittelse eller om
ndgon annan myndighet har
vidtagit atgdrder mot foOretaget
eller den fysiska personen och
dessa atgérder bedoms tillrackliga.

Finansinspektionen far avsta
fran ingripande om en Overtradelse
ar ringa eller urséktlig, om fore-
taget gor rattelse eller om den
fysiska personen verkat for att
foretaget gor rdttelse eller om
nagon annan myndighet eller
ndgot annat organ har vidtagit
atgdrder mot foretaget eller den
fysiska personen och dessa
atgdrder bedoms tillrackliga

4 §23

Om ndgon som ingar 1 ett
vardepappersbolags, en bors eller
en svensk clearingorganisations
styrelse eller &dr verkstillande
direktor inte uppfyller de krav som
anges i 3 kap. 1 § forsta stycket 5,
12kap. 2§4 och 19kap. 3§4,
ska Finansinspektionen aterkalla
foretagets tillstdnd. Detta far dock
ske bara om inspektionen forst har
beslutat att patala for foretaget att
personen eller personerna inte upp-
fyller kraven och om denne eller
dessa, sedan en av inspektionen

22 Senaste lydelse av tidigare 1 b § 2015:186.

2 Senaste lydelse 2014:985.

Om ndgon som ingar 1 ett
vardepappersbolags, en bors, en
svensk leverantér av datarapport-
eringstjdnsters eller en svensk
clearingorganisations styrelse eller
ar verkstéllande direktor inte upp-
fyller de krav som anges i 3 kap.
1 § forsta stycket 5, 10 kap. 2 § 3,
12kap. 2§4 och 19kap. 3§4,
ska Finansinspektionen é&terkalla
foretagets tillstand. Detta far dock
goras bara om inspektionen forst
har beslutat att patala for foretaget
att personen eller personerna inte
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bestimd tid om hogst tre manader
har gatt, fortfarande finns kvar i
styrelsen eller som verkstillande
direktor.

Forsta stycket giller ocksd om
styrelsen 1 sin helhet inte uppfyller
de krav som anges i 3 kap. 1 § 6.

uppfyller kraven och om denne
eller dessa, sedan en av inspek-
tionen bestdimd tid om hogst tre
ménader har gétt, fortfarande finns
kvar i styrelsen eller som verk-
stillande direktdr.

Forsta stycket giller ocksd om
styrelsen 1 sin helhet inte uppfyller
de krav som anges i 3 kap. 1§ 6,
10kap. 2 § 4 0ch 12 kap. 2§ 5.

I stéllet for att aterkalla tillstdndet, far Finansinspektionen besluta att
en styrelseledamot eller verkstdllande direktor inte ldngre far vara det.
Inspektionen far dé forordna en erséttare. Erséttarens uppdrag géller till

dess foretaget har utsett en ny
direktor.

Det som sdgs i forsta och tredje
styckena om verkstéllande direktor
ska tilllimpas dven pa en stéllfore-
trddare for verkstdllande direktor.

Finansinspektionen ska éterkalla
ett svenskt vidrdepappersinstituts,
en bors eller en svensk clearing-
organisations tillstind om

styrelseledamot eller verkstillande

Det som sdgs i forsta och tredje
styckena om verkstéllande direktor
ska tilldmpas dven pa en stéllfore-
trddare for verkstdllande direktor.

5 §24

Finansinspektionen ska aterkalla
ett svenskt vidrdepappersinstituts,
en bors, en svensk leverantor av
datarapporteringstjdnsters eller en
svensk clearingorganisations till-
stand om

1. foretaget har fatt tillstindet genom att ldmna falska uppgifter eller pa

nagot annat otillborligt sétt,

2. foretaget inte inom ett ar fran det att tillstdnd beviljades har borjat
driva sadan rorelse som tillstandet avser,

3. foretaget har forklarat sig avsta fran tillstandet,

4. foretaget under en sammanhédngande tid av sex ménader inte har
drivit sddan rorelse som tillstindet avser, eller

5. nér det dr fraga om svenska aktiebolag som har beviljats tillstdnd att

driva en reglerad marknad eller clearingverksamhet, bolagets egna kapi-
tal understiger tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet och brist-
en inte har tackts inom tre manader fran det att den blev kénd for bolaget.
Om ett foretags tillstand ska
dterkallas pd grund av sddana
omstdindigheter som avses i forsta
stycket 3-5, far Finansinspek-
tionen, innan tillstandet aterkallas,
forst préva om det finns skdl att
ingripa mot foretaget enligt detta
kapitel och, om det finns sddana
skdl, besluta om ett ingripande.

* Senaste lydelse 2012:197.



I de fall som avses i forsta stycket 1, 2, 4 och 5 fér i stéllet varning

meddelas om det ar tillrackligt.

Vid tillampningen av forsta stycket 5 ska det egna kapitalet berdknas
enligt 25 kap. 14 § aktiebolagslagen (2005:551).

Om ett virdepappersinstituts eller en bors tillstind &terkallas, ska
Finansinspektionen underrétta Europeiska vérdepappers- och marknads-

myndigheten.

Om ett svenskt vérdepappers-
institut, en bors eller en svensk
clearingorganisation har meddelats
beslut om anmaérkning eller var-
ning enligt 1 § eller varning enligt
5§ forsta stycket 1 och 5 jamfort
med andra stycket, far Finans-
inspektionen besluta att foretaget
ska betala en sanktionsavgift.

Avgiften tillfaller staten.

Lydelse enligt forslaget i avsnitt
2.1

Sanktionsavgiften for ett svenskt
véardepappersinstitut, en bors eller
en svensk clearingorganisation ska
faststéllas till hogst det hogsta av

l.tio procent av fOretagets
omsittning eller, i forekommande
fall, motsvarande omsittning pa
koncernnivd nidrmast foregdende
rakenskapsar,

2.tva ganger den vinst som
foretaget erhallit till f6ljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gar att
faststélla, eller

8 §25

Om ett svenskt virdepappers-
institut, en bors, en svensk leveran-
tor av datarapporteringstjdnster
eller en svensk clearingorganisa-
tion har meddelats beslut om
anmérkning eller varning enligt
1 § far Finansinspektionen besluta
att foretaget ska betala en sank-
tionsavgift. Detsamma gdller om
foretaget har meddelats beslut om
dterkallelse enligt 5§ forsta
stycket 1 eller varning enligt 5 §
forsta stycket 1 och 5 jamfort med
andra stycket.

Foreslagen lydelse

98§

Sanktionsavgiften for ett svenskt
véardepappersinstitut, en bors, en
svensk leverantér av datarap-
porteringstjdnster eller en svensk
clearingorganisation ska faststéllas
till hogst det hogsta av

1. ett belopp som per den 2 juli
2014 i  kronor  motsvarade
fem miljoner euro,

2.tio procent av foOretagets
omsittning eller, i forekommande
fall, motsvarande omsittning pa
koncernnivd nirmast foregaende
rakenskapsar,

3.tva ganger den vinst som
foretaget erhallit till foljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gér att
faststélla, eller

% Senaste lydelse 2014:985. Andringen innebir bl.a. att andra stycket tas bort.
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3. tva ganger de kostnader som
foretaget undvikit till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet
gar att faststilla.

4.tva ganger de kostnader som
foretaget undvikit till foljd av
regelovertriddelsen, om beloppet
gar att faststilla.

Sanktionsavgiften far inte bestdimmas till ett ldgre belopp &n
5 000 kronor. Om 6vertrddelsen har skett under foretagets forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller ar

bristfalliga, far den uppskattas.

For virdepappersinstitut far avgiften inte vara si stor att institutet
dérefter inte uppfyller kraven i 8 kap. 3 § denna lag eller 6 kap. 1 § lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Nuvarande lydelse

Avgiften tillfaller staten.

Foreslagen lydelse

9a§®

Sanktionsavgiften for en fysisk
person ska faststéllas till hogst

1. ett belopp som per den 17 juli
2013 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro,

Sanktionsavgiften for en fysisk
person ska faststéllas till hogst det
hogsta av

1. ett belopp som per den 17 juli
2013 1 kronor motsvarade
fem miljoner euro,

2. tva ganger den vinst som den fysiska personen erhallit till f6ljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla, eller

3. tva génger de kostnader som den fysiska personen undvikit till foljd
av regelovertriadelsen, om beloppet gér att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

10 §77

Nér sanktionsavgiftens storlek
faststélls, ska sdrskild hénsyn tas
till sddana omstdndigheter som
anges i I b och I c§§, samt till
foretagets eller den fysiska
personens finansiella stdllning och,
om det gér att faststélla, den vinst
som foretaget eller den fysiska
personen erhéllit till foljd av
regelovertriadelsen eller de kost-
nader som undvikits.

Nér sanktionsavgiftens storlek
faststélls, ska sdrskild hénsyn tas
till sddana omstdndigheter som
anges 1 2 och 2ag§, samt till
foretagets eller den fysiska
personens finansiella stdllning och,
om det gér att faststélla, den vinst
som foretaget eller den fysiska
personen erhéllit till foljd av
regelovertradelsen eller de kost-
nader som undvikits.

10a §*®

Fragor om ingripanden mot
fysiska personer for Gvertrddelser
enligt 1a§ tas upp av Finans-
inspektionen genom sanktions-

% Senaste lydelse 2015:186.
%" Senaste lydelse 2015:186.
% Senaste lydelse 2015:186.

Fragor om ingripanden mot
fysiska personer for Overtrddelser
enligt ndgon av la, 1b, 1d-1f
15a eller 15b§§ tas upp av



forelaggande.

Ett sanktionsforeldggande inne-
bér att den fysiska personen fore-
laggs att inom en viss tid godkédnna
ett ingripande enligt / a § fjdrde
stycket som é&r bestdmt till tid eller
belopp.

Finansinspektionen
sanktionsforeldggande.

Ett sanktionsforeldggande inne-
bér att den fysiska personen fore-
laggs att inom en viss tid godkénna
ett ingripande enligt / ¢ § andra
stycket eller 1d§ fjdarde stycket
som 4r bestdmt till tid eller belopp
eller enligt /g§ andra stycket
eller 15 c § andra stycket som dr
bestdmt till belopp.

genom

Naér forelaggandet har godkénts, géller det som ett domstolsavgérande
som fatt laga kraft. Ett godk&nnande som gors efter den tid som angetts i

foreldggandet &r utan verkan.

10 ¢ §%°

Om ett sanktionsforeliggande
inte har godkints inom angiven
tid, far Finansinspektionen ansoka
hos domstol om att sanktion ska
beslutas. En sédan anstkan ska
goras hos den forvaltningsritt som
ar behorig att prova ett dverklag-
ande av Finansinspektionens be-
slut om ingripande mot vdrdepap-
persbolaget for samma Over-
tradelse.

Om ett sanktionsforeliggande
inte har godkints inom angiven
tid, far Finansinspektionen ansoka
hos domstol om att sanktion ska
beslutas. En sddan ansdkan ska
goras hos den forvaltningsrétt som
ar behorig att prova ett dverklag-
ande av Finansinspektionens be-
slut om ingripande mot vdrdepap-
persinstitutet  eller borsen for
samma Overtradelse.

Provningstillstdnd kravs vid dverklagande till kammarréitten.

10d §*

En sanktion for en Overtradelse
enligt 1a§ far beslutas bara om
sanktionsforelaggande har delgetts
den som sanktionen riktas mot
inom tva ar fran den tidpunkt da
overtradelsen dgde rum.

Ingripande mot utlindska
viardepappersforetag

En sanktion for en Overtrddelse
enligt nagon av la, 1b, 1d-1}f
15 a eller 15 b §§ fér beslutas bara
om sanktionsforeliggande har
delgetts den som sanktionen riktas
mot inom tva ar fran den tidpunkt
da overtridelsen dgde rum.

Ingripande mot utliindska
viardepappersforetag och vissa
fysiska personer

12 §31

Finansinspektionen far foreldgga
ett utlindskt vérdepappersforetag
som hor hemma inom EES och

* Senaste lydelse 2015:186.
% Senaste lydelse 2015:186.
3! Senaste lydelse 2012:197.

Finansinspektionen far foreldgga
ett utlindskt vardepappersforetag
som hér hemma inom EES och
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som driver verksamhet fran filial i
Sverige, att gora rittelse om det
overtrider nagon av foljande
bestimmelser eller foreskrifter
som meddelats med stod av dem
eller overtrider bestimmelser i
genomforandeforordningen  som
hanfor sig till nagon av foljande
bestdmmelser:

— uppforanderegler m.m. i § kap.
1,12 och 22-33 §§,

— hantering av limitorder i

9kap. I §,

— systematiska internhandlare i
9 kap. 2-8 §3§,

— information efter handel i
9kap. 9§,

— dokumentation i 10 kap. 2§,
eller
— rapportering av transaktioner

i 10 kap. 3 och 4 §§.

som driver verksamhet fran filial i
Sverige, att gora rittelse om det
overtrider nagon av foljande
bestimmelser eller foreskrifter
som meddelats med stod av dem
som hénfor sig till nagon av
foljande bestimmelser:

— 8 kap. 15-20, 32 och 33 §3,

—9kap. 1, 10-12 och 14-39 §3,
eller

— 13 kap. 9 §.

Ingripande enligt forsta stycket
ska ocksa goras om foretaget
asidosdtter sina skyldigheter enligt
ndgon av artiklarna 14-26 i
forordningen om marknader for
finansiella instrument.

Om foretaget inte foljer foreldggandet, ska Finansinspektionen under-
ritta den behdriga myndigheten i foretagets hemland.

Om rittelse inte sker, fir Finansinspektionen forbjuda vérdepappers-
foretaget att paborja nya transaktioner i Sverige. Innan férbud meddelas
ska inspektionen underritta den behoriga myndigheten i foretagets hem-
land. Europeiska kommissionen och Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten ska omedelbart informeras nér ett forbud med-

delas.

Om ett utlindskt foretag som hor
hemma utanfér EES och som
driver virdepappersrorelse frén
filial i Sverige é&sidosétter sina
skyldigheter enligt denna lag eller
andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet i Sverige,
géller 1 och 2 §§.

Om inséttningar hos filialen
omfattas av garanti till foljd av ett
beslut enligt 3§ andra stycket

15§

Om ett utlindskt foretag som hor
hemma utanfér EES och som
driver virdepappersrorelse frén
filial i Sverige &sidositter sina
skyldigheter enligt denna lag eller
andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet i Sverige,
giller 1, 2, 2a, 8 9 och 10 §S§.
Bestimmelserna i 5 § tillimpas pa
motsvarande sdtt  for filialtill-
standet.

Om inséttningar hos filialen
omfattas av garanti till foljd av ett
beslut enligt 3§ andra stycket



lagen (1995:1571) om insittnings-
garanti eller investerarskydd till
foljd av ett beslut enligt 5 § lagen
(1999:158) om investerarskydd
och virdepappersforetaget inte
fullgdr sina skyldigheter enligt de
lagarna far Finansinspektionen
foreldgga  virdepappersforetaget
att vidta rattelse. Ett sddant fore-
laggande far bara meddelas om
tillstand till filialetablering inte
skulle ha meddelats utan ett beslut
enligt lagarna. Ett foreldggande
skall innehélla upplysning om att
filialtillstindet aterkallas om fore-
laggandet inte foljs. Har véardepap-
persforetaget inte vidtagit réttelse
inom ett ar fran forelédggandet, far
inspektionen aterkalla tillstandet.

lagen (1995:1571) om inséttnings-
garanti eller investerarskydd till
foljd av ett beslut enligt 5 § lagen
(1999:158) om investerarskydd
och virdepappersforetaget inte
fullgdr sina skyldigheter enligt de
lagarna  fir Finansinspektionen
forelagga  vdrdepappersforetaget
att vidta rattelse. Ett sddant fore-
laggande far bara meddelas om
tillstand till filialetablering inte
skulle ha meddelats utan ett beslut
enligt lagarna. Ett foreliggande
ska innehalla upplysning om att
filialtillstandet &terkallas om fore-
laggandet inte foljs. Har vardepap-
persforetaget inte vidtagit réttelse
inom ett ar fran foreldggandet, far
inspektionen aterkalla tillstdndet.

Om filialtillstandet aterkallas tillimpas 6 §.

Finansinspektionen skall under-
ritta den behoriga myndigheten i
foretagets hemland om de atgérder
som har vidtagits med stod av
denna paragraf.

Finansinspektionen ska under-
ratta den behoriga myndigheten i
foretagets hemland om de atgérder
som har vidtagits med stod av
denna paragraf.

15ay§

Finansinspektionen ska ingripa
mot den eller de personer som har
ansvaret for ledningen av en filial
till ett sadant foretag som anges i
15§, om foretaget

1. har fatt sitt tillstand genom att
ldmna falska uppgifter eller pad
annat otillborligt sdtt,

2. har tilldtit en person som har
ansvaret for ledningen av filialen
att dta sig ett sddant uppdrag i
filialen eller att kvarstd i detta
trots att kraven i 4 kap. 4 § 5 eller
i foreskrifter som meddelats med
stod av 3kap. 12§2 inte dr
uppfyllda, eller

3. har dsidosatt sina skyldig-
heter enligt

a) nagon av 8 kap. 9-34 §§ eller
foreskrifter som har meddelats
med  stod av  ndgon  av
bestimmelserna i 8 kap. 35 § 3—
12,

b) ndgon av 9 kap. 1 §, 8 § tredje
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stycket, 9—12, 1417, 20-41 eller
43 §s eller foreskrifter som har
meddelats med stod av ndgon av
bestimmelserna i 9 kap. 50 § 1, 3-9
eller 11,

¢)ndgon av llkap. 1§, 1a§
andra stycket, 1b—4 eller 12 §g§
eller driver en tillvixtmarknad for
smd och medelstora foretag trots
att kraven i 13 § inte dr uppfyllda,

d) nagon av 13 kap. 1 a—1j, 6 a
eller 9 §3, eller

e)22kap. 2§ andra stycket,
Seller 65 eller om foretaget inte
foljer ett beslut som meddelats av
Finansinspektionen enligt 22 kap.
1§, 2 § forsta stycket eller 3 §, eller

) 23 kap. 2§ forsta stycket eller
foreskrifter som har meddelats med
stod av 23 kap. 15§ 1, eller om
foretaget inte foljer en begdran, ett
foreldggande eller ett beslut som
meddelats av Finansinspektionen
enligt 23 kap. 2 § tredje stycket, 3 §
forsta stycket, 3a eller 3b§ eller
om foretaget motsdtter sig en
undersokning enligt 23 kap. 4 §.

15b§

Finansinspektionen ska ocksd
ingripa mot en sddan person som
avses i 15a§ om foretaget har
asidosatt sina skyldigheter enligt
forordningen om marknader for
finansiella instrument genom

1. att inte offentliggora, tillgdng-
liggora eller tillhandahdlla upp-
gifter eller uppfylla kraven i
enlighet med

—artikel 3.1 eller 3.3,

— artikel 4.3 forsta stycket,

— artikel 6,

— artikel 7.1 tredje stycket forsta
meningen,

— artikel 8.1, 8.3 eller 8.4,

— artikel 10,

—artikel 11.1 tredje stycket
forsta meningen eller 11.3 tredje
stycket,

—artikel 12.1,

—artikel 13.1,



—artikel 14.1, 14.2 forsta
meningen eller 14.3 andra—fjdrde
meningarna,

— artikel 15.1 forsta eller tredje
styckena, 15.2 eller 15.4 andra
meningen,

— artikel 17.1 andra meningen,

—artikel 18.1, 18.2, 18.5 forsta
meningen, 18.6 forsta stycket, 18.8
eller 18.9,

— artikel 20.1 eller 20.2 forsta
meningen, eller

—artikel 21.1-21.3,

2. att inte tillhandahdlla upp-
gifter till Finansinspektionen eller
lagra uppgifter i enlighet med
artikel 22.2,

3. att inte genomfora trans-
aktioner pd en reglerad marknad, en
MTF-plattform, en motsvarande
handelsplats utanfor EES som enligt
beslut av Europeiska kommissionen
bedomts vara likvirdig med en
handelsplats eller via en systematisk
internhandlare enligt artikel 23.1
eller genom att driva ett internt
matchningssystem pd multilateral
basis utan auktorisation i enlighet
med artikel 23.2,

4. att inte fora register eller
hdlla uppgifter tillgdngliga i enlig-
het med artikel 25.1 eller 25.2,

5. att inte rapportera uppgifter
om utforda transaktioner till
Finansinspektionen i enlighet med
det som foreskrivs i artikel 26.1
forsta stycket, 26.2-26.5, 26.6
forsta stycket eller 26.7 forsta—
fidrde eller dttonde styckena.

I5¢cy§

Ett ingripande enligt 15 a eller
15b ¢ far géras endast om fore-
tagets overtrddelse dr allvarlig
och personen i fraga uppsatligen
eller av grov oaktsamhet orsakat
overtrddelsen.

Ingripande gors genom beslut
om sanktionsavgift.
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Om ett utldndskt foretag som har
tillstind att driva en reglerad
marknad eller clearingverksamhet
frén filial i Sverige har overtritt en
bestimmelse i denna lag eller
andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet i Sverige,
giéller 1 och 2 §§.

Om ett utlindskt foretag som
driver en reglerad marknad i ett
annat land inom EES nér det vidtar
atgdrder 1 Sverige for att underlitta
for deltagare pa distans att fa
tilltrdde till den reglerade mark-
naden, Overtrdder denna lag eller
en foreskrift som meddelats med
stod av lagen, skall det som sdgs i
13 § om utldndska vérdepappers-
foretag gilla dven for foretaget.

16 §

Om ett utléndskt foretag som har
tillstind att driva en reglerad
marknad eller clearingverksamhet
frén filial i Sverige har dvertritt en
bestimmelse i1 denna lag eller
andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet i Sverige,
giller 1,2, 2a, 8, 9 och 10 §§.

Om ett utlindskt foretag som
driver en reglerad marknad 1 ett
annat land inom EES nér det vidtar
atgdrder 1 Sverige for att underlatta
for deltagare pa distans att fa
tilltrdde till den reglerade mark-
naden, Overtrdder denna lag eller
en foreskrift som meddelats med
stod av lagen, ska det som anges i
13 § om utlindska vérdepappers-
foretag gilla dven for foretaget.

17 §32

Om nagon driver sddan verk-
samhet som omfattas av denna lag
utan att vara beréttigad till det, ska
Finansinspektionen foreldgga
denne att upphdra med verksam-
heten. Detsamma géller om nagon
1 handel med finansiella instrument
anviander beteckningen bdrs utan
att ha tillstdnd att driva en reglerad
marknad.

Om nagon driver sadan verk-
samhet som omfattas av denna lag
utan att vara beréttigad till det, ska
Finansinspektionen ingripa genom
att forelagga denne att upphora
med verksamheten eller genom
beslut om sanktionsavgift enligt
bestimmelserna i detta kapitel.
Detsamma géller om négon i
handel med finansiella instrument
anvinder beteckningen bors utan
att ha tillstdnd att driva en reglerad
marknad.

Om det &r osékert om lagen &r tillimplig pa en viss verksamhet, far
inspektionen foreldgga den som driver verksamheten att ldmna de upp-
lysningar om verksamheten som inspektionen behdver for att bedoma om

sa dr fallet.

Ett foreldggande enligt denna paragraf som avser ett utlindskt foretag
far riktas mot sévil foretaget som den som i Sverige dr verksam for fore-

tagets rakning.

Finansinspektionen far dven in-
gripa mot ndgon som driver virde-
pappersrorelse utan att vara be-
rdttigad till det, genom beslut om
sanktionsavgift  enligt  bestdim-

32 Senaste lydelse 2015:186. Andringen innebir bl.a. att fjdrde stycket tas bort.



melserna i detta kapitel.

Ingripande mot den som
overtrdder en positionslimit

17a§

Om ndgon évertrdder en posi-
tionslimit som har beslutats av
Finansinspektionen, eller av en
behorig myndighet i ett annat land
inom EES med stod av nationella
bestimmelser som i det landet
genomfor artikel 57 i direktivet om
marknader for finansiella instru-
ment, ska Finansinspektionen in-
gripa genom att foreligga denne
att inom viss tid vidta en viss dt-
gdrd for att komma till rdtta med
situationen eller genom beslut om
sanktionsavgift enligt bestimmel-
serna i detta kapitel.

Betalningssdkring

28a$

For att sdkerstdlla betalning av
en sanktionsavgift pa grund av en
overtrddelse enligt denna lag fdr
egendom som tillhor den som dr
betalningsskyldig tas i ansprdk
(betalningssdkring).

Betalningssdkring far beslutas
bara om

1. det finns en pdtaglig risk for
att den fysiska eller juridiska
personen genom att avvika, skaffa
undan egendom eller forfara pd
annat sdtt undandrar sig att betala
avgiften, och

2. betalningsskyldigheten avser
ett betydande belopp.

Om sanktionsavgift inte har be-
slutats, far betalningssikring be-
slutas bara om det dr sannolikt att
sd kommer att ske. En betalnings-
sdkring far inte avse ett hogre
belopp dn det belopp sanktions-
avgiften sannolikt kommer att fast-
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stillas till.

Ett beslut om betalningssdikring
far fattas bara om skdlen for be-
slutet uppvdger det intrdang eller
men i ovrigt som beslutet innebdr
for den som beslutet gdller eller
for ndgot annat motstdende
intresse.

28b§

Beslut om betalningssdikring en-
ligt 28 a § fattas av den forvalt-
ningsrdtt som dr behérig att préva
ett overklagande av Finansinspek-
tionens beslut om sanktionsavgifi.
En ansékan om betalningssdikring
ska géras av Finansinspektionen.

1 fraga om en sddan ansékan ska
46 kap. 9-13 §§ och 14 § forsta
stycket 1 och andra stycket forsta
meningen samt 20-22 §§ skattefor-
farandelagen (2011:1244) tilldm-
pas. Vid tillimpningen ska det som
anges ddr om Skatteverket gdlla
for Finansinspektionen.

28c§

Vid provning av verkstdllighet
av ett beslut om betalningssdkring
ska 69 kap. 13—18 §§ och 71 kap.
1 § forsta stycket skatteforfarande-
lagen (2011:1244) tillimpas. Vid
tillimpningen ska det som anges
ddr om Skatteverket gdlla for
Finansinspektionen.

26 kap.
Finansinspektionens beslut enligt 23 kap. 11 § och 25 kap. 10a §, 17 §
andra stycket och 19 e § far inte 6verklagas.

Andra beslut som Finansinspek-
tionen meddelar enligt denna lag
far overklagas till allmén forvalt-
ningsdomstol. Detta géller dock
inte beslut i drenden som avses i
20 § forsta stycket 5 forvaltnings-
lagen (1986:223).

%3 Senaste lydelse 2015:960.

Andra beslut som Finansinspek-
tionen meddelar enligt denna lag
eller enligt forordningen om mark-
nader for finansiella instrument far
overklagas till allmédn forvalt-
ningsdomstol. Detta géller dock
inte beslut 1 drenden som avses i



20 § forsta stycket 5 forvaltnings-
lagen (1986:223).

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.
Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om forbud, foreldgg-
ande eller aterkallelse ska gélla omedelbart.

2 §34

Om Finansinspektionen 1 ett
drende om tillstind enligt 3 kap.
1 § forsta stycket eller 12 kap. 2 §
inte  meddelar beslut inom
sex manader fran det att ansdkan
gavs in, ska inspektionen under-
ritta sokanden om skélen for detta.
Sokanden far ddrefter begira
forklaring av domstol att drendet
onddigt uppehalls.

Om Finansinspektionen i ett
drende om tillstind enligt 3 kap.
1§ forsta stycket, 4 kap. 4§,
10 kap. 2 § eller 12 kap. 2 § inte
meddelar beslut inom sex ménader
fran det att ansokan gavs in, ska
inspektionen underrétta sokanden
om skilen for detta. Sokanden far
dérefter begéra forklaring av dom-
stol att drendet onddigt uppehalls.

Om Finansinspektionen inte 1dmnar 6ver en underrittelse som avses i
5 kap. 2 § forsta stycket till behorig myndighet inom tre manader fran det
att underrittelsen togs emot och inte heller inom samma tid meddelar
beslut enligt tredje stycket samma paragraf, ska inspektionen underritta
sokanden om skalen for detta. Sokanden far darefter begéra forklaring av
domstol att drendet onddigt uppehélls.

En begéran om en forklaring som avses i forsta eller andra stycket ska
goras hos allmén forvaltningsdomstol. Provningstillstind krivs vid
overklagande till kammarrétten.

Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut som avses i forsta
stycket inom sex manader frén det att en forklaring har lamnats, ska
ansOkan anses ha avslagits. Om en underréttelse som avses i andra
stycket inte har lamnats 6ver inom tre manader fran det att en forklaring
har ldmnats, ska beslut enligt 5 kap. 2 § tredje stycket anses ha med-
delats.

43

Den som dr missndjd med ett
beslut av en bors att avsld en
ansOkan om inregistrering av ett
overlatbart  vdrdepapper enligt
1 kap. 4 § forsta stycket 2 a eller b
far vicka talan mot borsen vid
allmén domstol inom tre ménader
fran dagen for beslutet. Detsamma
giller beslut av en bors att av-
notera eller avregistrera ett finan-
siellt instrument. Om talan inte
vicks inom denna tid, ar rétten till
talan forlorad.

3* Senaste lydelse 2013:109.

Den som ar missndjd med ett
beslut av en bors att avsld en
ansokan om inregistrering av ett
Overlatbart  vdrdepapper enligt
1 eller 2 i definitionen i 1kap. 4 §
far vicka talan mot borsen vid
allmén domstol inom tre ménader
fran dagen for beslutet. Detsamma
giller beslut av en bors att av-
notera eller avregistrera ett finan-
siellt instrument. Om talan inte
vicks inom denna tid, dr ratten till
talan forlorad.
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1. Denna lag tréder i kraft den 3 januari 2018.

2. En CTP-leverantor behdver fore den 3 september 2019 inte uppfylla
kraven i 10 kap. 8 § nédr det géller information som offentliggjorts i
enlighet med artiklarna 10 och 21 i férordningen om marknader for
finansiella instrument.

3. Finansinspektionen far bevilja undantag frdn Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 648/2012 till och med den 3 juli 2021 nér
det géller

a) tillimpningen av clearingkrav enligt artikel 4 och riskhanterings-
forfaranden enligt artikel 11.3 pa C6-energiderivatkontrakt som har ingatts
av en icke-finansiell motpart som uppfyller villkoren i artikel 10.1 eller
en icke-finansiell motpart som 4r ett svenskt aktiebolag och som for forsta
géangen far tillstdnd att driva vardepappersrorelse enligt 2 kap. 1 § efter den
2 januari 2018, och

b) att sddana C6-energiderivatkontrakt betraktas som OTC-derivatkontrakt
nér det géller troskelvérde for clearing enligt artikel 10.

4. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som fgt rum fore ikraft-
trddandet.

5. Finansinspektionen fér ta ut avgifter 4ven fore lagens ikrafttridande
for ansdkningar, anmélningar och underrittelser enligt denna lag och for-
ordningen om marknader for finansiella instrument, nir sadana ansok-
ningar, anmélningar eller underrdttelser har kommit in till inspektionen
fore lagens ikrafttradande.



23 Forslag till lag om dndring i lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument
Hirigenom foreskrivs' att 1 kap. 1§, 4kap. 17§ och 6kap. 1 eoch

3b§§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument® ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
1§
I denna lag betyder

aktierelaterat overldtbart virdepapper:

1. aktie och oOverlatbart viardepapper som kan jamstidllas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktierdtt och teckningsritt, samt

2. overlatbart vardepapper, sdsom konvertibel dar emittenten har rétt
att begédra konvertering och teckningsoption, som ger ritt att forvirva
sadant viardepapper som avses i 1 genom konvertering eller utévande av
annan réttighet som véirdepapperet dr bérare av, om vérdepapperet ut-
fardats av emittenten av den aktie som réttigheten hanfor sig till eller av
ett bolag som ingér i samma koncern som den emittenten,

anmdlt avvecklingssystem: det som anges i 2 § lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

bors: det som anges i 1 kap. bors: det som anges i 1 kap.
5§ 3 lagen (2007:528) om vérde- 4 b § lagen (2007:528) om virde-
pappersmarknaden och sddant ut- pappersmarknaden och sadant ut-
landskt foretag som har tillstind lidndskt foretag som har tillstdnd
att driva en reglerad marknad fran  att driva en reglerad marknad fran
filial i Sverige, filial i Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
overlatbara vardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfdllen under en sirskilt angiven emissionsperiod,

emittent: i fraga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfdrdaren av instrumentet,

finansiellt instrument: det som finansiella_instrument: det som
anges 1 1 kap. 4 § forsta stycket I  anges i 1 kap. 4 § lagen om virde-
lagen om vérdepappersmarknaden, pappersmarknaden,

foretag med begrinsat borsvirde: ett foretag vars overldtbara vérde-
papper &r upptagna till handel pé en reglerad marknad och som har ett
genomsnittligt borsviarde pa mindre &n 100 miljoner euro berdknat pa
slutkursen for de tre foregdende kalenderaren,

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insyns-
kraven angéende upplysningar om emittenter vars virdepapper ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och om 4ndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparla-
mentets och radets direktiv 2013/50/EU.

? Lagen omtryckt 1992:558.

* Senaste lydelse 2016:714.
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kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 8§ kap. 16 §
lagen om virdepappersmarknaden,
om inte denna kund har begért att
bli behandlad som en icke-pro-
fessionell kund,

2. kund som avses i 8 kap. 17§
lagen om vérdepappersmarknaden,

3. enhet som avses 1 8 kap. 79 §
lagen om virdepappersmarknaden,
om inte denna enhet har begirt att
bli behandlad som en icke-pro-
fessionell kund, samt

kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 9kap. 4§
lagen om virdepappersmarknaden,
om inte denna kund har begért att
bli behandlad som en icke-pro-
fessionell kund,

2. kund som avses i 9kap. 5§
lagen om vérdepappersmarknaden,

3. enhet som avses i 9kap. 7§
lagen om virdepappersmarknaden,
om inte denna enhet har begirt att
bli behandlad som en icke-pro-
fessionell kund, samt

4.kund som avses i punkten 13 i ikrafttridande- och Overgangs-
bestdmmelserna till lagen om vérdepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphévande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande
lamnas,

nyckelinformation: vésentlig och vél strukturerad information som ska
lamnas till investerare med f6ljande innehall:

1. en kortfattad redogorelse for vdsentliga uppgifter om och risker for-
enade med emittenten och eventuell garant, innefattande tillgéngar,
skulder och finansiell stéllning,

2. en kortfattad redogoérelse for visentliga uppgifter om och risker for-
enade med investeringen i viardepapperet, innefattande eventuella réttig-
heter forenade med vérdepapperet,

3. erbjudandets allménna villkor, inklusive en uppskattning av de kost-
nader som emittenten eller erbjudaren tar ut av investeraren,

4. narmare upplysningar om upptagandet till handel, och

5. motiven for erbjudandet och anvéndningen av de medel som
emissionen tillfor,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att verlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

penningmarknadsinstrument: det penningmarknadsinstrument: det
som anges i lkap. 4§ forsta som anges i |kap. 4§ lagen om
stycket 3 lagen om virdepappers- virdepappersmarknaden,
marknaden,

prospektdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG
av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nir
vardepapper erbjuds till allminheten eller tas upp till handel och om
andring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets
och radets direktiv 2013/50/EU,

prospektforordningen: kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomforande av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG 1 frdga om informationen i prospekt, utformningen
av dessa, inforlivande genom hénvisning samt offentliggdrande av




prospekt och spridning av annonser, i lydelsen enligt kommissionens
delegerade forordning (EU) 2015/1604,

reglerad marknad: det som an-
ges i1 kap. 5 § 20 lagen om vérde-
pappersmarknaden,

reglerad marknad: det som an-
ges i 1 kap. 4 b § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

samverkande system: det som anges i 2 § lagen om system for avveck-
ling av forpliktelser pa finansmarknaden,
Oppenhetsdirektivet:  Europaparlamentets och radets  direktiv

2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insyns-
kraven angdende upplysningar om emittenter vars vérdepapper ar upp-
tagna till handel pé en reglerad marknad och om &ndring av direktiv
2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2013/50/EU, och

overlatbart _virdepapper: det overldtbara _vdrdepapper: det

som anges i 1kap. 4§ forsta
stycket 2 lagen om virdepappers-

som anges i 1kap. 4 § lagen om
vardepappersmarknaden.

marknaden.

4 kap.
17 §*

Ett moderforetag till ett vardepappersinstitut som har tillstdnd enligt
2 kap. 1 § 4 lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden behdver inte
lagga samman sitt innehav av aktier med innehav av aktier som virde-
pappersinstitutet forvaltar for enskilda kunder, om vérdepappersinstitutet

1. bara far utnyttja rostritten for
aktierna enligt skriftliga instruk-
tioner eller ser till att individuella
portfoljforvaltningstjanster  utfors
oberoende av alla andra tjénster
och i enlighet med 8 kap. /, 10 och
21-23 §§ lagen om vérdepappers-
marknaden, och

1. bara far utnyttja rostritten for
aktierna enligt skriftliga instruk-
tioner eller ser till att individuella
portfoljforvaltningstjdnster  utfors
oberoende av alla andra tjdnster och
i enlighet med 8kap. 10§ och
Qkap. 1, 9, 10, 13-16, 18, 19 och
21-23 §§ lagen om virdepappers-
marknaden, och

2. utnyttjar rostritten for aktierna oberoende av moderforetaget.

Forsta stycket ska ocksé tillim-
pas pé ett moderforetag till ett
utldndskt vardepappersféretag som
avses 1 4 kap. 1 § lagen om vérde-
pappersmarknaden som har till-
stand att tillhandahélla sddan port-
foljforvaltning som avses i artikel
4.1.9 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om
dndring av  rddets  direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och

* Senaste lydelse 2009:352.

Forsta stycket ska ocksé tillim-
pas péd ett moderforetag till ett
utlandskt vardepappersforetag som
avses 1 4 kap. 1 § lagen om vérde-
pappersmarknaden som har till-
stand att tillhandahalla sddan port-
foljforvaltning som avses 1 artikel
4.1.8 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den
15maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om
dndring av direktiv 2002/92/EG
och av direktiv 2011/61/EU, i

159



160

Europaparlamentets och rddets
direktiv 2000/12/EG samt upp-
hivande av  rddets  direktiv
93/22/EEG, senast dndrat genom
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2008/10/EG, 1 fréga om
aktier som véardepappersforetaget
forvaltar for enskilda kunder. Det-
samma giller aktier som forvaltas
av ett motsvarande utldndskt varde-
pappersforetag som inte har séte i
en stat inom EES.

lydelsen  enligt  Europaparla-
mentets och rddets direktiv (EU)
2016/1034, 1 frdga om aktier som
vardepappersforetaget forvaltar for
enskilda kunder. Detsamma géller
aktier som fOrvaltas av ett mot-
svarande utldndskt vérdepappers-
foretag som inte har séte i en stat
inom EES.

6 kap.
le§

Niar ett prospekt dr giltigt i
Sverige enligt 2kap. 36§, ska
Finansinspektionen underritta den
myndighet som har godként pro-
spektet och Europeiska virde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten om emittenten eller ett
utldndskt virdepappersforetag som
medverkar vid ett erbjudande av
Overlatbara  vérdepapper  till
allménheten har gjort sig skyldig
till ekonomisk brottslighet eller har

overtritt bestdmmelserna i
15-18 kap. lagen (2007:528) om
véardepappersmarknaden.

Niar ett prospekt ar giltigt i
Sverige enligt 2 kap. 36§, ska
Finansinspektionen underritta den
myndighet som har godkédnt pro-
spektet och Europeiska virde-
pappers- och marknadsmyndig-
heten om emittenten eller ett
utldndskt vardepappersforetag som
medverkar vid ett erbjudande av
Overlatbara  vidrdepapper  till
allmédnheten har gjort sig skyldig
till ekonomisk brottslighet eller har
overtrdtt bestdmmelserna i 15 och
16-18 kap. lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden.

Om emittenten eller det utlandska vérdepappersforetaget, trots de &t-
girder som vidtagits av den myndighet som godként prospektet, fort-
sitter brottsligheten eller Gvertrddelsen, far Finansinspektionen vidta
atgdrd enligt 1 ¢ och 1 d §§. Innan atgérd vidtas ska inspektionen under-
riatta den myndighet som har godként prospektet och Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten. Finansinspektionen ska ocksé
underritta Europeiska kommissionen och Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten s& snart som mojligt om vidtagna atgéarder.

3b§°
For en overtrddelse som anges i 3 a § forsta stycket 1-5 ska sanktions-
avgiften faststillas till 1agst 50 000 kronor och hogst 10 miljoner kronor.
For en overtradelse som anges i 3 a § forsta stycket 6 ska sanktionsav-
giften faststillas till ldgst 15 000 kronor och hogst det hogsta av
1. for en juridisk person:
a)ett belopp som per den a)ett belopp som per den

* Senaste lydelse 2012:378.
¢ Senaste lydelse 2015:958.



26 november 2013 motsvarade 26 november 2013 i kronor

tio miljoner euro, motsvarade tio miljoner euro,

b) fem procent av den juridiska b) fem procent av den juridiska
personens omsdttning ndrmast personens omsittning eller, i fore-
foregaende riakenskapsar, kommande fall, motsvarande om-

sdttning pd koncernnivd nirmast
foregdende riakenskapsér,

¢) tva ganger den vinst som den juridiska personen erhallit till foljd av
regelovertrddelsen, om beloppet gar att faststélla, eller

d) tvd ganger de kostnader som den juridiska personen undvikit till
foljd av regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla,

2. for en fysisk person:

a)ett belopp som per den a)ett belopp som per den
26 november 2013 motsvarade 26 november 2013 i kronor
tvé miljoner euro, motsvarade tva miljoner euro,

b) tva ganger den vinst som den fysiska personen erhéllit till f6ljd av
regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla, eller

c) tva ganger de kostnader som den fysiska personen undvikit till f61jd
av regelovertridelsen, om beloppet gér att faststilla.

For en Overtradelse som anges i 3 a § forsta stycket 7 ska sanktions-
avgiften faststillas enligt andra stycket 1.

Om Gvertradelsen som anges i 3 a § forsta stycket 6 eller 7 har skett
under den juridiska personens forsta verksamhetsar eller om uppgifter
om omséttningen annars saknas eller dr bristfdlliga, far omséttningen
uppskattas.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 augusti 2017 i frdga om 6 kap. 3b §
och i ovrigt den 3 januari 2018.

2. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som fgt rum fore ikraft-
tradandet.
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24 Forslag till lag om dndring i lagen (1993:931)
om individuellt pensionssparande

Hirigenom foreskrivs att 1 kap. 2 § och 7 kap. 2 § lagen (1993:931)
om individuellt pensionssparande ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
2§

I denna lag betyder

1. pensionssparavtal: sddant avtal som anges i 1 §,
2. pensionssparrorelse: verksamhet som bestar i att erbjuda allmén-

heten pensionssparavtal,

3. pensionssparinstitut. foretag som har fatt tillstdnd att driva pensions-

sparrorelse,

4. pensionssparare: en person som ingatt pensionssparavtal,

5. pensionssparkonto: sédant konto som avses i 3 kap. 4 §,

6. kontoinnehavare: pensionssparare och person som genom formans-
tagarforordnande eller bodelning forvérvat rétt enligt ett pensionssparavtal,

7. vdrdepappersinstitut: det som
anges 1 lkap. 5§27 lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden, och

7. virdepappersinstitut: det som
anges i | kap. 4 b § lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden, och

8. fondpapper: aktie och obligation samt sddana andra deldgarritter
eller fordringsrétter som dr utgivna for allmén omsittning, fondandel och
aktiedgares ritt gentemot den som for hans rdkning forvarar aktiebrev i

ett utlaindskt bolag (depébevis).

7 kap.
2§

Bestdmmelserna i 23 kap. 15§ 1,
25 kap. 1, 2, 46, 17 och 29 §§ samt
26 kap. 1§ lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden skall
tillampas dven i frdga om pensions-
sparrorelse.  Héanvisningarna  till
lagen om virdepappersmarknaden
skall darvid i stéllet gilla denna lag.

Bestdimmelserna i 23 kap. 15§ 1,
25kap. 18, 2§ andra stycket, 46,
17 och 29 §§ samt 26 kap. 1 § lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden ska tillimpas dven i fraga
om pensionssparrorelse. Hanvis-
ningarna till lagen om vérdepappers-
marknaden ska dirvid i stillet gilla
denna lag.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse 2007:539.
% Senaste lydelse 2007:539.



2.5 Forslag till lag om dndring 1
arsredovisningslagen (1995:1554)

Harigenom foreskrivs att 6 kap. 7 § arsredovisningslagen (1995:1554)

ska ha f6ljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
6 kap.
7§

Ett aktiebolag som endast har
andra Overlatbara virdepapper &n
aktier upptagna till handel pad en
reglerad marknad behover inte i
bolagsstyrningsrapporten ldimna de
upplysningar som anges i 6 § andra
stycket 1 och 7-9 samt i tredje
stycket 1 samma paragraf. Detta
giller dock inte om bolagets aktier
handlas pd en handelsplattform
enligt 1 kap. 5 § /2 lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden.

Ett aktiebolag som endast har
andra Overlatbara virdepapper an
aktier upptagna till handel pa en
reglerad marknad behdver inte i
bolagsstyrningsrapporten ldmna de
upplysningar som anges i 6 § andra
stycket 1 och 7-9 samt i tredje
stycket i samma paragraf. Detta
giéller dock inte om bolagets aktier
handlas pa en MTF-plattform enligt
L kap. 4b §lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse 2016:947.
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2.6 Forslag till lag om dndring i lagen (1995:1559)
om arsredovisning i kreditinstitut och

vardepappersbolag

Hérigenom foreskrivs att 1 kap. 1 § lagen (1995:1559) om arsredovis-
ning i kreditinstitut och vardepappersbolag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
1§

Denna lag ér tillimplig pé kredit-
institut och vérdepappersbolag. Med
kreditinstitut avses bankaktiebolag,
sparbanker, medlemsbanker, kredit-
marknadsforetag  (kreditmarknads-
bolag respektive kreditmarknads-
foreningar) och Svenska skepps-
hypotekskassan. Med vérdepappers-
bolag avses det som sdgs i 1 kap.
5§26 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden.

Denna lag ér tillimplig pé kredit-
institut och vérdepappersbolag. Med
kreditinstitut avses bankaktiebolag,
sparbanker, medlemsbanker, kredit-
marknadsforetag  (kreditmarknads-
bolag respektive kreditmarknads-
foreningar) och Svenska skepps-
hypotekskassan. Med vérdepappers-
bolag avses det som sdgs i 1 kap.
4 b §lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden.

Bestdmmelserna om koncernredovisning i 7 kap. ska tillimpas pa
finansiella holdingforetag som uteslutande eller huvudsakligen forvaltar
andelar i dotterforetag som dr kreditinstitut eller viardepappersbolag eller
utlindska foretag av motsvarande slag. Med finansiellt holdingforetag
avses ett aktiebolag, ett handelsbolag eller en ekonomisk forening vars
verksamhet uteslutande eller s gott som uteslutande bestar i att i vinst-

syfte forvdrva och forvalta andelar i dotterforetag.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

' Senaste lydelse 2011:1067.



2.7 Forslag till lag om dndring i lagen (1998:1479)
om virdepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 3 § om lagen (1998:1479) om vérde-

papperscentraler och kontoféring av finansiella instrument' ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
3¢
I denna lag betyder:

avstimningsbolag: sadant avstimningsbolag som avses i aktiebolags-
lagen (2005:551),

avstimningsregister: sadant register som avses i4 kap. 1 §,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emittent: 1 fraga om aktier aktiebolaget och i fraga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfdrdaren av instrumentet,

finansiellt instrument: detsamma som i artikel 2.1.8 i férordningen om
vérdepapperscentraler, i den ursprungliga lydelsen, varvid aktier och
sadana rattigheter som avses i 4 kap. 2 § andra stycket denna lag i fraga
om avstdmningsbolag som &r privata aktiebolag vid tillimpningen av
denna lag ska jamstéllas med finansiella instrument,

forordningen om virdepapperscentraler: Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbattrad
véardepappersavveckling i Europeiska unionen och om virdepappers-
centraler samt dndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och f6rord-
ning (EU) nr 236/2012,

kontoforande institut: den som av en virdepapperscentral medgetts rétt
att vidta registreringsatgérder i avstimningsregister,

kontoforing av finansiella instrument. registrering i avstimnings-
register av dganderdtt och sérskild ritt till sdidana aktier och andra finan-
siella instrument for vilka aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande
skriftlig handling inte har utfirdats eller, dér sddan handling har ut-
fardats, det genom forvaring eller pd annat likvérdigt sitt har sékerstéllts
att handlingen inte kommer i omlopp,

kvalificerat _innehav: detsamma kvalificerat _innehav: detsamma
somi 1 kap. 5 § 18 lagen (2007:528) som i 1kap. 5§ lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, om virdepappersmarknaden,

skuldforbindelse: ensidig skuldférbindelse avsedd for allmén omséttning,

utsett kreditinstitut: sadant kreditinstitut som har utsetts enligt artikel
54.2b i forordningen om vérdepapperscentraler, i den ursprungliga
lydelsen,

vdrdepapperscentral: detsamma som i artikel 2.1.1 i forordningen om
virdepapperscentraler, i den ursprungliga lydelsen,

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2016:51.
% Senaste lydelse 2016:51.
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vardepapperscentral fran tredjeland: en sddan vérdepapperscentral
som avses 1 artikel 2.1.2 i férordningen om virdepapperscentraler, i den
ursprungliga lydelsen, samt

virdepappersinstitut:  detsamma virdepappersinstitut:  detsamma
somi 1 kap. 5 § 27 lagen om virde- som i 1 kap. 45 § lagen om vérde-
pappersmarknaden. pappersmarknaden.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.



2.8 Forslag till lag om dndring i lagen (1999:158)
om investerarskydd

Hérigenom foreskrivs att 2 § lagen (1999:158) om investerarskydd ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
2§
I denna lag betyder
1. véirdepappersinstitut: detsamma 1. vérdepappersinstitut: detsamma

som anges i lkap. 5§27 lagen som anges i lkap. 4b§ lagen
(2007:528) om véardepappersmark-  (2007:528) om vardepappersmark-
naden, naden,

2. fondbolag: ett sadant bolag som anges i 1 kap. 1 § forsta stycket 8 lagen
(2004:46) om vardepappersfonder,

3. forvaltningsbolag: ett sadant utlindskt foretag som anges i 1 kap. 1§
forsta stycket 13 lagen om vérdepappersfonder, som driver verksamhet fran
filial i Sverige med stdd av 1 kap. 6 § samma lag,

4. investerare: den som anlitat ett vardepappersinstitut, ett fondbolag,
ett forvaltningsbolag eller en AIF-forvaltare for utforande av en investe-
ringstjénst eller den for vars rdkning tjansten utfors,

5. investeringstjanst: en sddan tjanst som avses i

a)2kap. 1§ och 2§ forsta stycket 1 lagen om vidrdepappersmark-
naden,

b) 7 kap. 1 § andra stycket 9 lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse,

c) 1 kap. 4 § savitt avser diskretiondr portfoljforvaltning, 3 kap. 1 § och
7 kap. 1 § forsta stycket 1 och 2 lagen om vérdepappersfonder samt

d) 3 kap. 2 § forsta stycket och andra stycket 1-3 och 9 kap. 10 § forsta
stycket 1 lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

6. finansiella instrument: det- 6. finansiella instrument: det-
samma som anges i 1kap. 4§ samma som anges i 1kap. 4§
forsta stycket 1 lagen om virde- lagen om virdepappersmarknaden
pappersmarknaden,

7. garantimyndigheten: den myndighet som handlagger fragor om
investerarskyddet, och

8. AlF-forvaltare: ett sadant foretag som har tillstind som avses i
3 kap. 2 § forsta stycket lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder eller som driver verksamhet fran filial i Sverige med stod av
5 kap. 1 § forsta stycket 2 samma lag.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse 2015:396.
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2.9 Forslag till lag om dndring i lagen (1999:1309)
om system for avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden

Hérigenom foreskrivs att 4, 7 och 16 §§ lagen (1999:1309) om system

for avveckling av forpliktelser pd finansmarknaden ska ha foljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

48!

Ett avvecklingssystem ska ha en administratdr.
Administrator i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,
2. svensk virdepapperscentral,

3. foretag med tillstdnd att driva bank- eller finansieringsrorelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse, samt

4. foretag med tillstind enligt
2kap. 1§1, 2, 4 eller 8 lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden.

4. foretag med tillstdnd enligt
2kap. 1§ 1, 2, 4, 8 eller 9 lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden.

Sarskilda regler om driften av avvecklingssystem for virdepapper finns
i artikel 18.2 i forordning (EU) nr 909/2014.

Ett avvecklingssystem som upp-
fyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av ett foretag med
tillstand att driva bank- eller
finansieringsrorelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansie-
ringsrorelse eller tillstand enligt
2kap. 1§1, 2, 4 eller 8 lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden ska endast godkdnnas om
det finns sérskilda skdl och
systemet tillgodoser de sdkerhets-
krav som dr forenade med verk-
samheten samt dr organiserat pa ett
sadant satt att deltagarnas ekonom-
iska stdllning i systemet kan &ver-
blickas. Vid bedéomningen av om
det finns sdrskilda skil ska system-
ets betydelse for den finansiclla
stabiliteten beaktas.

! Senaste lydelse 2016:54.
% Senaste lydelse 2011:733.

78

Ett avvecklingssystem som upp-
fyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av ett foretag med
tillstand att driva bank- eller
finansieringsrorelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansie-
ringsrorelse eller tillstind enligt
2kap. 1§ 1, 2, 4, 8 eller 9 lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden ska endast godkdnnas om
det finns sérskilda skdl och
systemet tillgodoser de sdkerhets-
krav som dr forenade med verk-
samheten samt &r organiserat pa ett
sadant satt att deltagarnas ekonom-
iska stdllning i systemet kan &ver-
blickas. Vid bedéomningen av om
det finns sdrskilda skil ska system-
ets betydelse for den finansiclla
stabiliteten beaktas.



For godkinnande enligt forsta stycket krévs vidare att administratdren
redovisar en plan for verksamheten. I planen ska de huvudsakliga risker
som é&r forenade med verksamheten beskrivas liksom hur dessa risker ska
hanteras (riskhanteringsplan).

16 §°
Godkénnande av ett avvecklingssystem ska aterkallas av Finansinspek-
tionen om
1. administratorens tillstind for clearingverksamhet enligt lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden eller auktorisation som virde-

papperscentral enligt forordning (EU) nr 909/2014 har aterkallats,

2. administratorens tillstdnd att
driva bank- eller finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2,
4 eller 8 lagen om vérdepappers-

2. administratorens tillstdnd att
driva bank- eller finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2,
4, 8 eller 9 lagen om virdepap-

marknaden har aterkallats, eller persmarknaden har Aterkallats,
eller

3. avvecklingssystemet inte ldngre uppfyller kraven i denna lag.

Finansinspektionen ska omedelbart underritta Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten samt Eftas 6vervakningsmyndighet
om aterkallelsen.

Om det ar tillrdckligt far inspektionen i de fall som anges i forsta
stycket 3 meddela varning i stéllet for att terkalla godkénnandet.

Denna lag triader i kraft den 3 januari 2018.

* Senaste lydelse 2016:54.
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2.10  Forslag till lag om éndring i lagen (2000:35)
om byte av redovisningsvaluta i finansiella
foretag

Harigenom foreskrivs att 2 § lagen (2000:35) om byte av redovisnings-
valuta i finansiella foretag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

1. forsdkringsforetag: forsékringsaktiebolag, omsesidigt forsakringsbolag
och forsdkringsforening som omfattas av forsékringsrorelselagen
(2010:2043),

2. kreditinstitut: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank samt kredit-
marknadsforetag enligt 1 kap. 5 § 14 lagen (2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,

3. finansiellt foretag: de foretag som anges i 1 och 2 samt

a) vardepappersbolag enligt 1 kap. a) virdepappersbolag enligt 1 kap.
5826 lagen (2007:528) om vérde- 45§ lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden, pappersmarknaden,

b) fondbolag enligt 1 kap. 1 § forsta stycket 8 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder,

c) bors enligt 1 kap. 5 § 3 lagen om c) bors enligt 1 kap. 4 b § lagen om

vérdepappersmarknaden, vérdepappersmarknaden,

d) svensk clearingorganisation en- d) svensk clearingorganisation en-
ligt 1kap. 5§5 lagen om vérde- ligt 1kap. 45§ lagen om virde-
pappersmarknaden, pappersmarknaden,

e) vardepapperscentral enligt 1kap. 3 § lagen (1998:1479) om vérde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument, och

f) AIF-forvaltare som har tillstdnd enligt 3 kap. 1 § lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

4. koncern: detsamma som i1 1kap. 11 och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), varvid vad som sdgs om moderbolag tillimpas dven pa andra
juridiska personer én aktiebolag.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

' Senaste lydelse 2016:55.



2.11  Forslag till lag om éndring i lagen (2000:1087)
om anmaélningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument

Héarigenom foreskrivs att 1§ lagen (2000:1087) om anmaélnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument ska ha foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§

I denna lag forstas med

bors: det som anges i 1 kap.
5§ 3 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden och sédant ut-
landskt foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad frén
filial i Sverige,

finansiellt instrument: det som
anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 1
lagen om vérdepappersmarknaden,

bors: det som anges i 1 kap.
4 b § lagen (2007:528) om virde-
pappersmarknaden och sadant ut-
landskt foretag som har tillstind
att driva en reglerad marknad frén
filial i Sverige,

finansiella instrument: det som
anges i 1 kap. 4 § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphévande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv

2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG, och

vdrdepappersinstitut: det som
anges 1 1kap. 5§27 lagen om
vardepappersmarknaden.

vdrdepappersinstitut. det som
anges 1 lkap. 45§ lagen om
vardepappersmarknaden.

Denna lag triader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse 2016:717.
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2.12  Forslag till lag om éndring i lagen (2003:862)
om finansiell radgivning till konsumenter

Hirigenom foreskrivs att 2 och 3 a §§ lagen (2003:862) om finansiell
radgivning till konsumenter ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

konsument: en fysisk person som handlar huvudsakligen for andamal
som faller utanfor naringsverksamhet,

ndringsidkare: en fysisk eller juridisk person som handlar fér &ndamal
som har samband med den egna néringsverksamheten,

finansiellt instrument: det som finansiella instrument: det som
anges i 1 kap. 4 § forsta stycket I  angesi 1 kap. 4 § lagen (2007:528)
lagen (2007:528) om vidrdepap- om virdepappersmarknaden.
persmarknaden.

3a§’

Bestimmelserna i 4 och 5 §§ géller inte finansiell rddgivning som till-
handahélls av

1. fondbolag enligt 7 kap. 1§ 1. fondbolag och forvaltnings-
forsta stycket 3 lagen (2004:46) bolag enligt lagen (2004:46) om
om vérdepappersfonder, vérdepappersfonder,

2. forsakringsformedlare enligt Skap. 1§ forsta stycket lagen
(2005:405) om forsakringsformedling,

3. vardepappersinstitut och utldndska vardepappersforetag enligt lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden, eller

4. ATF-forvaltare enligt 3 kap. 4. ATF-forvaltare enligt lagen
2§ andra  stycket4 lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
(2013:561) om forvaltare av alter- nativa investeringsfonder.
nativa investeringsfonder.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse 2007:560.
% Senaste lydelse 2013:573.



2.13  Forslag till lag om éndring i lagen (2004:46)
om viardepappersfonder

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2004:46) om virdepappersfonder'
dels att 1kap. 1, 1a och 10 §§, 4 kap. 20§ och 7kap. 3 § ska ha

foljande lydelse,
dels att det ska inforas en ny paragraf, 2 kap. 17 g§, av foljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
1 kap.
1§’
I denna lag betyder

1. alternativ investeringsfond: detsamma som i 1 kap. 2 § lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

2. behdrig myndighet: utlaindsk myndighet som har behdrighet att utdva
tillsyn 6ver fondforetag eller forvaltningsbolag,

3. derivatinstrument: optioner, terminer och swappar samt andra

likartade finansiella instrument,

4. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

5. egna medel: detsamma som i
artikel 2.11 1 Europaparlamentets
och radets direktiv 2009/65/EG av
den 13 juli 2009 om samordning
av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva
investeringar i Overldtbara vérde-
papper  (fondforetag), dndrat
genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2010/78/EU,

5. egna medel: detsamma som i
artikel 2.11 1 Europaparlamentets
och radets direktiv 2009/65/EG av
den 13 juli 2009 om samordning
av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva
investeringar i Gverldtbara vérde-
papper (fondforetag), i Ilydelsen
enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/91/EU,

6. filial: ett avdelningskontor med sjélvstindig forvaltning, varvid dven ett
fondbolags, ett forvaltningsbolags eller ett fondforetags etablering av flera
driftstéllen ska anses som en enda filial,

7. finansiellt instrument: Gverldtbara vardepapper, fondandelar, penning-
marknadsinstrument, derivatinstrument samt annan réttighet eller forplikt-
else avsedd for handel pa virdepappersmarknaden,

8. fondbolag: ett svenskt akticbolag som har fatt tillstdnd enligt 4 § att

driva fondverksambhet,

9. fondforetag: ett utlindskt foretag

a) som i sitt hemland har tillstand for verksamhet dér det enda syftet &r
att gora kollektiva investeringar i sadana tillgdngar som anges i 5 kap.
1 § andra stycket, med kapital frén allménheten,

b) som tillimpar principen om riskspridning, och

¢) vars andelar pa begéran av innehavarna aterkops eller inloses med

medel ur foretagets tillgéngar,

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.
% Senaste lydelse 2013:563.
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10. fondforetags hemland: det land dar fondforetaget har fatt sadant

tillstand som avsesi9 a,

11. fondverksamhet: forvaltning av en vérdepappersfond, forséljning
och inldsen av andelar i fonden samt ddrmed sammanhéngande admini-

strativa atgirder,

12. foretagsgrupp: grupp  for
sammanstélld redovisning enligt
radets sjunde direktiv 83/349/EEG
av den 13 juni 1983 grundat pé
artikel 543 g i fordraget om
sammanstélld redovisning, senast
dndrat genom Europaparlamentets
och radets direktiv 2009/49/EG,
eller grupp som enligt erkdnda
internationella redovisningsregler
ska ldmna motsvarande redo-
visning,

12. foretagsgrupp: grupp  for
sammanstélld redovisning enligt
radets sjunde direktiv 83/349/EEG
av den 13 juni 1983 grundat pa
artikel 543 g i fordraget om
sammanstilld  redovisning, i
lydelsen enligt Europaparlamentets
och radets direktiv 2009/49/EG,
eller grupp som enligt erkédnda
internationella redovisningsregler
ska lidmna motsvarande redo-
visning,

13. forvaltningsbolag: ett utlindskt foretag som i sitt hemland har

tillstand att forvalta fondforetag,

14. forvaltningsbolags hemland: det land dér bolaget har sitt séte,
15. forvaringsinstitut: en bank eller ett annat kreditinstitut som forvarar
tillgangarna i en vardepappersfond och som skéter in- och utbetalningar

avseende fonden,

16. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i ett foretag,
om innehavet berdknat pd det séitt som anges i 1a§ representerar
10 procent eller mer av kapitalet eller av samtliga rdster eller annars
mojliggor ett vasentligt inflytande dver ledningen av foretaget,

17. matarfond: en véirdepappersfond vars medel placeras i enlighet med

tillstdnd enligt 5 a kap. 6 §,

18. matarfondforetag: ett fondforetag som i sitt hemland har sadant
tillstand som avses i artikel 58 i Europaparlamentets och radets direktiv

2009/65/EG,

19. mottagarfond: en vérdepappersfond som
a) har minst en matarfond eller ett matarfondforetag bland sina andels-

agare,
b) inte 4r en matarfond, och

¢) vars medel inte placeras i en matarfond eller ett matarfondforetag,

20. mottagarfondforetag: ett fondforetag som

a) 1 sitt hemland har sadant tillstind som avses i artikel 5 i Europaparla-
mentets och radets direktiv 2009/65/EG,

b) har minst en matarfond eller ett matarfondforetag bland sina andels-

agare,

¢) inte 4r ett matarfondféretag, och

d) inte placerar medel i en matarfond eller ett matarfondforetag,

21. reglerad marknad: detsamma

somi 1 kap. 5 § 20 lagen (2007:528)

om vardepappersmarknaden,

21. reglerad marknad: detsamma
som i 1 kap. 45 § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden,

22. penningmarknadsinstrument: statsskuldvéxlar, bankcertifikat samt
saddana andra finansiella instrument som normalt omsétts pa penning-
marknaden, &r likvida och har ett virde som vid varje tidpunkt exakt kan
faststillas,



23. specialfond: detsamma som i 1kap. 11 § 23 lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder,

24, startkapital: detsamma som i artikel 2.1 k i Europaparlamentets och
radets direktiv 2009/65/EG,

25. vardepappersfond: en fond vars andelar kan 16sas in pé begéran av
andelsdgare och som bestar av finansiella tillgdngar, om den bildats
genom kapitaltillskott fran allménheten och dgs av dem som skjutit till
kapital samt forvaltas enligt bestimmelserna i 5 kap. eller 5 a kap., och

26. overlatbart virdepapper:

a) aktier och andra vérdepapper som motsvarar aktier samt depabevis for
aktier,

b) obligationer och andra skuldférbindelser, med undantag av penning-
marknadsinstrument, samt depébevis for skuldférbindelser, och

¢) virdepapper av annat slag som ger ritt att forvirva sddana Gverlatbara
vérdepapper som anges i a och b genom teckning eller utbyte.

Overlatbart virdepapper omfattar inte tekniker och instrument som av-
ses 15 kap. 1 § tredje stycket.

Med éterkop eller inlosen av andelar enligt forsta stycket 9 och 25 jam-
stélls att andelarna &r upptagna till handel pa en reglerad marknad, om det ar
sakerstillt att andelarnas noterade vérde inte i vésentlig mén avviker fran det
vérde som avses i 4 kap. 10 § tredje stycket.

la§’

Vid bedémningen av om ett innehav utgdr ett kvalificerat innehav
enligt 1§ forsta stycket 16 ska foljande bestammelser i 4 kap. lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument tillimpas:

— 2 § forsta stycket 1 om depébevis,

—4 § forsta stycket, andra stycket 1-8 samt tredje och femte styckena om
berékning av innehavet,

— 5 § andra stycket om berdkning av antalet aktier eller rostetal,

—12§ 1 och 2 om undantag for aktier som innehas for clearing och
avveckling eller forvaltas for ndgon annans rékning,

— 13 § om aktier som ingér i handelslager,

— 14 § om aktier som innehas av marknadsgaranter, samt

— 16 och 17 §§ om undantag for vissa moderforetag.

Vid bedomningen ska ocksa tillampas foreskrifter

—om aktier som innehas av marknadsgaranter, som har meddelats med
stod av 7 kap. 1 § 3 lagen om handel med finansiella instrument eller 23 kap.
15 § 1 lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden, och

—om undantag for vissa moderforetag, som har meddelats med stod av
7 kap. 1 § 4 lagen om handel med finansiella instrument.

Aktier som ett vérdepappers-
institut som avses i 1 kap. 5§27
lagen om virdepappersmarknaden
eller ett kreditinstitut som avses i
1 kap. 5 § /7 samma lag och som
driver finansieringsrorelse, innehar

* Senaste lydelse 2011:882.

Aktier som ett virdepappers-
institut som avses i lkap. 4b§
lagen om vérdepappersmarknaden
eller ett kreditinstitut som avses i
1 kap. 4b § samma lag och som
driver finansieringsrorelse innehar
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till foljd av verksamhet enligt 2 kap.
1§6 samma lag ska dock inte
beaktas vid beddmningen, under
forutsdttning att

till foljd av verksamhet enligt 2 kap.
1§6 samma lag ska dock inte
beaktas vid beddmningen, under
forutsittning att

1. rostrétten inte utnyttjas eller anvinds pd annat sitt for att ingripa i

emittentens forvaltning, samt

2. aktierna avyttras inom ett ar fran forvirvet.

Tredje stycket ska tillimpas dven pa aktier som innehas under mot-
svarande forutséttningar av ett utlindskt virdepappersforetag eller av ett
utldndskt kreditinstitut som driver finansieringsrorelse.

10 §*
For forvaltningsbolags och fondforetags verksamhet i Sverige tillim-
pas 2 kap. 19 § forsta stycket och 20-21 §§ pa motsvarande sétt.
Utover det som anges i forsta stycket tillimpas pa motsvarande sétt

—2kap. 17§ for forvaltnings-
bolags verksamhet i Sverige enligt
6 § forsta stycket 1, och

—2kap. 17f och 17gg§ for
forvaltningsbolags verksamhet i
Sverige enligt 6 § forsta stycket 1,
och

—4 kap. 20 § for fondforetags verksamhet i Sverige enligt 7 §.
For filialer till forvaltningsbolag och fondforetag géller 1 Gvrigt lagen
(1992:160) om utlédndska filialer m.m.

2 kap.

17g§

Ett fondbolag som i sin verksam-
het ldmnar rad till icke-profession-
ella kunder om fondandelar i andra
fall én det som avses i 7kap. 1§
forsta stycket 3 ska ndr det utfor
sddana tjidanster tillimpa 8 kap. 12
och 15 §§ och 9 kap. 3—6, 10, 17, 21,
23 och 27-29 §§ lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden.

4 kap.
20 §°

Informationsbroschyren,  fakta-
bladet, den senaste arsberittelsen
och, i forekommande fall, den halv-
arsredogorelse som publicerats dér-
efter ska pa begéran kostnadsffritt till-
handahallas den som avser att kopa
andelar i en vardepappersfond.
Denne ska, med undantag for de fall
som avses i Skap. 22a§ lagen

* Senaste lydelse 2016:892.
* Senaste lydelse 2013:563.

Informationsbroschyren,  fakta-
bladet, den senaste arsberittelsen
och, i forekommande fall, den halv-
arsredogorelse som publicerats dér-
efter ska pa begéran kostnadsfritt till-
handahallas den som avser att kopa
andelar i en vérdepappersfond.
Denne ska, med undantag for de fall
som avses i 9kap. 18§ lagen



(2007:528) om vérdepappersmark-
naden, dven utan begéran tillhanda-
héllas faktabladet i god tid innan av-
tal ingas.

(2007:528) om vérdepappersmark-
naden, dven utan begéran tillhanda-
héllas faktabladet i god tid innan av-
tal ings.

Om fondbolaget genom marknadsforing erbjuder allménheten att kopa
andelar i en vérdepappersfond, ska det av erbjudandet framga att det finns ett
faktablad och en informationsbroschyr och var dessa finns att tillgé.

Om information som anges i 16 och 16a§§, 5akap. 24 § samt andra
stycket denna paragraf inte ldmnas, ska dven marknadsforingslagen
(2008:486) tillimpas, med undantag av bestimmelserna i 29-36 §§ om
marknadsstorningsavgift. Sddan information ska anses vara vésentlig en-
ligt 10 § tredje stycket den lagen.

7 kap.
38°

Ett fondbolag som utfor diskre-
tiondr portfoljforvaltning avseende
finansiella instrument skall i denna
forvaltning och nér det utfor tjanster
enligt 1§ forsta stycket tillimpa
bestammelserna i 8 kap. 1, 9-12, 14,
21-23, 26, 27 och 34 §§ samt 35§
forsta stycket lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden.

Ett fondbolag som utfor diskre-
tiondr portfoljforvaltning avseende
finansiella instrument ska i denna
forvaltning och nér det utfor tjénster
enligt 1§ forsta stycket tillimpa
8kap. 9-12, 14-16 och 22 §§ och
9kap. 1, 3-6, 9, 10, 12-23, 26-29
och 408§, 41§ forsta stycket och
43 § lagen (2007:528) om vardepap-
persmarknaden.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

® Senaste lydelse 2007:562.
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2.14  Forslag till lag om éndring i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse

Hirigenom foreskrivs' att 2 kap. 3§, 6kap. 7§, 7kap. 1 och 3 §§ och
15 kap. 8§ lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse ska ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
2 kap.
3§
Tillstdind enligt denna lag behovs inte for finansieringsrorelse som
drivs av
1. en bank,

2. ett utlindskt bankforetag som har tillstdnd att driva bankrorelse i

Sverige enligt 4 kap. 4 §,

3. ett forsdkringsforetag, ett vardepappersforetag, Svenska skeppshypo-
tekskassan eller en pantbank enligt pantbankslagen (1995:1000), i den
utstrackning det &r tillatet enligt den for dem tilldmpliga lagstiftningen,

4. ett foretag som tillhandahéller finansiering i samband med avsitt-
ning av tjanster som erbjuds eller varor som framstélls eller séljs av

a) foretaget, eller

b) ett annat foretag i samma koncern eller motsvarande utldndska fore-

tagsgrupp, forutsatt att

— koncernen eller foretagsgruppen inte har som huvudsakligt andamaél

att driva finansiell verksamhet, och

— foretaget som tillhandahaller
finansieringen lanar upp medel
frén allminheten bara genom att
ge ut sddana Overlatbara virdepap-
per som avses i | kap. 4§ forsta
stycket 2 b lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden med en
16ptid pa minst ett ar,

— foretaget som tillhandahaller
finansieringen l&nar upp medel
frén allminheten bara genom att
ge ut sddana Overlatbara vardepap-
per som avses i 2 i definitionen i
1 kap. 4§ lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden med en
16ptid pa minst ett ar,

5. ett aktiebolag eller en ekonomisk forening om
a) verksamheten bestér i att vid enstaka tillfillen forvarva fordringar,

och

b) medel for verksamheten inte 16pande anskaffas fran allménheten,

6.ctt  foretag som  bara
finansierar andra foretag i samma
koncern eller motsvarande
utlindska foretagsgrupp, forutsatt
att koncernen eller

foretagsgruppen inte har som

6.ctt  foretag som  bara
finansierar andra foretag i samma
koncern eller motsvarande
utldndska foretagsgrupp, forutsatt
att koncernen eller foretags-
gruppen inte har som huvudsakligt

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérig-
het att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappers-
foretag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upphéivande av direktiv 2006/48/EG

och 2006/49/EG, i den ursprungliga lydelsen.

% Senaste lydelse 2010:760.



huvudsakligt &ndamél att driva
finansiell verksamhet,
7. en ekonomisk forening, vilken

dndamal att driva finansiell
verksamhet,

a) som medlemmar vid varje tillfélle har hogst 1 000 fysiska personer,

b) som medlemmar antar bara personer som ingdr i en i férvig identi-
fierbar begransad krets som ocksa anges i foreningens stadgar,

c) tar emot aterbetalningspliktiga medel bara frdn medlemmarna eller

fran finansiella foretag, och

d) har till &ndamal bara att med sddana medel som avses i c tillgodose
finansieringsbehov hos medlemmarna.

Undantagen enligt forsta stycket 5 och 7 for rorelse som drivs av aktie-
bolag eller ekonomisk férening giller dven for sddan rorelse som drivs av

motsvarande utlindska foretag.

Tillstdnd att driva finansieringsrorelse behovs inte heller for tillhanda-
héllande av betaltjénster enligt lagen (2010:751) om betaltjanster.

6 kap.
78

Om ett kreditinstitut vill uppdra at
ndgon annan att utfora nagon av de
tjdnster som avses i 7 kap. 1§, skall
institutet anmadla detta till Finans-
inspektionen och ge in uppdragsav-
talet. Ett sddant uppdrag far ges om

Om ett kreditinstitut vill uppdra at
nagon annan att utfora nagon av de
tjanster som avses i 7 kap. 1§, ska
institutet anméla detta till Finans-
inspektionen och ge in uppdragsav-
talet. Ett sddant uppdrag féar ges om

1. institutet svarar for den anfortrodda verksamheten mot kunden,
2. verksamheten drivs av uppdragstagaren under kontrollerade och siker-

hetsmaéssigt betryggande former, och

3. uppdraget inte har sdidan omfattning att institutet inte kan uppfylla de
skyldigheter som fo6ljer av denna lag eller andra forfattningar som reglerar

institutets verksambhet.

Forsta stycket géller inte uppdrag
at nidgon annan att driva vardepap-
persrorelse. 1 fraga om vérdepap-
persrorelse giller i1 stillet bestdm-
melserna i 8kap. 14§ lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden.

Forsta stycket géller inte uppdrag
at ndgon annan att driva vérdepap-
persrorelse. 1 fraga om vérdepap-
persrorelse géller i stillet 8 kap. 22 §
lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden.

7 kap.

1§

4

Ett kreditinstitut far driva bara finansiell verksamhet och verksamhet som

har ett naturligt samband med den.

Ett kreditinstitut far i sin verksamhet, bland annat
1.1ana upp medel, till exempel genom att ta emot inldning fran all-
maénheten eller ge ut obligationer eller andra jimforbara fordringsrétter,

* Senaste lydelse 2007:563.
* Senaste lydelse 2012:374.
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2. lamna och formedla kredit, till exempel i form av konsumentkredit
och kredit mot pantritt i fast egendom eller fordringar,

3. medverka vid finansiering, till exempel genom att forvérva fordringar
och upplata 16s egendom till nyttjande (leasing),

4. tillhandahalla betaltjanster enligt lagen (2010:751) om betaltjanster,

5. tillhandahélla betalningsmedel,

6. iklada sig garantiférbindelser och gora liknande &taganden,
7. medverka vid vardepappersemissioner,

8. lamna ekonomisk radgivning,
9. férvara vérdepapper,
10. driva rembursverksamhet,

11. tillhandahalla vardefackstjanster,

12. driva valutahandel,

13. driva vérdepappersrorelse under de forutséttningar som foreskrivs i
lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

14. lamna kreditupplysning under
de forutsattningar som foreskrivs i
kreditupplysningslagen
(1973:1173),

15. ge ut elektroniska pengar en-
ligt lagen (2011:755) om elektron-
iska pengar, samt

16. tillhandahdlla  investerings-
tidnster och driva investeringsverk-
samhet som avser sddana utsldpps-
rdtter som inte dr finansiella instru-
ment och som auktioneras i enlighet
med kommissionens forordning (EU)
nr 1031/2010 av den 12 november
2010 om tidsschema, administration
och andra aspekter av auktionering
av utslippsrdtter for vixthusgaser i
enlighet med Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/87/EG om
ett system for handel med
utsldppsriitter for véixthusgaser inom
gemenskapen.

14. lamna kreditupplysning under
de forutsattningar som foreskrivs i
kreditupplysningslagen
(1973:1173), och

15. ge ut elektroniska pengar en-
ligt lagen (2011:755) om elektron-
iska pengar.

3¢
For att skydda en fordran fér ett kreditinstitut

1. p& offentlig auktion, pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES, pa
en handelsplattform enligt 1 kap.
5§ 12 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden eller vid exeku-
tiv forsdljning kopa egendom som

3 Senaste lydelse 2007:563.

1. p&4 offentlig auktion, pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES, pa
en handelsplattform enligt 1 kap.
4 b § lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden eller vid exeku-
tiv forsédljning kopa egendom som



ar utmaitt eller utgdr sdkerhet for &r utmitt eller utgdr sidkerhet for
fordran, och fordran, och

2. om det finns skél att anta att institutet annars skulle lida avsevérd
forlust, som betalning for en fordran overta egendom som utgor sékerhet
for fordran eller annan egendom.

15 kap.
8 §°
Sanktionsavgiften for ett kredit- Sanktionsavgiften for ett kredit-
institut ska faststillas till hogst institut ska faststéllas till hogst det
hogsta av
1. tio procent av kreditinstitutets 1. tio procent av kreditinstitutets
omsittning ndrmast foregdende omsittning eller, i forekommande
rakenskapsar, fall, motsvarande omsdttning pd
koncernniva ndarmast foregaende
rakenskapsar,

2.tva génger den vinst som institutet erhallit till f6ljd av regelover-
tradelsen, om beloppet gar att faststélla, eller

3. tva ganger de kostnader som institutet undvikit till f6ljd av regel-
overtradelsen, om beloppet gér att faststilla.

Sanktionsavgiften far inte bestimmas till ett ldgre belopp &n
5000 kronor. Om Overtradelsen har skett under institutets forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller &r
bristfilliga, far den uppskattas.

Avgiften fér inte vara sa stor att institutet direfter inte uppfyller kraven
enligt 6 kap. 1 §.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 augusti 2017 i fraga om 15 kap. 8 §
och i dvrigt den 3 januari 2018.

2. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som dgt rum fore ikraft-
traddandet.

® Senaste lydelse 2015:184.
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2.15  Forslag till lag om éndring i lagen (2004:1199)
om handel med utslidppsritter

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2004:1199) om handel med
utslappsritter’

dels att 7 kap. 6, 10 och 11 §§, 8 kap. 1 a—1 f§§ och 9 kap. 1 a § ska
upphora att gilla,

dels att 7 kap. 8 § och 9 kap. 1 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
7 kap.
8§
En tillsynsmyndighet ska anmila En tillsynsmyndighet ska anmaila

en Overtrddelse av denna lag eller en Overtridelse av denna lag till
en EU-forordning om handel med Polismyndigheten eller en aklagar-
utslappsrdtter till Polismyndig- myndighet, om det finns misstanke
heten eller en aklagarmyndighet, om brott.

om det finns misstanke om brott.

9 kap.
1§

Foljande beslut far 6verklagas till mark- och miljédomstol:

1. beslut om tillstand enligt 2 kap.,

2. beslut om godkénnande av en 6vervakningsplan enligt 2 kap. 14 §,

3. beslut om tilldelning av utsléppsratter enligt 3 kap.,

4. beslut om avvisning enligt 4 kap. 7 eller 8 §,

5. beslut om rittelse enligt 4 kap. 19 § forsta stycket,

6. beslut om att avsla ans6kan om att dppna ett konto enligt

artikel 22 i registerférordningen,

7. beslut om att inte godkénna ett behorigt ombud eller extra behdrigt
ombud enligt artikel 24.5 i registerforordningen,

8. beslut om att végra att uppdatera kontouppgifter eller uppgifter om
behorigt ombud enligt artikel 25.3 1 registerforordningen,

9. beslut enligt artikel 34.2 eller 34.4 i registerforordningen om att
stinga av tilltrddesrdtten till ett konto eller kontoféringsmyndighetens
beslut att avsla begdran om omprévning enligt artikel 34.6 i samma
forordning,

10. beslut om avgift enligt 4 kap. 20 §,

11. beslut om uppskattning av utslédppens storlek enligt 5 kap. 2 §,

12. begéran som forenats med 12. begdran som forenats med

! Senaste lydelse av

7kap. 6 § 2012:344

7 kap. 10 § 2012:344
7kap. 11 § 2012:344
8kap. 1a§2012:344
8 kap. 1 b § 2012:344

8 kap. 1 ¢ § 2012:344
8kap. 1d§2012:344
8 kap. 1 e §2012:344
8 kap. 1 £§2012:344
9 kap. 1a§2012:344.

% Senaste lydelse 2015:441.
® Senaste lydelse 2015:367.



vite enligt 7 kap. 2 §, om beslutet  vite enligt 7 kap. 2 §,
avser annat dn tillsyn dver att

artiklarna 37-42 i forordning

(EU) nr 1031/2010 foljs,

13. foreldggande som forenats 13. foreldggande som forenats
med vite enligt 7 kap. 3 §, om fore- med vite enligt 7 kap. 3 §,
ldggandet avser annat dn tillsyn
over att artiklarna 37—42 i férord-
ning (EU) nr 1031/2010 foljs,

14. beslut om offentliggérande av en verksamhetsutovares namn enligt
8 kap. 5§,

15. beslut om forseningsavgift enligt 8 kap. 5 a eller 5b §, och

16. beslut om avgift enligt 8 kap. 6 §.

Denna lag trider i kraft den 3 januari 2018.
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2.16  Forslag till lag om éndring i lagen (2005:405)
om forsikringsformedling

Hirigenom foreskrivs att 1 kap. 5 §, 5 kap. 1, 4 och 5 §§ och 8 kap. 6 §
lagen (2005:405) om forsékringsformedling ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
58

Néar en forsikringsformedlare
utovar sddan sidoverksamhet som
avses 1 2 kap. 5 § forsta stycket 75
lagen (2007:528) om viardepappers-
marknaden, dr lagen tillimplig dven
pa denna verksamhet, om inte nagot
annat sigs.

Nér en forsdkringsformedlare
utovar sddan sidoverksamhet som
avses 1 2 kap. 5 § forsta stycket /4
lagen (2007:528) om véardepappers-
marknaden, ar lagen tillimplig dven
pa denna verksamhet, om inte nagot
annat sigs.

5 kap.
1§’

En forsdkringsformedlare far
efter tillstdind av Finansinspek-
tionen utdva saddan sidoverksamhet
som avses 1 2kap. 5§ forsta
stycket /5 lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden.

En forsékringsformedlare far
efter tillstind av Finansinspek-
tionen utdva sadan sidoverksamhet
som avses 1 2kap. 5§ forsta
stycket /4 lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden.

Vid provning av en ansdkan om tillstand enligt forsta stycket géller
bestimmelserna i 2 kap. 5 eller 6 § i tillimpliga delar.

48

Forsékringsformedlaren skall i sin
verksamhet iaktta god forsakrings-
formedlingssed och med tillborlig
omsorg ta till vara kundens intressen.

Forsakringsformedlaren skall an-
passa sin radgivning efter kundens
onskemél och behov samt rekom-
mendera 16sningar som ar lampliga
for kunden. Om forsékringsformed-
laren har informerat kunden enligt
6 kap. 2 § forsta stycket 1 om att han
eller hon lamnar radgivning om for-
sakring pa grundval av en opartisk
analys, dr formedlaren skyldig att
lamna radgivningen efter en analys

' Senaste lydelse 2007:565.
% Senaste lydelse 2007:565.
® Senaste lydelse 2007:565.

Forsékringsformedlaren ska i sin
verksamhet iaktta god forsakrings-
formedlingssed och med tillborlig
omsorg ta till vara kundens intressen.

Forsakringsformedlaren ska an-
passa sin radgivning efter kundens
onskemal och behov samt rekom-
mendera 16sningar som ar lampliga
for kunden. Om forsékringsformed-
laren har informerat kunden enligt
6 kap. 2 § forsta stycket 1 om att han
eller hon lamnar radgivning om for-
sakring pa grundval av en opartisk
analys, ar formedlaren skyldig att
lamna radgivningen efter en analys



av ett tillrackligt stort antal forsak-
ringsavtal pd marknaden.

Foérmedlaren skall avrada en kund
som 4r en fysisk person som handlar
huvudsakligen for &ndamél som
faller utanfor naringsverksamhet fran
att vidta atgirder som inte kan anses
lampliga med hénsyn till personens
behov, ekonomiska forhallanden
eller andra omstindigheter.

Om forsakringsférmedlaren utovar
sadan sidoverksamhet som avses i
1§ forsta stycket, giller dessutom
bestimmelserna 1 8 kap. lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden for den verksamheten 1
tillampliga delar.

av ett tillrackligt stort antal forsdk-
ringsavtal pa marknaden.

Formedlaren ska avrdda en kund
som dr en fysisk person som handlar
huvudsakligen for &ndamél som
faller utanfor néaringsverksamhet fran
att vidta dtgérder som inte kan anses
lampliga med hénsyn till personens
behov, ekonomiska forhéllanden
eller andra omsténdigheter.

Om forsakringsférmedlaren utovar
sddan sidoverksamhet som avses i
1§ forsta stycket, giller dessutom
bestimmelserna 1 8 kap. lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden i lydelsen fore den 3 januari
2018 for den verksamheten i
tillampliga delar.

5§

Pengar och andra tillgdngar som
forsakringsformedlaren far hand
om for kundens rékning skall
héllas avskilda fran egna till-
géngar.

Om forsékringsformedlaren ut-
ovar sddan sidoverksamhet som
avses i 1§ forsta stycket, géller
i stillet bestimmelserna i1 2 kap.
5§ forsta stycket /5c¢ lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden for den verksamheten.

Pengar och andra tillgdngar som
forsakringsformedlaren far hand
om for kundens rikning ska hallas
avskilda fran egna tillgangar.

Om forsékringsformedlaren ut-
ovar sadan sidoverksamhet som
avses 1 1§ forsta stycket, géller
istillet bestimmelserna i 2 kap.
5§ forsta stycket /4c lagen
(2007:528) om véardepappersmark-
naden for den verksamheten.

8 kap.
6§

Om Finansinspektionen har éter-
kallat tillstandet for en forsékrings-
formedlare, skall  inspektionen
snarast underritta Bolagsverket om
detta.

Om Bolagsverket har aterkallat
registreringen avseende formedling
av livforsikring eller alla slag av
forsakring for en anknuten forsék-
ringsformedlare som har tillstind
att utdva sddan sidoverksamhet

* Senaste lydelse 2007:565.
* Senaste lydelse 2007:565.

Om Finansinspektionen har ater-
kallat tillstandet for en forsékrings-
formedlare, ska  inspektionen
snarast underrétta Bolagsverket om
detta.

Om Bolagsverket har &terkallat
registreringen avseende formedling
av livforsdkring eller alla slag av
forsakring for en anknuten forsik-
ringsformedlare som har tillstdnd
att utdva sddan sidoverksamhet
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som avses 1 2kap. 5§ forsta
stycket 15 lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, skall
Bolagsverket  snarast underritta
Finansinspektionen om detta.

som avses 1 2kap. 5§ forsta
stycket /4 lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden, ska
Bolagsverket snarast underritta
Finansinspektionen om detta.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.



2.17  Forslag till lag om éndring i lagen (2006:451)
om offentliga uppkopserbjudanden pé

aktiemarknaden

Héarigenom foreskrivs att 1 kap. 2 § lagen (2006:451) om offentliga
uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
2§

I denna lag forstds med

1. offentligt uppkdpserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare av
aktier som har getts ut av ett svenskt eller utléndskt aktiebolag att overlata

samtliga eller en del av dessa aktier,

2. bors: det som anges i 1 kap.
5§ 3 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden  och  sédant
utldndskt foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad fran
filial i Sverige,

2. bors: det som anges i 1 kap.
4b§ lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden  och  sédant
utldndskt foretag som har tillstand
att driva en reglerad marknad fran
filial i Sverige,

3. budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

4. koncern: saddana foretagsgrupper som avses i 1 kap. 11 och 12 §§
aktiebolagslagen (2005:551), varvid det som sdgs om moderbolag ska
tillimpas &ven pé andra svenska eller utlindska réttssubjekt dn aktiebolag,

och

5. reglerad marknad: det som
anges 1 lkap. 5§20 lagen om
vérdepappersmarknaden.

5. reglerad marknad: det som
anges i lkap. 4b¢§ lagen om
vardepappersmarknaden.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

! Senaste lydelse 2010:2072.
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2.18  Forslag till lag om éndring i
marknadsforingslagen (2008:486)

Harigenom foreskrivs att 1 § marknadsforingslagen (2008:486) ska ha
foljande lydelse.

Lydelse enligt lagrdadsremiss Foreslagen lydelse
Tillgdng till betalkonto med
grundldggande funktioner

1§

Denna lag har till syfte att frimja konsumenternas och néringslivets
intressen i samband med marknadsforing av produkter och att motverka
marknadsforing som &r otillborlig mot konsumenter och naringsidkare.

Bestdmmelser om marknadsforing finns bl.a. i

—lagen (1992:1672) om paketresor,

— tobakslagen (1993:581),

— lotterilagen (1994:1000),

— sjolagen (1994:1009),

—lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti,

—lagen (1996:1006) om anmélningsplikt avseende viss finansiell verk-
samhet,

—lagen (1996:1118) om marknadsforing av kristallglas,

—lagen (1999:158) om investerarskydd,

—lagen (2002:562) om elektronisk handel och andra informations-
sambhaéllets tjénster,

—lagen (2004:46) om vdirde-
pappersfonder,

—lagen (2004:299) om inlédningsverksambhet,

— prisinformationslagen (2004:347),

—lagen (2005:59) om distansavtal och avtal utanfor affarslokaler,

— forsékringsavtalslagen (2005:104),

— lagen (2005:405) om forsakringsformedling,

— lagen (2006:484) om franchisegivares informationsskyldighet,

—lagen (2007:528) om vdirde-
pappersmarknaden,

—lagen (2010:510) om lufttransporter,

—radio- och tv-lagen (2010:696),

— alkohollagen (2010:1622),

— konsumentkreditlagen (2010:1846),

—lagen (2011:914) om konsumentskydd vid avtal om tidsdelat boende
eller langfristig semesterprodukt,

—lagen (2013:561) om for-
valtare av alternativa investerings-
fonder,

—lagen (2013:1054) om marknadsforing av modersmjdlksersittning
och tillskottsndring,

—lagen (2014:1344) med kompletterande bestimmelser till EU:s tag-,
fartygs- och busspassagerarforordningar,

—lagen (2015:671) om alternativ tvistldsning i konsumentfoérhéllanden,



—lagen (2015:953) om kollektivtrafikresenirers réttigheter, och
—lagen (2016:415) om formedlingsavgifter for kortbaserade betal-
ningstransaktioner.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.
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2.19  Forslag till lag om @ndring i konkurrenslagen

(2008:579)
Harigenom foreskrivs att 4 kap. 3 § konkurrenslagen (2008:579) ska ha
foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
4 kap.
38

Ett forbud mot en fOretags-
koncentration innebdr att en ratts-
handling som utgér en del i
foretagskoncentrationen eller som
har till syfte att genomfora koncen-
trationen dérefter blir ogiltig. Detta
géller dock inte sddana réttshand-
lingar som utgdrs av forvirv som
har skett p&d en reglerad marknad
som avses i 1kap. 5§20 lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden, en motsvarande marknad
utanfoér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet eller en handels-
plattform som avses i 1 kap. 5§ 12
lagen om vérdepappersmarknaden
eller genom inrop péd exekutiv
auktion. I sadana fall far forvarv-
aren i stéllet aldggas att avyttra det
som har forvérvats.

Ett forbud mot en fOretags-
koncentration innebér att en ratts-
handling som utgdér en del i
foretagskoncentrationen eller som
har till syfte att genomfora koncen-
trationen dérefter blir ogiltig. Detta
géller dock inte sddana rattshand-
lingar som utgérs av forvirv som
har skett pd en reglerad marknad
som avses 1 lkap. 4b¢ lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden, en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet eller en MTF-
plattform som avses i 1kap. 4b§
lagen om virdepappersmarknaden
eller genom inrop péd exekutiv
auktion. | sddana fall far férvéarvaren
i stillet aldggas att avyttra det som
har forvérvats.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.



2.20  Forslag till lag om éndring i offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

Harigenom foreskrivs att 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretess-
lagen (2009:400) ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt lagrdadsremiss
Kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om faktablad for
paketerade och forsdkrings-
baserade investeringsprodukter for
icke-professionella investerare
(Priip-produkter)

Foreslagen lydelse

30 kap.
4b§

Sekretess géller i en statlig myndighets verksamhet som bestar i till-
standsgivning eller tillsyn med avseende pa bank- och kreditvdsendet,
vérdepappersmarknaden eller forsékringsvdsendet for uppgift i en
anmadlan eller utsaga om Overtriddelse av bestimmelse som giller for den
som myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avsldja anméla-
rens identitet.

Sekretess géller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om vérdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument for uppgift
om en enskilds personliga och
ekonomiska forhallanden 1 en
anmailan eller utsaga om G&ver-
tridelse av bestimmelse i lag eller
annan forfattning som géller for
vérdepapperscentralers och  ut-
sedda kreditinstituts verksambhet,
om uppgiften kan avsldja den
anméldes identitet och det inte star
klart att uppgiften kan réjas utan
att denne lider skada eller men.

Sekretess giller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om vérdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument eller lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden for uppgift om en
enskilds personliga och
ekonomiska forhallanden 1 en
anmilan eller utsaga om G&ver-
tridelse av bestimmelse i lag eller
annan forfattning som géller for
viardepapperscentralers och ut-
sedda kreditinstituts verksamhet
respektive for verksamhet i virde-
pappersinstitut, borser och leve-
rantérer av  datarapporterings-
tidnster, om uppgiften kan avsloja
den anmildes identitet och det inte
star klart att uppgiften kan rdjas
utan att denne lider skada eller
men.

Sekretess giéller i en statlig myndighets verksamhet enligt lagen
(2017:000) med kompletterande bestimmelser till EU:s férordning om
faktablad for Priip-produkter for uppgift om en enskilds personliga och
ekonomiska forhéllanden i en anmélan eller utsaga om Overtradelse av
bestimmelse som giller for den som myndigheten utévar tillsyn dver
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enligt den lagen, om uppgiften kan avslgja den anméldes identitet och det
inte star klart att uppgiften kan r6jas utan att denne lider skada eller men.
Sekretessen enligt andra och tredje styckena giller inte beslut om
sanktioner eller sanktionsforeldgganden.
For uppgift i en allmén handling géller sekretessen i hogst femtio ar.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.



2.21 Forslag till lag om dndring 1 kommissionslagen

(2009:865)

Hiarigenom foreskrivs att 2 och 19-22 §§ kommissionslagen

(2009:865) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

28

Om kommittenten &r konsument
och kommissiondren &r handels-
kommissiondr, dr avtalsvillkor som
i jamforelse med bestimmelserna i
denna lag &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte upp-
drag dir kommittenten &r en pro-
fessionell kund enligt 8kap. 17§
lagen (2007:528) om vérdepap-
persmarknaden. Med konsument
avses en fysisk person som handlar
huvudsakligen for dndamél som
faller utanfor niringsverksamhet.

Om kommittenten &r konsument
och kommissiondren ar handels-
kommissiondr, ar avtalsvillkor som
i jimforelse med bestimmelserna i
denna lag ar till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte upp-
drag dir kommittenten ar en pro-
fessionell kund enligt 9 kap. 5§
lagen (2007:528) om vérdepap-
persmarknaden. Med konsument
avses en fysisk person som handlar
huvudsakligen for dndamal som
faller utanfor naringsverksamhet.

I andra fall 4n de som omfattas av forsta stycket géller avtalsvillkor fram-
for bestdmmelserna i denna lag, om inte annat anges i lagen.

Med avtalsvillkor jamstdlls, vid tillimpningen av forsta och andra
styckena, praxis som har utbildats mellan parterna och handelsbruk eller
annan sedvénja som maste anses bindande for parterna.

19 §

Utfors ett kommissionsuppdrag i
konkurrens med flera kopare eller
sdljare, har kommissiondren rétt att
for egen riakning trida in som kdpare
eller sdljare av varan (sjalvintrade)
eller att utfora tva eller flera kom-
mittenters uppdrag mot varandra
(kombination). I annat fall far sjélv-
intrdde eller kombination ske endast
om kommittenten uttryckligen god-
ként detta. Ett sddant godkidnnande
behdvs dock inte om kommittenten
ar en jambordig motpart enligt 8 kap.
19§ lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden.

Utfors ett kommissionsuppdrag i
konkurrens med flera kopare eller
sdljare, har kommissiondren rétt att
for egen rakning trdda in som kopare
eller sdljare av varan (sjalvintrade)
eller att utfora tva eller flera kom-
mittenters uppdrag mot varandra
(kombination). I annat fall far sjélv-
intride eller kombination ske endast
om kommittenten uttryckligen god-
kint detta. Ett sddant godkdnnande
behovs dock inte om kommittenten
ar en jambordig motpart enligt 9 kap.
7§ lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden.

Om sjélvintrdde eller kombination har skett enligt forsta stycket, ska
kommissiondren informera kommittenten om detta i sitt meddelande

enligt 4 § om ingéngna avtal.
Om kommittenten &r narings-
idkare och uppdraget inte faller inom

Om kommittenten &r nérings-
idkare och uppdraget inte faller inom
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ett omrade som utgdr en visentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som 1 jamforelse med
denna paragraf &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte om
kommittenten &r en professionell
kund enligt 8 kap. 16 eller /7 § lagen
om virdepappersmarknaden.

ett omrade som utgér en visentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som i jamforelse med
denna paragraf &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte om
kommittenten 4r en professionell
kund enligt 9 kap. 4 eller 5 § lagen
om virdepappersmarknaden.

20§

En kommissionédr ska for kommittenten redovisa det pris som har
avtalats med tredje man eller, vid sjélvintrdde eller kombination, det pris
som kommissionéren har godkint eller bestamt.

Har kommissiondren efter det att kommissionsuppdraget togs emot
ingatt ett avtal som skulle duga som utférande av uppdraget, far det
redovisade priset inte vara mindre forménligt for kommittenten &n priset i
detta avtal. Detta géller dock inte om kommissionéren visar att det avtalet
inte har ingatts med anledning av kommittentens uppdrag.

Avser uppdraget finansiella instrument eller andra varor som véxlar
hastigt i pris, far det redovisade priset inte vara mindre formanligt for
kommittenten dn vad som var géngse pris ndr kommissiondren lamnade
sitt meddelande enligt 4 § om ingangna avtal eller ndr det pd ett
betryggande sétt dokumenterades att uppdraget utforts. Av meddelandet
eller dokumentationen ska det framga pa vilken dag och vid vilket

klockslag som meddelandet avlamnats eller dokumentationen uppréttats.

Om kommittenten &r nérings-
idkare och uppdraget inte faller inom
ett omrdde som utgdr en vésentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som 1 jimforelse med
denna paragraf &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte om
kommittenten &r en professionell
kund enligt 8 kap. /6 eller /7 § lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden.

Om kommittenten &r nérings-
idkare och uppdraget inte faller inom
ett omrade som utgdr en vésentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som i jimforelse med
denna paragraf &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte om
kommittenten 4r en professionell
kund enligt 9 kap. 4 eller 5 § lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden.

144 § finns bestimmelser om att en kommittent som vill krdva att ett annat
pris redovisas ska meddela kommissionéren detta inom viss tid.

21§
Kommittenten har rétt att av kommissiondren fa upplysningar om priser
som kan ha betydelse vid en provning enligt 20 § andra stycket.

Om kommittenten &r ndrings-
idkare och uppdraget inte faller inom
ett omrade som utgdr en visentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som i jamforelse med
denna paragraf &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot

Om kommittenten &r nérings-
idkare och uppdraget inte faller inom
ett omrade som utgdr en visentlig
del av nédringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som i jamforelse med
denna paragraf &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot



denne. Detta giller dock inte om
kommittenten &r en professionell
kund enligt 8 kap. /6 eller /7 § lagen
(2007:528) om  vérdepappers-
marknaden.

denne. Detta giller dock inte om
kommittenten &r en professionell
kund enligt 9 kap. 4 eller 5 § lagen
(2007:528)  om  virdepappers-
marknaden.

22§
En kommittent far avvisa ett avtal som kommissiondren har ingétt, om
1. kommissionidren har handlat oredligt mot kommittenten,
2. kommissiondren har varit vardslos vid avtalets ingdende eller
dérefter och kommittentens intresse till f6ljd av detta har eftersatts

vésentligt, eller

3. kommissiondren har sjélvintritt enligt 19§ utan att kommittenten

lamnat nddviandigt godkénnande.

Om kommittenten &r nirings-
idkare och uppdraget inte faller inom
ett omrdde som utgér en vésentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som 1 jimforelse med
forsta stycket &r till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte om
kommittenten &r en professionell
kund enligt 8 kap. 16 eller /7 § lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden.

Om kommittenten &r nérings-
idkare och uppdraget inte faller inom
ett omrdde som utgdr en vésentlig
del av néringsverksamheten, &r
avtalsvillkor som 1 jimforelse med
forsta stycket &ar till nackdel for
kommittenten utan verkan mot
denne. Detta giller dock inte om
kommittenten &r en professionell
kund enligt 9 kap. 4 eller 5 § lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden.

I 44 § finns bestdmmelser om att avvisning av avtal ska meddelas

kommissiondren inom viss tid.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.
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2.22  Forslag till lag om éndring i
skatteforfarandelagen (2011:1244)

Harigenom  foreskrivs att 21kap. 7§ skatteforfarandelagen

(2011:1244) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

21 kap.
78

Om deldgarritter eller fordrings-
ritter 4gs gemensamt av flera per-
soner och det vid avyttringen har
uppréttats en rapport enligt & kap.
27 § lagen (2007:528) om vérdepap-
persmarknaden, behdver kontroll-
uppgift bara lamnas for den person
som anges i rapporten.

Om deldgarritter eller fordrings-
ritter dgs gemensamt av flera per-
soner och det vid avyttringen har
upprittats en rapport enligt 9 kap.
27 § lagen (2007:528) om vérdepap-
persmarknaden, behéver kontroll-
uppgift bara lamnas for den person
som anges i rapporten.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.



2.23  Forslag till lag om éndring i lagen (2011:1268)
om investeringssparkonto

Hirigenom foreskrivs att 2, 5, 6, 13, 14 och 22 §§ lagen (2011:1268)
om investeringssparkonto ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

28§

Termer och uttryck som anvinds i denna lag har samma betydelse och
tillimpningsomrdde som i inkomstskattelagen (1999:1229), om inte
nagot annat anges eller framgar av sammanhanget.

De termer och uttryck som an-
vénds omfattar ocksa motsvarande
utlindska foreteelser om det inte
anges eller framgér av samman-
hanget att bara svenska foreteelser
avses. Termen handelsplattform
omfattar inte fOreteelser utanfor
Europeiska  ekonomiska sam-
arbetsomrédet.

De termer och uttryck som an-
vinds omfattar ocksa motsvarande
utldndska foreteelser om det inte
anges eller framgar av samman-
hanget att bara svenska foreteelser
avses. Termen MTF-plattform
omfattar inte fOreteelser utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomradet.

58!

Med investeringsforetag avses

1. ett svenskt vardepappersbolag som har tillstand enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 1 lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

2. ett svenskt kreditinstitut som har tillstind att bedriva bank- eller finan-
sieringsrorelse enligt lagen (2004:297) om bank- och finansierings-

rorelse,

3. ett utlindskt virdepappersfore-
tag som hor hemma i en stat inom
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet (EES) och som dir har
tillstand att tillhandahalla sidotjanst-
er som avses i bilagal, avsnitt B
punkt 1 till Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om dnd-
ring av radets direktiv 85/611/EEG
och 93/6/EEG och Europaparla-
mentets  och  rddets  direktiv
2000/12/EG samt upphdvande av
radets direktiv 93/22/EEG, senast
dndrat genom Europaparlamentets
och radets direktiv 2010/78/EU, eller

! Senaste lydelse 2014:990.

3. ett utlandskt vardepappersfore-
tag som hor hemma i en stat inom
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet (EES) och som dar har
tillstand att tillhandahalla sidotjénster
som avses 1 bilagal, avsnittB
punkt 1 till Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den
15maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om dnd-
ring av direktiv 2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU, i Iydelsen
enligt Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2016/1034, eller
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4. ett utldndskt kreditinstitut som
hor hemma i en stat inom EES och
som dér fatt auktorisation att starta
och driva verksamhet i kreditinstitut
som avses i artikel 8 i Europa-
parlamentets och radets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013 om
behorighet att utdva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av
kreditinstitut och  védrdepappers-
foretag, om &ndring av direktiv
2002/87/EG och om upphivande av
direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG.

Med investeringstillgangar avses

4. ett utlindskt kreditinstitut som
hor hemma i en stat inom EES och
som dér fatt auktorisation att starta
och driva verksamhet i kreditinstitut
som avses i artikel 8 i Europa-
parlamentets och radets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013 om
behorighet att utéva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av
kreditinstitut  och  védrdepappers-
foretag, om é&ndring av direktiv
2002/87/EG och om upphdvande av
direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG, i den ursprungliga
lydelsen.

6§

1. finansiella instrument som dr upptagna till handel pé en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska

samarbetsomradet,

2. finansiella  instrument som
handlas pa en handelsplattform,
eller

2. finansiella  instrument som
handlas pa en MTF-plattform, eller

3. andelar i en védrdepappersfond eller en specialfond.

13 §°
Investeringstillgangar far overforas till ett investeringssparkonto fran
nagon annan in kontoinnehavaren bara om tillgdngarna overfors till
kontot i samband med kontoinnehavarens forvérv av tillgdngarna och om

forvirvet har skett

1. pa en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomradet eller en handels-
plattform,

1. pa en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomradet eller en MTF-
plattform,

2. pa sa sitt att nya fondandelar utfdrdats om forvérvet avser andelar i
en virdepappersfond eller en specialfond,

3. frdn den som har emitterat tillgdngarna om forvérvet grundades pa
tillgadngar som vid forvérvet forvarades pa kontot,

4. frén investeringsforetaget som vid forvdrvet forde investerings-

sparkontot,

5. fran 6vertagande bolag om tillgdngarna avsag erséttning till aktie-
dgarna vid en fusion eller delning av aktiebolag och om tillgangarna for-
varvades pa grund av aktier som vid forvarvet forvarades pé kontot,

% Senaste lydelse 2013:586.
® Senaste lydelse 2013:586.



6. fran kopande foretag om forvérvet var ett led i ett forfarande om
andelsbyte och om tillgangarna forvéarvades pa grund av andelar som vid
forvarvet forvarades pé kontot,

7. fran en annan kontoinnehavare om tillgdngarna vid forvarvet for-
varades pa dennes investeringssparkonto, eller

8. genom utdelning pé tillgdngar som vid forvirvet forvarades pa
investeringssparkontot.

Investeringstillgdngar som har forvérvats pa grund av kontofrimmande
tillgdngar som avses i 7 § eller kontofrimmande tillgangar som forvaras
pa ett investeringssparkonto med stod av 18 § far inte Overforas till
kontot.

14§
Kontofrimmande tillgangar far overforas till ett investeringssparkonto
fran ndgon annan @n kontoinnehavaren bara om tillgdngarna overfors till
kontot i samband med kontoinnehavarens forvérv av tillgdngarna och om

forvérvet har skett

1. frdn den som har emitterat till-
gangarna om tillgdngarna senast
den trettionde dagen efter den dag
déd de emitterades avses bli upp-
tagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet eller
en handelsplattform,

1. frén den som har emitterat till-
gingarna om tillgdngarna senast
den trettionde dagen efter den dag
déd de emitterades avses bli upp-
tagna till handel pad en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfér Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet -eller
en MTF-plattform,

2. fran den som har emitterat tillgdngarna om forvérvet avsag teck-
ningsrétter, fondaktierétter, séljritter eller liknande finansiella instrument
och om forvirvet grundades pa tillgdngar som vid forvirvet forvarades
pa kontot,

3.fran Overtagande bolag om tillgdngarna avsag ersittning till
aktiedgarna vid en fusion eller delning av aktiebolag och om tillgangarna
forvarvades pa grund av aktier som vid forvirvet forvarades pa kontot,

4. fran kopande foretag om forvérvet var ett led i ett forfarande om
andelsbyte och om tillgangarna férvarvades pa grund av andelar som vid
forvarvet forvarades pa kontot, eller

5. genom utdelning pa tillgdngar som vid forvdrvet forvarades pa
investeringssparkontot.

Kontofrimmande tillgdngar som avses i 7§ far inte Overforas till
investeringssparkontot med tillimpning av forsta stycket 1. Inte heller
kontofrimmande tillgdngar som har forvérvats pd grund av konto-
frimmande tillgdngar som avses i 7 § eller pa grund av kontofrimmande
tillgdngar som forvaras pa ett investeringssparkonto med stod av 18 § far
overforas till kontot.
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22§
Finansiella instrument far overforas till ndgon annan &n kontoinne-
havaren om kontoinnehavaren har Overlatit tillgdngarna genom for-
siljning, byte eller liknande 6verlatelse av tillgdngarna

1. p& en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomradet eller en handels-
plattform,

1. p& en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrdadet eller en MTF-
plattform,

2. pa sa sitt att fondandelarna l6ses in i fonden, om dverforingen avser
andelar i en virdepappersfond eller en specialfond,

3. till den som har emitterat tillgéngarna,

4. till investeringsforetaget som vid Overlatelsen forde investerings-

sparkontot,

5. till budgivaren om &verlatelsen var ett led i ett offentligt uppkdps-

erbjudande,

6. till kopande foretag om Overldtelsen var ett led i ett forfarande om

andelsbyte,

7. till majoritetsaktiedgaren i ett bolag om Overlatelsen var ett led i ett
forfarande om inldsen av minoritetsaktier i samma bolag, eller
8. till en annan kontoinnehavare om tillgdngarna fors over till forvérv-

arens investeringssparkonto.

Kontofrimmande tillgangar far inte Overforas fran ett investerings-
sparkonto med tillampning av forsta stycket 8.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.

* Senaste lydelse 2013:586.



2.24  Forslag till lag om éndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs i frdga om lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

dels att 1 kap. 10 och 11 §§, 3 kap. 2 §, 5 kap. 8 och 13 §§, 9 kap. 4 §
och 10 kap. 3 § ska ha f6ljande lydelse,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 8 kap. 1 a §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
10 §'
Med ett forvaringsinstituts behoriga myndigheter avses foljande. Om for-
varingsinstitutet

1. dr ett kreditinstitut med tillstind som avses enligt Europaparla-
mentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorig-
het att utéva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut
och vérdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om
upphédvande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG: den myndighet som
anges i 1 kap. 6 § lagen (2014:968) om sérskild tillsyn dver kreditinstitut
och vérdepappersbolag eller en annan myndighet i ett annat land inom EES
som utovar tillsyn Over institut, institut for elektroniska pengar eller
motsvarande utlindska foretag,

2. ar ett vardepappersforetag med
tillstand som avses enligt Europa-
parlamentets och radets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004
om marknader for finansiella instru-
ment och om é&ndring av rddets
direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG
och Europaparlamentets och rddets
direktiv.  2000/12/EG ~ samt upp-
hivande — av  rddets  direktiv
93/22/EEG, senast dndrat genom
Europaparlamentets  och  rddets
direktiv 2010/78/EU: de myndig-
heter som anges i 1 kap. 5 § 2 lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden,

2. &r ett virdepappersforetag med
tillstind som avses enligt Europa-
parlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument
och om é&ndring av direktiv
2002/92/EG  och av  direktiv
2011/61/EU, i lydelsen enligt
Europaparlamentets  och  rddets
direktiv  (EU)  2016/1034: de
myndigheter som anges i 1 kap.
4bg lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden,

3. dr ett sadant institut som avses 1 9 kap. 4 § forsta stycket 3: de myndig-
heter i institutets hemland som enligt nationell lag eller annan forfattning har
behorighet att utdva tillsyn 6ver sadana institut,

4. dr ndgon som avses i 9 kap. 7 §: de myndigheter i det land inom EES
dér denne &r etablerad och vilka, enligt nationell lag eller annan forfatt-
ning, har behorighet att utdva tillsyn dver denne, alternativt det officiella

! Senaste lydelse 2014:991.
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organ som har behdrighet att registrera eller utdva tillsyn over denne i
enlighet med yrkesetiska regler, eller

5. dr utsett som forvaringsinstitut for en icke EES-baserad alternativ
investeringsfond enligt 9 kap. 5 § och inte omfattas av 1-4: de berorda
nationella myndigheterna i det land dér forvaringsinstitutet har sitt
stadgeenliga séte.

11§

I denna lag betyder

1. arbetstagarrepresentanter: detsamma som i artikel 2 e i Europa-
parlamentets och radets direktiv 2002/14/EG av den 11 mars 2002 om
inrdttande av en allmén ram for information till och samrdd med
arbetstagare i Europeiska gemenskapen, i den ursprungliga lydelsen,

2. direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfonder: Europa-
parlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om
forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv
2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och
(EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europaparlamentets och rédets
direktiv 2014/65/EU,

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

4. emittent: ett foretag som har sitt stadgeenliga site i ett land inom EES
och vars aktier &r upptagna till handel pé en reglerad marknad,

5. etablerad:

a) for en alternativ investeringsfond: dar fonden har tillstdnd eller ar
registrerad eller, om fonden varken har tillstand eller &r registrerad, dar
dess stadgeenliga séte eller huvudkontor finns, eller, om fonden inte har
nagot stadgeenligt séte eller huvudkontor, det land till vilket fonden har
starkast anknytning,

b) for en AIF-forvaltare: dér dess stadgeenliga site finns,

c) for ett forvaringsinstitut: dér dess stadgeenliga site eller en filial
finns,

6. filial: avdelningskontor med sjilvstdndig forvaltning, varvid &ven en
AIF-forvaltares etablering av flera driftstéllen i ett annat land inom EES an
hemlandet eller i ett land utanfor EES ska anses som en enda filial,

7. finansiell héivsting: en metod genom vilken en AIF-foérvaltare dkar
exponeringen for en forvaltad alternativ investeringsfond genom lan av
kontanter eller virdepapper, eller med anvidndning av derivatinstrument
eller pa nagot annat sétt,

8. finansiellt _instrument.  det- 8. finansiella _instrument:  det-
samma som 1 lkap. 4§ forsta samma som i 1kap. 4§ lagen
stycket I lagen (2007:528) om (2007:528) om  véirdepappers-
virdepappersmarknaden, marknaden,

9. fondféretag: detsamma som i 1kap. 1§ forsta stycket9 lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder,

10. holdingbolag: ctt foretag med akticinnehav i ett eller flera andra
foretag, vars affarsidé &r att fullfolja en eller flera affarsstrategier genom

% Senaste lydelse 2015:397.



sina dotterforetag, narstaende foretag eller dgarintressen for att bidra till
deras vérde pa lang sikt, och som ér ett foretag som antingen

a) handlar for egen rékning och vars aktier &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad, eller

b) har etablerats inte huvudsakligen for att generera avkastning at sina
investerare genom avyttring av sina dotterforetag eller nérstdende foretag,
vilket framgéar av foretagets &rsredovisning eller andra offentliga hand-
lingar,

11. kapitalbas: detsamma som 1 artikel 72 1 Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och vardepappersforetag och om éndring av forordning
(EU) nr 648/2012, i den ursprungliga lydelsen,

12. kommissionens delegerade forordning: kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012 om komplettering
av Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU vad géller undantag,
allmidnna verksamhetsvillkor, fOrvaringsinstitut, finansiell hévstang,
Oppenhet och tillsyn, i den ursprungliga lydelsen,

13. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i en AIF-for-
valtare, om innehavet berdknat pa det sétt som anges i 1 kap. 1 a § lagen
om véirdepappersfonder representerar tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggor ett visentligt inflytande
over ledningen av forvaltaren,

14. marknadsforing: direkt eller indirekt erbjudande eller placering, pa
AIF-forvaltarens initiativ eller for AIF-forvaltarens rékning, av andelar
eller aktier i en alternativ investeringsfond som denne forvaltar och som
riktar sig till investerare med hemvist eller stadgeenligt sdte inom EES,

15. matarfond till en alternativ investeringsfond.: en alternativ investerings-
fond som

a) placerar minst 85 procent av sina tillgngar i andelar eller aktier i en
annan alternativ investeringsfond (mottagarfond till en alternativ investe-
ringsfond), eller

b) placerar minst 85 procent av sina tillgéngar i fler 4n en mottagarfond
till en alternativ investeringsfond forutsatt att dessa fonder har identiska
investeringsstrategier, eller

c) pa annat sitt har en exponering pad minst 85 procent av sina
tillgdngar mot en sddan mottagarfond till en alternativ investeringsfond,

16. moderforetag och dotterforetag: detsamma som i 1 kap. 4§ éars-
redovisningslagen (1995:1554),

17. mottagarfond till en alternativ investeringsfond: en alternativ
investeringsfond i vilken en annan alternativ investeringsfond investerar
eller mot vilken denna fond har en exponering i enlighet med 15,

18. ndra forbindelser: detsamma som i 1 kap. 2 § lagen om vérdepap-
persfonder, med den skillnaden att det som anges om fondbolag i stéllet
ska tillampas pa AIF-forvaltare,

19. onoterat foretag: ett foretag som har sitt stadgeenliga site i ett land
inom EES och vars aktier inte &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad,

20. primdrmdklare: kreditinstitut, vardepappersbolag, vardepappersforetag
eller annan lagreglerad enhet som star under fortlopande tillsyn, vilka
erbjuder professionella investerare tjénster for att frimst finansiera eller
som motpart utfora transaktioner med finansiella instrument, och som éven
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kan tillhandahélla andra tjanster, sdsom clearing, avveckling, depa-
tjdnster, vérdepapperslan, skrdddarsydda tekniska ldsningar och stdd-

tjénster,

21. professionell _investerare: en
investerare som avses i Skap. 16
eller /7§ lagen om vérdepappers-
marknaden,

22. reglerad marknad: detsamma
som i 1 kap. 5 § 20 lagen om virde-
pappersmarknaden,

21. professionell _investerare: en
investerare som avses i 9 kap. 4 eller
5§ lagen om  virdepappers-
marknaden,

22. reglerad marknad: detsamma
som i 1kap. 45 § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

23. specialfond: en alternativ investeringsfond som forvaltas enligt
denna lag och uppfyller de sérskilda villkoren i 12 kap.,

24. specialforetag for virdepapperisering: ett foretag vars enda syfte &r att
genomfora en eller flera viardepapperiseringstransaktioner i den mening
som avses i artikel 1.2 1 Europeiska centralbankens forordning (EG) nr
24/2009 av den 19 december 2008 om statistik dver tillgangar och skulder
hos finansiella foretag som deltar i vardepapperiseringstransaktioner, i
den ursprungliga lydelsen, och annan ldmplig verksamhet for att uppna
detta mal,

25. startkapital: detsamma som i 1 kap. 5 § 18 lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse,

26. sdrskild vinstandel: en andel av en alternativ investeringsfonds vinst
som tillfaller AIF-forvaltaren som ersittning for forvaltningen, exklusive
eventuell andel av fondens vinst som tillfaller forvaltaren som avkastning
pa en investering som gjorts i fonden av forvaltaren, och

27. virdepappersfond: detsamma som i 1 kap. 1 § forsta stycket 25 lagen
om vérdepappersfonder.

3 kap.
2§

En extern AIF-forvaltare med tillstand enligt 1 §, far av Finansinspek-
tionen ges tillstdnd att utfora diskretiondr forvaltning av investerings-
portfoljer.

En AIF-forvaltare med tillstand for diskretionér forvaltning av investe-
ringsportféljer far efter tillstind av Finansinspektionen

1. forvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva

investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,
3. ta emot och vidarebefordra order i friga om finansiella instrument,

och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhanda-
hallande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 7, 9—
12, 14, 21-27 och 34 §§ samt 35 §
forsta stycket lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden tillimpas.

® Senaste lydelse 2015:397.
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Medel som tas emot med redo-
visningsskyldighet enligt andra
stycket 2 ska omedelbart avskiljas
fran AIF-forvaltarens egna till-
gangar.

om virdepappersmarknaden tillam-
pas. Medel som tas emot med redo-
visningsskyldighet enligt andra
stycket 2 ska omedelbart avskiljas
frén AIF-forvaltarens egna till-
géngar.

5 kap.

8§
Verksamhet enligt 1-3 och 5-7 §§ far drivas genom att AIF-for-
valtaren inréttar en filial i Sverige eller erbjuder och tillhandahéller

tjénster i Sverige fran sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder dn

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstand enligt 6 §, och

3. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstind enligt 7 §, savitt
giéller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I fraga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23§§ tillimpas. Vid
forvaltning enligt 1§ forsta
stycket 1 och 2 § tillimpas &ven
8 kap. 28 §. For forvaringsinstitut
till alternativa investeringsfonder
som fOrvaltas enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 § tillimpas 9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, / q,
19-21 och 23 §§ tillampas. Vid
forvaltning enligt 1§ fOrsta
stycket 1 och 2§ tillimpas dven
8 kap. 28 §. For forvaringsinstitut
till alternativa investeringsfonder
som forvaltas enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 § tillimpas 9 kap.

13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige fran det land dér forvaltaren dr etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1.sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella
investerare efter tillstand enligt 11 §, och

2.sadana fonder som far marknadsforas efter tillstand enligt 12 §,
savitt géller sadana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 §
andra stycket.

I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hir i landet ska dven
8kap. 1, 19-21 och 23§§
tillimpas.

* Senaste lydelse 2015:397.
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Vid en planerad eller en redan genomford, oplanerad visentlig &ndring
av nagot som har angetts i en ansokan om tillstdnd ska 9 § tillimpas.

8 kap.

la§

En AIF-forvaltare som i sin
verksamhet ldmnar rad till icke-
professionella  investerare — om
andelar eller aktier i alternativa
investeringsfonder i andra fall dn
det som avses i 3 kap. 2§ andra
stycket 4 ska ndr den utfér sddana
tianster tillimpa 8 kap. 12 och
15 §§ och 9 kap. 3-6, 10, 17, 21,
23 och 27-29 §§ lagen (2007:528)
om vdrdepappersmarknaden.

9 kap.
4§
Ett forvaringsinstitut for en EES-baserad alternativ investeringsfond

ska vara
1. ett kreditinstitut som

a) har stadgeenligt séte inom EES, och
b) har tillstind som avses i Europaparlamentets och radets direktiv

2013/36/EU,
2. ett virdepappersforetag som

a) har stadgeenligt sédte inom EES,

b) omfattas av kapitalkraven i enlighet med artikel 92 i forordning

(EU) nr 575/2013, och

¢) har tillstand som avses i Euro-
paparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG, inbegripet for att till-
handahalla sidotjénster avseende
forvaring och handhavande av
finansiella instrument for kunders
rakning som avses i punkten 1 i av-
snitt B i bilaga I till direktivet, och
som har egna medel motsvarande
det startkapital som anges i arti-
kel 28.2 1 direktiv 2013/36/EU,
eller

¢) har tillstand som avses i Euro-
paparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU, inbegripet for att till-
handahalla sidotjdnster avseende
forvaring och handhavande av
finansiella instrument for kunders
rakning som avses i punkten 1 i av-
snitt B i bilaga I till direktivet, och
som har egna medel motsvarande
det startkapital som anges i arti-
kel 28.2 i direktiv 2013/36/EU,
eller

3. ett annat institut som stdr under fortlopande tillsyn och som den
21 juli 2011 hor till de kategorier som har godtagits sdsom forvarings-
institut enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG.

Forvaringsinstitutet ska vara etablerat i den alternativa investerings-

fondens hemland.

* Senaste lydelse 2014:991.



10 kap.
38

Informationsbroschyren och fakta-
bladet ska pa begéran kostnadsfritt
tillhandahallas den som avser att
kopa andelar eller aktier i en alter-
nativ investeringsfond som mark-
nadsfors  till  icke-professionella
investerare i Sverige. Koparen ska,
med undantag for de fall som avses i
8kap. 22 a § lagen (2007:528) om
véardepappersmarknaden, dven utan
begéran tillhandahéllas faktabladet i
god tid innan avtal ingas.

Informationsbroschyren och fakta-
bladet ska pa begéran kostnadsfritt
tillhandahéllas den som avser att
kopa andelar eller aktier i en alter-
nativ investeringsfond som mark-
nadsfors  till  icke-professionella
investerare i Sverige. Koparen ska,
med undantag for de fall som avses i
9kap. 18§ lagen (2007:528) om
véardepappersmarknaden, dven utan
begédran tillhandahallas faktabladet i
god tid innan avtal ingas.

Om AIF-forvaltaren genom marknadsforing erbjuder allménheten att kopa
andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond som avses i forsta stycket,
ska det av erbjudandet framga att det finns ett faktablad och en informa-
tionsbroschyr och var dessa finns att tillga.

Om information inte tillhandahalls i1 enlighet med 2 § samt forsta och
andra styckena denna paragraf, ska marknadsforingslagen (2008:486) tillam-
pas, med undantag av bestimmelserna i 29-36 §§ om marknadsstornings-
avgift. Sadan information ska anses vara visentlig enligt 10 § tredje stycket

den lagen.

Denna lag trider i kraft den 3 januari 2018.
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2.25  Forslag till lag om éndring i lagen (2014:797)
om andring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att 5 kap. 13 § lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen
(2014:797) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige frén det land dér forvaltaren dr etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet i1 Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder én

1. sédana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2.sadana fonder som far marknadsforas efter tillstind enligt 12 §,
savitt giller sadana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 §
andra stycket.

I fraga om verksamhet som drivs I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hdr i landet ska dven genom filial hir i landet ska dven
8kap. 1, 19-21 och 23§§ 8kap. 1, 7a, 1921 och 23§§
tillimpas. tillimpas.

Vid en planerad eller en redan genomford, oplanerad visentlig &ndring
av nagot som har angetts i en ansdkan om tillstand enligt 10, 11 eller
12 § ska 9 § tillampas.



2.26  Forslag till lag om éndring i lagen (2014:798)
om andring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att 5 kap. 13 § lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen
(2014:798) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige fran det land dér forvaltaren dr etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2.sadana fonder som far marknadsforas efter tillstand enligt 12 §,
savitt géller sadana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 §
andra stycket.

I fraga om verksamhet som drivs I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hir i landet ska 4ven genom filial hir i landet ska dven
8kap. 1, 1921 och 23§§ 8kap. 1, 7a 1921 och 23§§
tillimpas. tillimpas.
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2.27  Forslag till lag om éndring i lagen (2015:398)
om andring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 5 kap. 8 § lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder i

stillet for lydelsen enligt lagen

(2015:398) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.

8§

Verksamhet enligt 1-3, 6 och 7 §§ fir drivas genom att AIF-forval-
taren inrdttar en filial i Sverige eller erbjuder och tillhandahéller tjanster i

Sverige fran sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder dn

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstdnd enligt 6 §, och

3. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, savitt
giéller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hiar i landet ska &dven 8 kap. 1,
19-21 och 23 §§ tillampas. Vid
forvaltning enligt 1§ fOrsta
stycket 1 och 2§ tillimpas dven
8 kap. 28 §. For forvaringsinstitut
till alternativa investeringsfonder
som forvaltas enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 § tillimpas 9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I fraga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, / a,
19-21 och 23 §§ tillimpas. Vid
forvaltning enligt 1§ fOrsta
stycket 1 och 2§ tillimpas dven
8 kap. 28 §. For forvaringsinstitut
till alternativa investeringsfonder
som forvaltas enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 § tillimpas 9 kap.



2.28  Forslag till lag om éndring i lagen (2014:968)
om sirskild tillsyn 6ver kreditinstitut och

viardepappersbolag

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2014:968) om sérskild tillsyn
over kreditinstitut och vardepappersbolag

dels att 2 kap. 2 § ska upphora att gilla,

dels att nuvarande 2 kap. 3 § ska betecknas 2 kap. 2 §,

dels att rubriken nirmast fore 2 kap. 3 § ska sittas ndrmast fore den

nya 2 kap. 2 §,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 2 kap. 3 §, och ndrmast fore
2 kap. 3 § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2 kap.

Ingripande

N

Finansinspektionen far tillimpa
bestimmelserna om ingripande i
de lagar som reglerar institutets
verksamhet, om ett institut inte
uppfyller ett sdrskilt kapitalbas-
krav som beslutats enligt 1 § eller
ett sarskilt likviditetskrav som be-
slutats enligt 2 §.

Om ett institut uppfyller kapital-
baskravet enligt tillsynsforord-
ningen och det sdrskilda kapital-
baskrav som féljer av ett beslut
enligt 1§, men inte kapitalkraven
enligt lagen (2014:966) om kapi-
talbuffertar, ska bestimmelserna
om ingripande i 8 kap. lagen om
kapitalbuffertar tillimpas.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 augusti 2017.
2. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som fgt rum fore ikraft-

tradandet.
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2.29  Forslag till lag om éndring i lagen (2015:1016)
om resolution

Harigenom foreskrivs att 2 kap. 1 §, 8 kap. 12 § och 14 kap. 3 § lagen
(2015:1016) om resolution ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
1§

I denna lag avses med

anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som ett land inom
EES har anmalt till Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
eller till Eftas dvervakningsmyndighet,

bankdag: en dag som inte dr en lordag, en sondag, midsommarafton,
julafton eller nyarsafton eller en allmén helgdag,

behorig myndighet: i Sverige Finansinspektionen och i fraga om &vriga
lander inom EES en behorig myndighet enligt definitionen i artikel
4.1.40 1 tillsynsforordningen, inbegripet Europeiska centralbanken nér
det giller de sérskilda uppgifter som den tilldelas genom radets forord-
ning (EU) nr 1024/2013 av den 15 oktober 2013 om tilldelning av sér-
skilda uppgifter till Europeiska centralbanken i frdga om politiken for
tillsyn 6ver kreditinstitut, i den ursprungliga lydelsen,

berdrd myndighet: 1 Sverige Finansinspektionen och i frdga om &vriga
lander inom EES, den myndighet som ldnderna identifierat enligt artikel
61.2 1 krishanteringsdirektivet,

betydande filial: en filial som &r betydande enligt artikel 51.1 i kapital-
tackningsdirektivet,

blandat finansiellt holdingforetag: ett holdingforetag enligt artikel
4.1.21 i tillsynsforordningen,

blandat finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES eta-
blerat blandat finansiellt holdingfoéretag som inte sjdlvt ar ett dotter-
foretag till ett

a) institut eller ett EES-institut som auktoriserats i nigot land inom
EES, eller

b) annat blandat finansiellt holdingforetag eller ett finansiellt holding-
foretag som ér etablerat i ndgot land inom EES,

dotterforetag: ett dotterforetag enligt artikel 4.1.16 1 tillsynsforord-
ningen,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

EES-filial: en filial till ett tredjelandsinstitut som é&r etablerad i ett land
inom EES,

EES-institut: ett institut enligt artikel 4.1.3 i tillsynsforordningen som
ar hemmahorande i ett annat land inom EES 4n Sverige,

filial: en filial enligt artikel 4.1.17 i tillsynsférordningen,

finansiellt holdingforetag: ett holdingforetag enligt artikel 4.1.20 i till-
synsfoérordningen,

' Senaste lydelse 2016:629.



finansiellt institut: ett foretag enligt artikel 4.1.26 i tillsynsforord-
ningen,

finansieringsplan: en plan enligt artikel 107 i krishanteringsdirektivet,

finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES etablerat
finansiellt holdingforetag som inte sjdlvt ar ett dotterforetag till ett

a) institut eller ett EES-institut som auktoriserats i nigot land inom
EES, eller

b) annat finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt holding-
foretag som dr etablerat i ndgot land inom EES,

finansieringsarrangemang: ett arrangemang for finansiering av kost-
nader for resolution som upprittats av ett land inom EES enligt artik-
el 100 i krishanteringsdirektivet,

forordningen om resolutionsavgifter: Europeiska kommissionens dele-
gerade forordning (EU) 2015/63 om komplettering av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/59 av den 21 oktober 2014 avseende
forhandsbidrag till finansieringsarrangemang for resolution,

garanterad insdttning: en insittning som omfattas av inséttnings-
garantin enligt 4 och 4 ¢ §§ lagen (1995:1571) om inséttningsgaranti,

gruppbaserad: som dr gjord pa grundval av den konsoliderade situa-
tionen enligt artikel 4.1.47 i tillsynsférordningen,

grdansoverskridande koncern: en koncern med moder- och dotterforetag
i flera lander inom EES,

holdingfioretag med blandad verksamhet: ett holdingforetag enligt
artikel 4.1.22 i tillsynsforordningen,

institut: kreditinstitut och vérdepappersbolag,

kapitalbas: detsamma som avses i artikel 72 i tillsynsforordningen,

kapitaltickningsdirektivet: Europaparlamentets och rédets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utdva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag,
om #ndring av direktiv 2002/87/EG och om upphédvande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och
rédets direktiv 2014/59/EU,

koncern: ett moderforetag och dess dotterforetag,

koncernresolutionsordning: en plan enligt artikel 91.6 i krishanterings-
direktivet,

kreditinstitut:  banker och kreditmarknadsforetag enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse,

krisavvdrjande atgdrd:

a) en atgérd for att undanrdja vésentliga brister eller vésentliga hinder
for aterhdmtning enligt 6 a kap. 6 och 7 §§ lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse och 8 a kap. 7 och 8 §§ lagen (2007:528) om vérdepap-
persmarknaden,

b) en atgdrd for att undanrdja eller minska vésentliga hinder for rekon-
struktion eller avveckling enligt 3 kap. 3—5 och 12-24 §§,

¢) en atgird som enligt beslut av Finansinspektionen &r en krisavvérj-
ande atgérd enligt 15 kap. 2 ¢ § lagen om bank- och finansieringsrorelse
eller 25 kap. 2 ¢ § lagen om vardepappersmarknaden,

d) ett beslut av Finansinspektionen om att tillsitta en tillfallig forval-
tare enligt 15akap. lagen om bank- och finansieringsrorelse eller
25 a kap. lagen om virdepappersmarknaden, eller
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e) nedskrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument enligt
6 kap.,

krishanteringsdirektivet. Europaparlamentets och radets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrdttande av en ram for
aterhdmtning och resolution av kreditinstitut och vérdepappersforetag
och om éndring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets
och radets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europa-
parlamentets och radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr
648/2012, 1 den ursprungliga lydelsen,

kritisk verksamhet: en tjanst eller en transaktion som, om den upp-
horde, sannolikt skulle leda till en allvarlig stdrning i det finansiella
systemet,

kvalificerad insdttning: en inséttning enligt lagen om inséttningsgaranti
som inte 4r undantagen enligt 4 b eller 5 § i den lagen,

kdrnprimdrkapitalinstrument: kapitalinstrument som uppfyller vill-
koren i artiklarna 28.1-28.4, 29.1-29.5 eller 31.1 i tillsynsforordningen,

moderforetag: ett moderforetag enligt artikel 4.1.15 a i tillsynsforord-
ningen,

moderforetag inom EES: ett moderinstitut inom EES, ett finansiellt
moderholdingforetag inom EES eller ett blandat finansiellt moder-
holdingforetag inom EES,

moderforetag i tredjeland. ett moderinstitut, ett finansiellt moder-
holdingforetag eller ett blandat finansiellt moderholdingforetag som ar
hemmahorande i ett land utanfér EES,

moderinstitut inom EES: ett institut eller ett EES-institut som &r ett
moderforetag och som inte sjélvt dr ett dotterforetag till ett

a) annat institut eller ett EES-institut, eller

b) finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt holdingforetag
som &r etablerat i ndgot land inom EES,

relevanta  kapitalinstrument: Ovriga primérkapitalinstrument och
supplementirkapitalinstrument,

resolutionsforfarande i tredjeland: en atgird som enligt rétten i ett land
utanfor EES syftar till att hantera en kris i ett tredjelandsinstitut eller 1 ett
moderforetag i tredjeland, om atgédrden &r jamforbar med sédana resolu-
tionsatgdrder som far vidtas enligt denna lag i friga om dndamél och
forvintat resultat,

resolutionskollegium: ett resolutionskollegium enligt artikel 88 i kris-
hanteringsdirektivet,

resolutionsatgdrd: nagon av de dtgirder som anges i 12 kap. 1 §,

samordnande berord myndighet: den berérda myndigheten i samma
land inom EES som den samordnande tillsynsmyndigheten,

samordnande resolutionsmyndighet: resolutionsmyndigheten i samma
land inom EES som den samordnande tillsynsmyndigheten,

samordnande tillsynsmyndighet: en behorig myndighet som ansvarar
for att utdva gruppbaserad tillsyn av moderinstitut inom EES och av
institut som kontrolleras av finansiella moderholdingforetag inom EES
eller blandade finansiella moderholdingforetag inom EES,

supplementdrkapitalinstrument: Kapitalinstrument och efterstillda 1an
som uppfyller villkoren i artikel 63 i tillsynsforordningen,



tillsynsforordningen: Europaparlamentets och radets férordning (EU)
nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersforetag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012,

tillsynskollegium: ett tillsynskollegium enligt artikel 116 i kapitaltick-

ningsdirektivet,

tredjelandsinstitut: ett foretag som har sitt huvudkontor i ett land
utanfor EES och som skulle vara ett institut om det var hemmahdrande

inom EES,

vdrdepappersbolag: ett svenskt aktiebolag som har tillstdnd att driva
véardepappersrorelse enligt lagen om virdepappersmarknaden, om det har

tillstand

a) for ndgon av de tjénster som
anges i2 kap. 1 § 3, 6, 7 och 8 den
lagen,

a) for nadgon av de tjanster som
anges i 2kap. 1§3,6,7, 8 och 9
den lagen,

b) att som sidotjinst forvara finansiella instrument for kunders rikning
och ta emot medel med redovisningsskyldighet enligt 2 kap. 2 § forsta

stycket 1 den lagen, eller

c) att som sidotjédnst ta emot kunders medel pé konto for att underlétta
véardepappersrorelsen enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 8 den lagen, och

ovriga primdrkapitalinstrument: kapitalinstrument som uppfyller vill-
koren i artikel 52.1 i tillsynsforordningen.

8 kap.

Om en EES-filial i Sverige inte
omfattas av ett resolutionsforfar-
ande i tredjeland eller om Riks-
géildskontoret inte har erként
resolutionsforfarandet enligt
26 kap. 2-4§§, far Riksgélds-
kontoret vidta atgidrder enligt
15kap. 1§, 3§ forsta stycket6
samt 4 och 17 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse
eller 25 kap. 1, 6 och 15 §§ lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden mot filialen, om det dr nod-
vindigt med hénsyn till det all-
méinna intresset enligt 5§ andra
stycket och

12§

Om en EES-filial i Sverige inte
omfattas av ett resolutionsforfar-
ande i tredjeland eller om Riks-
géildskontoret inte har erként
resolutionsforfarandet enligt
26 kap. 2-4§§, far Riksgélds-
kontoret wvidta atgdrder enligt
I5kap. 1§, 3§ forsta stycket6
samt 4 och 17 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse
eller 25 kap. 1 och 6 §§ och 15§
forsta stycket forsta meningen
samt tredje och fjdrde styckena
lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden mot filialen,
dock inte besluta om sanktions-
avgift, om det dr nodvandigt med
hansyn till det allminna intresset
enligt 5 § andra stycket och

1. filialen inte uppfyller eller sannolikt inte kommer att uppfylla vill-

koren for filialtillstandet och det inte finns alternativa atgarder som inom
rimlig tid skulle &terstélla filialens efterlevnad av villkoren eller for-
hindra att den fallerar,

2. tredjelandsinstitutet saknar vilja eller forméga, eller sannolikt
kommer att sakna forméga, att pa forfallodagen fullgora sina forpliktelser
mot borgenérer inom EES, och det &r utrett att resolutions- eller annat
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insolvensforfarande mot tredjelandsinstitutet inte har inletts eller kommer
att inledas inom rimlig tid i det land dér det har sitt huvudkontor, eller

3. relevant myndighet i det land dér tredjelandsinstitutet har sitt huvud-
kontor har inlett ett resolutionsférfarande mot tredjelandsinstitutet eller
underrittat Riksgéldskontoret att den avser att inleda ett sddant forfar-
ande.

Riksgéldskontoret ska underritta den relevanta myndigheten i det land
dér tredjelandsinstitutet har sitt huvudkontor om atgérder som vidtagits
med stdd av denna paragraf.

14 kap.
38§
Riksgéldskontoret far begéra att
1. en bors ska avsla en begéran om upptagande till handel pa en regle-
rad marknad av ett finansiellt instrument som har getts ut av ett foretag i
resolution eller besluta att ett sddant finansiellt instrument inte langre ska
vara upptaget till handel enligt 15 kap. 11 § lagen (2007:528) om vérde-

pappersmarknaden,

2.en bors med tillstdind enligt
13 kap. 12 § andra stycket 1 lagen
om virdepappersmarknaden eller
ett virdepappersinstitut med till-
stand enligt 2 kap. 1 § 8 samma
lag ska avsla en ansdkan om att ett
finansiellt instrument som har getts
ut av ett foretag i resolution ska
handlas pa en handelsplattform
eller besluta att ett sddant finan-
siellt instrument inte lidngre ska
handlas pa en handelsplattform
enligt 11 kap. 11 a § samma lag,

2.en bors med tillstdind enligt
13 kap. 12 § andra stycket 1 lagen
om vérdepappersmarknaden eller
ett vérdepappersinstitut med till-
stand enligt 2 kap. 1§ 8 eller 9
samma lag ska avsld en ansdkan
om att ett finansiellt instrument
som har getts ut av ett foretag i
resolution ska handlas pad en
handelsplattform eller besluta att
ett sidant finansiellt instrument
inte ldngre ska handlas péd en
handelsplattform enligt 11 kap.
11 a § samma lag,

3. Finansinspektionen utfor en provning enligt 22 kap. 2 a § lagen om

vardepappersmarknaden.

Riksgéldskontoret far dven begéra att en behorig myndighet i ett annat
land inom EES fattar motsvarande beslut.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.



2.30  Forslag till lag om éndring i lagen (2016:1306)
med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksférordning

Harigenom foreskrivs att 2 kap. 9 § och 3 kap. 12 § lagen (2016:1306)
med kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksférord-

ning ska ha f6ljande lydelse.

Lydelse enligt SFS 2016:1306

Foreslagen lydelse

2 kap.

Med finansiellt foretag avses i 7 och 8 §§

1. ett svenskt foretag som &r

a) AIF-forvaltare som har tillstdnd enligt 3 kap. 1 § lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

b) bors enligt 1 kap. 5 § 3 lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden,

c) clearingorganisation  enligt
1 kap. 5§ 5 lagen om vérdepap-
persmarknaden,

b) bors enligt 1 kap. 4 b § lagen
(2007:528) om véardepappersmark-
naden,

c) clearingorganisation  enligt
1 kap. 4b§ lagen om virdepap-
persmarknaden,

d) fondbolag enligt 1 kap. 1§ forsta stycket 8 lagen (2004:46) om

vardepappersfonder,

e) forsdkringsforetag som omfattas av  forsdkringsrorelselagen

(2010:2043),

f) kreditinstitut enligt 1 kap. 5§ 10 lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse,

g) vardepappersbolag enligt
1 kap. 5 § 26 lagen om vardepap-
persmarknaden, eller

g) vardepappersbolag enligt
1 kap. 4b§ lagen om vérdepap-
persmarknaden, eller

h) vérdepapperscentral enligt 1 kap. 3 § lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument, och

2. ett utlindskt foretag som hor hemma utanfér Europeiska ekonom-
iska samarbetsomradet och som, efter tillstdnd fran Finansinspektionen,
fran filial i Sverige driver motsvarande verksamhet som ett foretag som

avsesi 1.

3 kap.
12§

I 22 kap. 2 § lagen (2007:528)
om véirdepappersmarknaden finns
bestimmelser om ritt for Finans-
inspektionen att besluta om han-
delsstopp.

I 22kap. I och 2§§ lagen
(2007:528) om véardepappersmark-
naden finns bestimmelser om ritt
for Finansinspektionen att besluta
om handelsstopp.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.
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2.31 Forslag till lag om dndring i lagen (2016:1307)
om straff for marknadsmissbruk pa
viardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 2 och 4 §§ lagen (2016:1307) om straff
for marknadsmissbruk pa virdepappersmarknaden ska ha foljande
lydelse.

Lydelse enligt SFS 2016:1307 Foreslagen lydelse

1 kap.
28

Bestdmmelserna i denna lag tillimpas pa

1. finansiella instrument som dr upptagna till handel pé en reglerad
marknad eller en MTF-plattform eller for vilka en ansdkan om upp-
tagande till sdidan handel har lamnats in,

2. finansiella  instrument som 2. finansiella  instrument som
handlas pa en MTF-plattform, och ~ handlas pa en MTF-plattform eller

en OTF-plattform, och

3. finansiella instrument vilkas virde dr beroende av ett sddant finan-
siellt instrument som avses 1 eller 2.

Bestimmelserna i denna lag
tillimpas dven pd ageranden,
inklusive bud, vid auktionering pd
en auktionsplattform av utslipps-
ritter  eller andra produkter
baserade pd  utslippsrdtter i
enlighet  med  auktionerings-
forordningen. Det som anges i
denna lag om order gdiller dven
bud i en auktion enligt auktion-
eringsforordningen.

48
I denna lag betyder
auktioneringsforordningen:
kommissionens férordning (EU) nr
103172010 av den 12 november
2010 om tidsschema, administ-
ration och andra aspekter av auk-
tionering av utsldppsrdtter for
véxthusgaser i enlighet med Euro-
paparlamentets och radets direktiv
2003/87/EG om ett system for
handel med utsldppsritter for
vdxthusgaser inom gemenskapen,
finansiellt _instrument: det som finansiella instrument: det som
anges 1 1 kap. 4 § forsta stycket I  angesi 1 kap. 4 § lagen (2007:528)
lagen (2007:528) om virdepap- om virdepappersmarknaden,
persmarknaden,




godtagen marknadspraxis: det som anges 1 artikel 3.1.9 i marknads-

missbruksférordningen,
handel pd virdepappersmark-

handel pd virdepappersmark-

naden: handel pa en reglerad mar-
knad eller en motsvarande mark-
nad utanfér Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet (EES),
handel pd en MTF-plattform eller
en motsvarande plattform utanfor
EES, eller handel med eller genom
nagon som yrkesméssigt driver
sddan verksamhet som avses i
2 kap. 1 § lagen om vérdepappers-
marknaden,

naden: handel pé en reglerad mar-
knad eller en motsvarande mark-
nad utanfér Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet (EES),
handel pad en MTF-plattform eller
OTF-plattform eller en mot-
svarande plattform utanfor EES,
eller handel med eller genom
nagon som yrkesmdssigt driver
sadan verksamhet som avses i
2 kap. 1 § lagen om vérdepappers-
marknaden,

insiderinformation: sédan information som anges i artikel7 i

marknadsmissbruksfoérordningen,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och  radets
forordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk (marknadsmiss-
bruksfoérordning) och om upphivande av Europaparlamentets och radets
direktiv  2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,

2003/125/EG och 2004/72/EG,

MTF-plattform: sddan handels-
plattform som anges i 1 kap.
5§12 lagen om véardepappers-
marknaden,

reglerad marknad: det som an-
gesi1kap. 5§ 20 lagen om vérde-
pappersmarknaden,

MTF-plattform: sadan handels-
plattform som anges i 1 kap. 4b §
lagen om vérdepappersmarknaden,

OTF-plattform: sadan handels-
plattform som anges i 1 kap. 4b §
lagen om  virdepappersmark-
naden,

reglerad marknad: det som an-
ges 1 1 kap. 4 b § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

referensvirde: det som anges i artikel 3.1.29 i marknadsmissbruks-

forordningen, och

spotavtal avseende rdvaror: det som anges i artikel 3.1.15 i marknads-

missbruksférordningen.

Denna lag trader i kraft den 3 januari 2018.
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3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och radet har antagit direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om &@ndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (forkortat MiFID 1), se
bilaga 1. Direktivet utgdr, tillsammans med Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader
for finansiella instrument och om &ndring av forordning (EU) nr
648/2012 (forkortad MiFIR), se bilaga 2, ett reviderat och delvis nytt
regelverk for bl.a. vdrdepappersinstitut, borser och handelsplatser for
finansiella instrument. Andringar av MiFID II har dérefter gjorts genom
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/1034 av den 23 juni
2016 om dndring av direktiv 2014/65/EU om marknader for finansiella
instrument (i det foljande bendmnt dndringsdirektivet), se bilaga 3, och
andringar av MiFIR har gjorts genom Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2016/1033 av den 23 juni 2016 om é&ndring av
forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella instrument,
forordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk och férordning (EU)
nr 909/2014 om forbéttrad virdepappersavveckling i Europeiska unionen
och om virdepapperscentraler (i det foljande bendmnd dndringsférord-
ningen), se bilaga 4. Europeiska kommissionen (i det f6ljande bendmnd
kommissionen) ges i MiFID II och MiFIR befogenhet att anta delegerade
akter och genomforandeakter med regler som kompletterar dem i
MiFID II och MiFIR. En av de réttsakter som kommissionen har antagit
ar ett delegerat direktiv: kommissionens delegerade direktiv (EU) av den
7 april 2016 (C[2016] 2031 final) om komplettering av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EU i fraga om skydd av finansiella
instrument och medel som tillhér kunder, produktionsstyrningskrav och
regler for tillhandahéllande eller mottagande av avgifter, provisioner eller
andra monetéra eller icke-monetéra formaner (i det foljande bendmnt det
delegerade direktivet till MiFID II), se bilaga 5. Kommissionen har dven
antagit en delegerad forordning till MiFID II: kommissionens delegerade
forordning (EU) av den 25 april 2016 (C[2016] 2398 final) om komplett-
ering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EG vad géller
organisatoriska krav och villkor for verksamheten i1 vardepappersforetag,
och definitioner for tillimpning av det direktivet (i det foljande bendmnd
den delegerade forordningen till MiFID II), se bilaga 6. Kommissionen
har dven antagit en delegerad forordning till MiFIR: kommissionens
delegerade forordning (EU) av den 18 maj 2016 (C[2016] 2860 final) om
komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
600/2014 avseende definitioner, transparens, portfoljkompression och
tillsynsatgarder betraffande produktingripande och positioner (i det
foljande bendmnd den delegerade foérordningen till MiFIR), se bilaga 7.
Dirutdver har det gjorts dndringar av MiFID II i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbattrad
vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om virdepappers-
centraler samt &dndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och
forordning (EU) nr 236/2012 (i det foljande bendmnd foérordningen om
véardepapperscentraler), se bilaga §.



Under forhandlingarna av MiFID II och MiFIR har en faktaprome-
moria uppréttats och dverldmnats till riksdagen (2011/12:FPM34).

Regeringen beslutade den 23 maj 2013 att tillkalla en sdrskild utredare
med uppdrag att 1dmna forslag till de lagéndringar som kréivs i svensk
ratt for att genomfora de reviderade och nya reglerna for bl.a. vérde-
pappersinstitut och borser samt handelsplatser for finansiella instrument
som foljer av MiFID IT och MiFIR (dir. 2013:55). I uppdraget ingick &dven
att kartldgga och analysera vissa fragor som ror finansiell radgivning som i
dag inte omfattas av tillstindsplikt och néringsrittslig reglering, dverviga
om dven sadan radgivning bor omfattas och i sadant fall utarbeta nddvén-
diga lagforslag. Utredningen, som antog namnet 2013 ars vardepappers-
marknadsutredning, redovisade sitt uppdrag i januari 2015 genom beténk-
andet Viardepappersmarknaden MiFID II och MiFIR (SOU 2015:2). En
sammanfattning av betinkandet och utredningens lagforslag finns i
bilagorna 9 och 10.

Beténkandet har remissbehandlats. En forteckning dver remissinstan-
serna och andra intressenter som har ldmnat synpunkter p& betéinkandet
finns i bilaga 11. En remissammanstéllning finns tillgénglig i Finans-
departementet (dnr Fi2015/00578/FMA/V).

Mot bakgrund bl.a. av de réttsakter hanforliga till MiFID II och MiFIR,
som inte var antagna nir 2013 ars vérdepappersmarknadsutredning
lamnade sitt betdnkande, har promemorian Négra finansmarknadsfragor
uppréttats inom Finansdepartementet. En sammanfattning av prome-
morian och dess lagforslag finns i bilagorna 12 och 13. Promemorian har
remissbehandlats. En forteckning Over remissinstanserna finns i
bilaga 14. En remissammanstéllning finns tillgénglig i Finansdeparte-
mentet (dnr Fi2016/02589/V).

I bilaga 20 finns en uppstillning som visar vilka bestimmelser som i
svensk ritt genomfor MiFID II och dndringsdirektivet.

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/57/EU av den 16 april
2014 om straffrittsliga pafoljder for marknadsmissbruk (i det foljande
bendmnt marknadsmissbruksdirektivet) har genomforts i svensk ritt
genom lagen (2016:1307) om straff for marknadsmissbruk pa vérde-
pappersmarknaden. Direktivet finns i bilaga 15. 1 direktivet finns vissa
regler som hanfor sig till regelverket i MiFID II. De reglerna ska borja
tillimpas samtidigt som reglerna i MiFID II och genomfors darfor i
svensk ritt tillsammans med det direktivet. I betdnkandet Marknads-
missbruk II (SOU 2014:46) lamnar 2012 ars marknadsmissbruksutred-
ning forslag till sddana bestimmelser. Utdrag ur utredningens lagforslag
finns i bilaga 16. En forteckning Over remissinstanserna finns i prop.
2016/17:22.

I denna lagradsremiss behandlas dven nagra dvriga fragor pa finans-
marknadsomrédet.

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
2013 om behorighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn
av kreditinstitut och véardepappersforetag, om &ndring av direktiv
2002/87/EG och om wupphdvande av direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG (i det foljande bendmnt kapitaltickningsdirektivet), se
bilaga 17, har genomforts i svensk ritt bl.a. genom &ndringar i lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och lagen (2007:528) om
viardepappersmarknaden som tridde 1 kraft den 2 augusti 2014
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(prop. 2013/14:228). De é&ndringar i Europaparlamentets och radets
direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angéende upplysningar om emittenter vars virdepapper &dr
upptagna till handel pa en reglerad marknad och om éndring av direktiv
2001/34/EG (i det foljande bendmnt 6ppenhetsdirektivet) som har gjorts
genom Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU av den
22 oktober 2013 om &andring av Europaradets och radets direktiv
2004/109/EG om harmonisering av insynskraven angdende upplysningar
om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pé en reglerad
marknad, av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG om de
prospekt som ska offentliggdras nér vardepapper erbjuds till allmédnheten
eller tas upp till handel och av kommissionens direktiv 2007/14/EG om
tillampningsforeskrifter for vissa bestimmelser i direktiv 2004/109/EG (i
det foljande bendmnt &ndringsdirektivet till Sppenhetsdirektivet), se
bilaga 18, har genomforts i svensk ritt bl.a. genom &ndringar i lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument som tradde i kraft den
1 februari 2016 (prop. 2015/16:26). Europaparlamentets och radets direk-
tiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrdttande av en ram for ater-
hamtning och resolution av kreditinstitut och vérdepappersforetag och
om #ndring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlaments och
radets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europa-
parlamentets och radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr
648/2012 (i det foljande bendmnt krishanteringsdirektivet), se bilaga 19,
har genomforts i svensk rétt bl.a. genom &ndringar i lagen om bank- och
finansieringsrorelse och lagen om vérdepappersmarknaden som tradde i
kraft den 1 februari 2016 (prop. 2015/16:5).

I kapitaltickningsdirektivet, Oppenhetsdirektivet och krishanterings-
direktivet finns det regler om hur den hogsta sanktionsavgiften ska
bestimmas for vissa juridiska personer som ingar i en koncern. Nagra
nidrmare Overvdganden om utformningen och konsekvenserna av de
reglerna gjordes dock inte i samband med att direktiven genomfordes i
svensk ratt. Den fragan behandlas darfor i denna lagradsremiss.

I Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och véardepappersforetag
och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (i det foljande bendmnd
tillsynsforordningen) och lagen (2014:966) om kapitalbuffertar finns
bestimmelser om den kapitalbas som ett institut maste ha. Finans-
inspektionen far ingripa om ett institut inte foljer de bestimmelserna.
I denna lagradsremiss behandlas fridgan om ingripande om ett institut inte
foljer ett s.k. pelare 2-beslut, dvs. beslut av Finansinspektionen som inne-
bar att ett institut under vissa angivna forutsittningar ska uppfylla ett
sarskilt kapitalbaskrav utover den kapitalbas som krdvs enligt tillsyns-
forordningen och lagen om kapitalbuffertar.

Finansinspektionen har i en framstéllning till Finansdepartementet i
april 2015 begirt att fa ett bemyndigande att meddela foreskrifter om
informationssdkerhet och it-verksamhet f6r sddana clearingorganisationer
som idag inte omfattas av bindande regler (dnr Fi2015/02512/V).
I denna lagradsremiss behandlas fragan om ett sddant bemyndigande.



4 Berorda regelverk

4.1 Bakgrund

Sedan bdrjan av 1990-talet ar regleringen pa vardepappersmarknadsomradet
starkt paverkad av EU-rétten. Rédets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj
1993 om investeringstjénster inom vérdepappersomradet (i det foljande
bendmnt investeringstjanstedirektivet) som antogs ar 1993 var ett forsta
steg mot en dkad harmonisering av reglerna om virdepappersforetag och
handel med finansiella instrument. Investeringstjanstedirektivet inneholl
minimiregler om tillstdndsplikt och krav pa verksamheten i vardepappers-
foretag. Aven andra direktiv pd virdepappersmarknadsomridet och
finansmarknadsomradet i ovrigt var utformade pa samma sétt, dvs. med
endast minimiregler, vilket gav utrymme for medlemsstaterna att stélla
héardare eller andra nationella krav. Medlemsstaternas regelverk kom pa
grund av detta att utvecklas olika, vilket i sin tur ledde till att gransdver-
skridande utbud av finansiella tjanster inom EU forsvarades. I svensk rétt
var den numera upphivda lagen (1991:981) om virdepappersrorelse till
stora delar baserad pa investeringstjénstedirektivet.

Mot bakgrund av de betydande valfardsvinster som kunde forvintas av
en Okad integration av de finansiella marknaderna ansadgs mot slutet av
1990-talet att det finansiella regelverket inom EU behdvde harmoniseras
ytterligare. Forutom att medlemsstaternas regelverk var olika, var dess-
utom regelverken pd EU-nivéd i manga avseenden omoderna och behdvde
uppdateras for att spegla forandringarna i den finansiella sektorn. For att
paskynda integrationsprocessen presenterade kommissionen darfor i maj
1999 en handlingsplan for finansiella tjdnster (Financial Services Action
Plan). Handlingsplanen gick ut pa att under dren 2000-2005 genomfora
42 atgérder, varav de flesta i form av nya direktiv. En av atgirderna var
antagandet av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av
den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument och om
andring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparla-
mentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphdvande av radets
direktiv 93/22/EEG (forkortat MiFID I) som ersatte investeringstjénste-
direktivet.

En annan konsekvens av 1999 ars handlingsplan var att regelgivningen
delades upp pa olika nivéer, dir dvergripande principiella bestimmelser
antogs pa den hogsta nivan i hierarkin, medan regler av mer teknisk natur
och bestimmelser som hér samman med det nationella genomforandet
utarbetades och beslutades pa lagre nivaer (den s.k. Lamfalussymodellen,
vilken beskrivs ndrmare i avsnitt 4.5). Modellen har genom é&ren
modifierats men grundprinciperna &r fortfarande desamma. Pa den hogsta
nivan faststills allmidnna principer enligt det normala lagstiftnings-
forfarandet inom EU-rdtten, dvs. genom direktiv eller forordningar som
foreslas av kommissionen och antas av Europaparlamentet och radet. I
dessa rittsakter delegeras 4t kommissionen att anta regler pa nésta liagre
niva i form av t.ex. delegerade akter eller genomforandeakter i vissa
hénseenden. Dessa regler fyller ut eller anpassar de allménna principer
som beslutats pd den hogsta nivan.
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MiFID I har pa motsvarande sitt kompletterats med en genomforande-
forordning och ett genomférandedirektiv, vilka beskrivs ndrmare i avsnitt
4.2.6.

4.2 MiFID I och genomf6randet 1 Sverige
4.2.1 Inledning

Liksom investeringstjanstedirektivet innehaller MiFID I regler om virde-
pappersforetag, om ritt for sddana foretag att med stod av tillstandet i
hemmedlemsstaten driva grinsoverskridande verksamhet i andra med-
lemsstater och om tillsyn 6ver sadana foretag. MiFID I innebar dock en
6kad harmonisering av reglerna for foretagen, och direktivet ar betydligt
mer omfattande och detaljerat &n investeringstjanstedirektivet. I vissa av-
seenden dr det dock fortfarande frdga om en minimiharmonisering, dvs.
med utrymme for medlemsstaterna att pa nationell niva anta strdngare
reglering. Dit hor exempelvis regler om transparens vid handel med
finansiella instrument, som medlemsstaterna i princip kan utvidga
tillimpningsomrédet for. I flera avseenden dr det dock friga om s.k.
fullharmonisering, dvs. utan sidana mojligheter.

Forutom reglerma for vérdepappersforetag harmoniserades genom
MiFID I ocksa reglerna for reglerade marknader.

Direktivet innehéller ocksé krav for att ett finansiellt instrument ska fa
tas upp till handel pa en reglerad marknad och regler om vilka som ska
ha tilltrdde till reglerade marknader.

4.2.2 Utvidgning av tillimpningsomradet

Genom MIFID I utvidgades tillimpningsomradet s& att investeringsrad-
givning, som tidigare hade betraktats som en sidotjénst, blev en investe-
ringstjénst. Vidare lades investerings- eller finansanalys till som en sido-
tjdnst och definitionen av finansiella instrument utstracktes till att om-
fatta bl.a. ravaruderivat och kreditderivat.

I MiFID I tillkom ocksa drift av en handelsplattform (MTF-plattform,
Multilateral Trading Facility) som en ny investeringsverksamhet. En
MTF-plattform ar ett handelssystem inom vilket deltagare sinsemellan
kan handla med aktier eller andra finansiella instrument. En MTF-
plattform pdminner om en reglerad marknad och reglerna for verksamhet
pa en sddan plattform kom i ménga avseenden att motsvara reglerna for
reglerade marknader.

4.2.3 Forandringar avseende handelsplatser och
transparens

Ett viktigt syfte med MiFID I var att skapa forutséttningar for konkurrens
mellan olika sitt att utfora order i finansiella instrument. Direktivet ger
darfor, till skillnad frén investeringstjinstedirektivet, inte utrymme for
medlemsstaterna att i nationell rétt ha en s.k. koncentrationsregel, dvs. en
regel som kriver att transaktioner genomfors pa en reglerad marknad.



Direktivet medforde saledes att det i samtliga medlemsstater blev tillatet
for foretagen att utfora kundorder antingen pa en reglerad marknad eller
pa en MTF-plattform, eller genom att ordern utfors utanfor handels-
platserna, t.ex. mot ett virdepappersforetags eget lager. Direktivet gjorde
det ocksa mojligt att ta upp ett och samma finansiella instrument till handel
pa flera olika handelsplatser. Aven detta hade till syfte att 5ka konkurrensen
mellan olika handelsplatser.

Genom MiFID I infordes regler om okad transparens vid handel med
finansiella instrument i syfte att forbéttra mojligheterna att jamfora priser pa
olika handelsplatser och hos olika marknadsaktorer och dédrmed utjimna
konkurrensforutséttningarna mellan de olika aktdrerna. Kraven i direktivet
géller dock enbart handeln med aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad.

Transparens fore handel (pre-trade transparency) innebér offentliggdrande
av priser och volymer avseende de order som ldggs och transparens efter
handel (post-trade transparency) innebér offentliggbrande av priser och
volymer avseende genomforda transaktioner. Kraven pa transparens &r
tillimpliga pa reglerade marknader, MTF-plattformar och pé s.k. system-
atiska internhandlare, dvs. viardepappersforetag som utfér kundorder mot
eget lager pa ett organiserat, regelbundet och systematiskt sétt.

4.2.4 Organisatoriska krav pa virdepappersforetag

Genom MiFID I blev de organisatoriska kraven pa vérdepappersforetag
mer omfattande och detaljerade 4n tidigare, sdrskilt ndr det géller
hanteringen av intressekonflikter. Ett virdepappersforetag &r skyldigt att
identifiera konflikter som kan uppstd mellan foretagets intressen i dess
verksamhet och kundens intressen. Vidare ska vidrdepappersforetaget
hantera sadana intressekonflikter sa att de inte far en negativ inverkan pa
kundens intressen. Om en intressekonflikt inte férvéntas kunna hanteras
pa ett rimligt sitt maste foretaget informera kunden om det.

4.2.5 Investerarskydd

Pa omradet investerarskydd innebar MiFID I en péataglig skirpning; bl.a.
tillkom regler om hur véirdepappersforetag ska verkstédlla och i Gvrigt
hantera kundernas order for att nd bésta resultat. Informationskraven
skarptes sa att ett virdepappersforetag aldggs att informera sina kunder
om en rad forhallanden rérande foretaget och dess tjénster, liksom om
avgifter och kostnader i samband med vardepapperstransaktioner.

Det infordes ocksa regler om att ett vardepappersforetag, som huvudregel,
maste informera sig om kundens kunskaper och erfarenhet for att kunna
bedoma om en viss tjénst eller en viss investering passar for kunden. Kravet
pa s.k. passandebedomning giller &ven om det inte ar friga om négon rad-
givning, t.ex. d& foretaget bara ska utfora en order for kundens rékning.
Nir det giller okomplicerade finansiella instrument, t.ex. aktier och
obligationer, finns det dock ett undantag fran det kravet. I direktivet finns
ockséd detaljerade regler om ett viardepappersforetags skyldighet att vid
investeringsradgivning eller portfoljforvaltning himta in information om
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kundens erfarenhet av olika investeringar, kundens finansiella stéllning
och kundens investeringsmal for att kunna ge lampliga rad.

4.2.6 Genomforande i Sverige

MiIFID 1 har genomfGrts i svensk ritt huvudsakligen genom lagen
(2007:528) om véardepappersmarknaden, som ersatte lagen om vérde-
pappersrorelse och lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet.

Som nidmns i avsnitt 4.1 &r MiFID I ett sadant direktiv dir kommis-
sionen ges ritt att anta kompletterande bestimmelser. Ar 2006 antog
kommissionen dels forordning (EG) nr 1287/2006 av den 10 augusti 2006
om genomforandet av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG
vad giller dokumenteringsskyldigheter for vardepappersforetag, transak-
tionsrapportering, &verblickbarhet pd marknaden, upptagande av finan-
siella instrument till handel samt definitioner for tillimpning av det
direktivet (genomforandeforordningen), med bl.a. krav pd dokumentation,
transparens och transaktionsrapportering, dels direktiv 2006/73/EG av
den 10 augusti 2006 om genomforandet av Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG vad géller organisatoriska krav och villkor
for verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for tillimpning
av det direktivet (genomforandedirektivet), med bl.a. uppforanderegler och
organisatoriska krav. Genomforandeforordningen &r direkt tillimplig i
medlemsstaterna, medan genomforandedirektivet har genomforts i svensk
ritt genom Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om vérde-
pappersrorelse och Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om
verksamhet pa marknadsplatser.

43 MIiFID IT och MiFIR
4.3.1 Inledning

MiFID II och MiFIR ska ge en uppdaterad och harmoniserad rittslig ram
for de ndrmare krav som ska tillimpas pa viardepappersforetag, reglerade
marknader och andra handelsplatser, leverantorer av datarapporterings-
tjidnster och foretag fran tredjeland som tillhandahéller investerings-
tjanster eller utfor investeringsverksamhet i unionen. Syftet ar att pa detta
sdtt stirka finansmarknadernas effektivitet, motstandskraft och integritet.
De nya rittsakterna ersitter MiFID I och innebér dels att en stor del av
reglerna i MiFID I 6verfors mer eller mindre ofordndrade till MiFID II,
dels att det infors nya regler eller regler som ar mer utforliga &n mot-
svarande regler i MiFID I. Vissa av reglerna i MiFID I — t.ex. reglerna
om transparens vid handel med finansiella instrument — finns numera i
MiFIR. I MiFIR finns dven helt nya och, jamfért med MiFID I, mer ut-
forliga regler.

Bakgrunden till de nya réttsakterna dr framfor allt den finansiella kris
som brdot ut 2008 och marknadsutvecklingen i &vrigt. Kommissionen
identifierade brister i regelverket, ddribland att en av de grundldggande
principerna i MiFID I — ett regulatoriskt ramverk i forsta hand for aktier
och reglerade marknader — behdvde anpassas efter en mer komplex



finansmarknad, som kénnetecknas av flera olika typer av finansiclla
instrument och metoder for handel med finansiella instrument. Kommis-
sionen har dven genom punktinsatser velat reglera utvecklingen inom
vissa sérskilda omraden, diribland handel med ravaruderivat. I avsnitten
4.3.2-4.3.9 lamnas en &versiktlig beskrivning av reglerna i MiFID II och
MiFIR.

MiFID II och MiFIR trddde i kraft den 2 juli 2014 och skulle, med
nagra undantag, borja tillimpas den 3 januari 2017. Samma dag skulle
MiFID I upphora att gélla. Medlemsstaterna skulle senast den 3 juli 2016
ha antagit och offentliggjort de lagar och andra forfattningar som ar nod-
vandiga for att folja direktivet.

Genom dndringsdirektivet och #ndringsférordningen har dock tid-
punkten for ndr MiFID II och MiFIR ska bérja tillimpas flyttats fram
med ett ar till den 3 januari 2018 (se avsnitt 4.4). P4 motsvarande sitt har
tidpunkten ndr medlemsstaterna senast ska ha antagit och offentliggjort
de lagar och andra forfattningar som ar nddvéndiga for att folja direktivet
flyttats fram till senast den 3 juli 2017.

MiFID II och MiFIR har dven dndrats genom forordningen om vérde-
papperscentraler: dels dndrades definitionen av en virdepapperscentral i
MiFID II (artikel 71 i forordningen om virdepapperscentraler), dels finns
regler om avgrinsningen mellan MiFID II och MiFIR respektive forord-
ningen om virdepapperscentraler (artikel 73 i forordningen om vérde-
papperscentraler).

4.3.2 Tillimpningsomradet

Inledning

MiFID II och MiFIR 4r, liksom MiFID 1, tillimpliga pa vérdepappersforetag
och reglerade marknader samt anger forutsittningarna for tillstand att
utfora investeringstjénster och investeringsverksamhet samt hur sadan
verksamhet ska drivas i hemmedlemsstaten och grénsdverskridande.
Tillampningsomradet bestims alltsa i stor utstrdckning av vad som avses
med vardepappersforetag, reglerad marknad, investeringstjanster och
investeringsverksamhet. Termerna investeringstjinst och investerings-
verksamhet i sin tur har ett starkt samband med termen finansiella
instrument. Det &r nér tjdnsten eller verksamheten ror finansiella instrument
som den &r en investeringstjanst eller investeringsverksamhet.

Darutover regleras i MiFID II foretag eller andra enheter som tillhanda-
héller vissa informations- och rapporteringstjdnster samt foretag fran
tredjeland som etablerar en filial inom EES. Dessa fragor reglerades inte
i MiFID 1.

Investeringstjdnster och investeringsverksamhet

De tillstandpliktiga investeringstjansterna och investeringsverksamheterna ar
desamma 1 MiFID II som i MiFID I, utom verksamheten drift av OTF-
plattformar — en sorts handelsplatsverksamhet — som ar en nyhet i
MiFID II (OTF ér en forkortning av Organised Trading Facility).
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Finansiella instrument

Vad som avses med finansiella instrument &r i stort sett detsamma i
MiFID II som i MiFID I. En typ av instrument som har tillkommit i
MiFID 1II &r utsldppsritter enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system for handel med
utslappsritter for véxthusgaser inom gemenskapen och om &andring av
radets direktiv 96/61/EG.

Reglerad marknad och andra slag av handelsplatser

Handelsplatserna reglerad marknad och MTF-plattform finns bade i
MiFID I och i MiFID II. Den nya investeringsverksamheten drift av en
OTF-plattform innebar dock att ytterligare en typ av handelsplats har
tillkommit genom MiFID II. Det finns vissa skillnader mellan en MTF-
plattform och en OTF-plattform, men den viktigaste férdndringen i for-
hallande till MiFID I torde vara att det nu inte ska finnas nagra oregle-
rade multilaterala system for handel med finansiella instrument. Ett
sadant system ska vara en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en
OTF-plattform (se artikel 1.7 i MiFID II).

4.3.3 Regler om tillstind for virdepappersforetag
och krav pa organisation m.m.

Tillstdand, dgare och ledning

Reglerna om forutsittningar for tillstind och &terkallelse av tillstdnd &r
desamma i MiFID II som i MiFID I. I MiFID II stélls dock, jamfort med
MiFID I, mer detaljerade krav pa vérdepappersforetagens ledning.

Organisation

Merparten av reglerna om vérdepappersforetagens organisation dr de-
samma i MiFID II som i MiFID I. Négra nyheter finns dock. Vérdepap-
persforetagen ska t.ex. som huvudregel spela in konversationer avseende
hantering av kunders och foretagets egna transaktioner i finansiella
instrument. Ett virdepappersforetag ska ocksd undvika arrangemang
avseende sékerhetsoverlatelser (i den engelska sprakversionen transfer of
title) fran icke-professionella kunder for att sdkerstélla ansprak.

En annan nyhet i forhallande till MiFID I dr kraven pa séddana vérde-
pappersforetag som édgnar sig at s.k. algoritmisk handel eller tillater direkt
tilltrdde till en handelsplats for andra som &gnar sig &t siddan handel.
IMIFIDII stills langtgdende krav pd arrangemang for att hantera
systemhaverier, dokumentation och évervakning av denna handel.

434 Rorelseregler for virdepappersforetag

Generella kundskydds- och informationsregler

De grundldggande reglerna i MiFID II om att ett virdepappersforetag ska
agera hederligt, rittvist och professionellt samt tillvarata kundernas
intressen har sin motsvarighet i MiFID I. Detsamma géller kravet att



information som foretaget lamnar ska vara réttvisande, tydlig och inte
vilseledande.

I flera avseenden har dock kundskyddsreglerna utvecklats och skarpts.
Ett virdepappersforetag ska t.ex. ha en vilordnad process for hur
foretaget tar fram och viljer ut finansiella instrument for forsiljning till
kunderna. Foretaget ska faststdlla en malgrupp och se till att instru-
menten som tas fram stimmer 6verens med behoven hos denna maél-
grupp. Vidare ska ett virdepappersforetag informera sina kunder om
huruvida den investeringsradgivning som det tillhandahéller 4r pa obero-
ende grund, om den utgér fran en bred analys av ménga olika investe-
ringsalternativ eller bara nagra f4 samt i vilken mén foretaget kommer att
tillhandahalla kontinuerlig radgivning eller om det ror sig om enstaka
rdd. Detta far sedan konsekvenser for hur investeringsradgivningen ska
tillhandahallas. Om foretaget t.ex. har informerat kunden om att rad-
givningen tillhandahélls p& oberoende grund, far foretaget inte ta emot
ersittningar frén nagon tredjepart och det maste i sin rddgivning utga fran
flera olika produkter fran andra emittenter och producenter dn foretaget
sjilvt. Om ett vérdepappersforetag utfor portfoljforvaltning far det,
liksom vid investeringsradgivning pa oberoende grund, inte heller ta
emot och behalla ersittningar fran tredjepart. Vidare far ett virdepap-
persforetag inte ha interna erséttningssystem for sin personal som
riskerar att leda till att personalen rekommenderar vissa sirskilda investe-
ringar eller instrument till icke-professionella kunder, nér det finns alter-
nativa investeringar som bittre skulle ha svarat mot kundernas behov.

Till skillnad frén det som annars géller generellt i MiFID II finns det en
mojlighet for medlemsstaterna att stélla langre gaende krav i frdga om
kundskydd dn dem som f6ljer av direktivet.

Limplighetsbedomning och passandebedémning

Reglerna om lamplighetsbedomning och passandebeddmning i MiFID I1
motsvarar 1 stort sett det som redan géller enligt MiFID I. Négra
skillnader finns dock, t.ex. att ett virdepappersforetag som tillhandahaller
investeringsradgivning ska — innan nagon transaktion genomfors —
forklara for kunden hur radet Overensstimmer med kundens risk-
preferenser och behov. Vidare ska foretaget se till att den personal som
dgnar sig at investeringsrddgivning eller till kunder lamnar information
om finansiella instrument, uppfyller vissa krav pé kunskap och
kompetens. Vissa fordndringar har ocksé skett avseende vilka finansiella
instrument som réknas som okomplicerade och dven avseende dokumen-
tations- och rapporteringskrav.

Orderhantering

Reglerna i MiFID II om vérdepappersforetagens skyldigheter néir de
hanterar kunders order avseende finansiella instrument motsvarar i stort
dem som finns i MiFID I men de &r nu nadgot mer detaljerade.

Dokumentation och rapportering av transaktioner

Reglerna om dokumentation och rapportering av transaktioner &r i stort
sett desamma som i MiFID I, men de har forts 6ver till MiFIR och kom-
pletterats med detaljerade regler som i dag finns i kommissionens
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genomforandeforordning till MiFID I. Vissa krav som medlemsstaterna
enligt MiFID I sjdlva kan vilja att stdlla upp — t.ex. om slutkundens
identitet ska framgé av transaktionsrapporterna — har blivit obligatoriska.
Ytterligare en skillnad i forhallande till MiFID I &r att dven den som
driver en handelsplats ska ldmna viss information avseende transaktioner.

4.3.5 Handelsplatser och transparenskrav m.m.

Regler bade i MiFID II och MiFIR

Nar det géller handelsplatser och verksamheten dér finns regleringen nu
bade i MiFID II och MiFIR. Kraven pa tillstdind och organisation m.m.
avseende den som driver en reglerad marknad finns i direktivet, medan
kraven pé transparens vid handel med finansiella instrument — dvs.
offentliggérande av bud och transaktioner — finns i forordningen. I for-
ordningen finns dirutdver bl.a. krav pa var vissa finansiella instrument
ska handlas och krav pa icke-diskriminerande tillgang till clearing.

Tillstdand, dgare och ledning

Reglerna i MiFID II om forutsittningarna for tillstand och aterkallelse av
tillstind for den som ska driva en reglerad marknad motsvarar dem i
MiFIDI. En nyhet i MiFIDII 4r dock mer langtgdende krav pa
marknadsoperatdrens ledningsorgan, dels nér det géller kvalifikationer
for dem som ingér i ledningsorganet, dels i vilken utstrickning styrelse-
ledaméter och verkstéllande direktor far ha uppdrag i andra foretag samt
vad styrelsen ska ansvara for.

Organisation

De grundldggande kraven pa den reglerade marknadens organisation &r
desamma i MiFID II som i MiFID I. I MiFID II stélls dock en rad nya
krav pa hur handeln ska organiseras och 6vervakas. Bland de nya kraven
finns ocksa detaljerade regler om prisédndringar (s.k. tick-sizes) och syn-
kronisering av klockor. Dessa regler ska ocksé gilla for MTF-plattformar
och OTF-plattformar.

Transparens vid handel med finansiella instrument

Kraven pa transparens vid handel med finansiella instrument i MiFID I
finns numera i MiFIR. Medan kraven i MiFID I enbart géller aktier upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad géller reglerna i MiFIR bade
aktier och aktieliknande finansiella instrument samt andra finansiella
instrument och oavsett om instrumenten &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF -plattform. Foérutom
handeln pa handelsplatserna giller sérskilda transparenskrav nér ett
vardepappersforetag gor avslut utanfor en handelsplats. Sddana regler
finns @ven i MiFID I men de &r begrénsade till aktier upptagna till handel
pd en reglerad marknad. Transparensreglerna har siledes utvidgats
betydligt jamfort med MiFID I nér det géller tillimpningsomradet, men
aven nir det géller detaljeringsgraden.



Krav pad att handla vissa instrument pd visst sdtt

I MiFIR finns ett krav pa att handeln med vissa likvida derivatinstrument
ska ske pd en handelsplats (dvs. en reglerad marknad, MTF-plattform,
OTF-plattform eller motsvarande handelsplats utanfér EES). Det har
samband med reglerna i Europaparlamentets och radets férordning (EU)
nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister, och definitionen av vilka derivatinstrument som om-
fattas av detta krav hérror fran den forordningen. Nagra motsvarande
regler finns inte i MiFID I.

For aktier finns en liknande regel som innebér att ett vardepappersfore-
tag, som huvudregel, ska genomfora transaktioner i aktier upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller som handlas pa en handelsplats, pa
antingen en reglerad marknad, en MTF-plattform eller via en systematisk
internhandlare (eller pa en handelsplats utanfér EES). Inte heller denna
regel har nagon motsvarighet i MiFID I.

Handelsplatser for smd och medelstora foretag

En nyhet i forhallande till MiFID I &r reglerna om MTF-plattformar for
smi och medelstora foretag som infors i syfte att minska de admi-
nistrativa bordorna och gora det léttare for sddana foretag att fa tillgéng
till kapital. En operator av en sddan handelsplats kan ansdka om att fa
MTF-plattformen registrerad som en tillvixtmarknad f6r smé och medel-
stora foretag. P4 en sddan marknad ska majoriteten emittenter, vars
finansiella instrument ar foremal for handel pa plattformen, vara sma och
medelstora foretag.

4.3.6 Positioner i ravaruderivat

I MiFIDII finns regler om ravaruderivat som saknar motsvarighet i
MiFID I. Reglerna innebér att marknadsoperatdrer och virdepappers-
foretag som driver handelsplatser dér det handlas rdvaruderivat ska infora
lampliga grénser for positioner eller alternativa arrangemang for att
sikerstélla vdl fungerande marknads- och avvecklingsvillkor for fysiskt
levererade ravaror. De ska &ven offentliggora aggregerad information och
rapportera till de behdriga myndigheterna om de positioner som en en-
skild deltagare eller alla deltagare i handeln har for egen eller for kunders
rakning. De behdriga myndigheterna ska ha befogenhet att fran alla
personer krdva information om de positioner i derivatkontrakt som de
innehar. Myndigheterna ska kunna ingripa under alla skeden av ett
derivatkontrakts 10ptid och vidta atgirder for att minska en position.
Myndigheterna ska dven ha mdjlighet att begransa positioner pa forhand.

4.3.7 Tillstand for vissa tjinster avseende rapportering
och tillhandahillande av data

I MiFID II finns, i forhéllande till MiFID I, nya regler om tillstdndskrav
for foretag eller andra enheter som tillhandahaller marknadsdata. Det ar
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datatjénster som i direktivet betecknas godként publiceringsarrangemang
eller APA (approved publication arrangement), tillhandahallare av
konsoliderad handelsinformation eller CTP (consolidated tape provider)
eller godkind rapporteringsmekanism eller ARM (approved reporting
mechanism). For att fa tillstdind maste foretagen uppfylla vissa orga-
nisatoriska krav.

4.3.8 Verksamhet 6ver grinserna

Liksom MiFID I innehéaller MiFID II regler om gréansdverskridande verk-
samhet, dels nidr verksamheten drivs fran filial i ett annat land 4n hem-
medlemsstaten, dels nér tjanster tillhandahalls direkt frin hemmedlems-
staten. Reglerna motsvarar i stort sett dem som géller enligt MiFID I. I
MIFID II finns dven regler om foretag fran tredjeland som inréttar en
filial inom EU. Reglerna, som saknar motsvarighet i MiFID I, innebar att
ett sddant foretag ska ansdka om tillstdind i den medlemsstat dér det in-
rittar en filial.

4.3.9 Den behoriga myndighetens tillsynsbefogenheter
och sanktioner

Reglerna i MiFID II om den behoriga myndighetens tillsynsbefogenheter
ar 1 princip oforidndrade jamfort med MiFID I. Reglerna om samarbete
mellan behdriga myndigheter i olika medlemsstater har dock utvidgats,
bl.a. genom att samarbetet numera &ven innefattar ett samarbete med
Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma), som ocksa
kan avgora vissa fragor dir behdriga myndigheter i olika medlemsstater
har olika uppfattningar om hur samarbetet ska ga till.

Reglerna har dock éndrats betydligt nir det giller sanktioner. Admi-
nistrativa sanktioner ska kunna vidtas inte bara mot en juridisk person
som inte fullgér sina skyldigheter, utan ocksd mot medlemmarna i den
juridiska personens ledningsorgan och mot alla andra personer som enligt
nationell rdtt &r ansvariga for en sddan dvertridelse. Medlemsstaterna ska
se till att de behoriga myndigheterna till sitt férfogande har en minimi-
uppsittning av vissa slag av sanktioner och atgérder samt att det finns en
viss miniminiva pa sanktionsavgifter for dvertridelser av flera sérskilt
angivna regler i direktivet och foérordningen. Det stills ocksa krav pa att
medlemsstaterna ska ha regler dels for att frimja rapportering och tips —
s.k. visselblasning — om Overtridelser av regelverket och ett lampligt
skydd for anstdllda som anméler 6vertrddelser, dels for att offentliggdra
beslutade sanktioner och atgérder.

4.4 Andringsdirektivet och éndringsforordningen

Europaparlamentet och radet har antagit direktiv (EU) 2016/1034 av den
23 juni 2016 om &ndring av direktiv 2014/65/EU om marknader for
finansiella instrument (dndringsdirektivet) och forordning (EU)



2016/1033 av den 23 juni 2016 om &andring av forordning (EU) nr
600/2014 om marknader for finansiella instrument, férordning (EU) nr
596/2014 om marknadsmissbruk och forordning (EU) nr 909/2014 om
forbattrad vérdepappersavveckling i Europeiska unionen och om virde-
papperscentraler (dndringsforordningen). Det bakomliggande skilet till
andringsdirektivet och dndringsforordningen ar att beroérda parter, sdsom
bl.a. de som driver handelsplattformar, Esma och nationella behdriga
myndigheter, inte kan sdkerstilla att det nya referensdatasystem for
finansiella instrument (Firds), som krdvs for uppgiftsinsamling i enlighet
med kraven i MiFID II och MiFIR, kommer att vara pa plats och opera-
tivt till den 3 januari 2017, som ursprungligen var tankt. Avsaknaden av
infrastruktur for datainsamlingen har &terverkningar pa hela tillimp-
ningsomradet (skdlen 3-8 till dndringsdirektivet och &ndringsfoérord-
ningen). I syfte att sékerstilla réttssédkerhet och undvika potentiella mark-
nadsstorningar beslutades darfor att datumet d& medlemsstaternas maste
tillimpa atgérderna i MiFID II och MiFIR samt det datum d& MiFID I
ska upphivas, skulle flyttas fram med tolv ménader, till den 3 januari
2018. Datumet d& medlemsstaterna maste ha genomfort MiFID II
flyttades ocksa fram till den 3 juli 2017 (skélen 9—11). Dessa dndringar
medfor dven foljdandringar nér det géller datumen for rapporter och
6versyn, inforlivande, upphdvande och overgéngsbestimmelser (artikel
1.3, 1.4 och 1.6-1.9 i dndringsdirektivet samt artikel 1.3, 1.4 och 1.8—
1.14 i dndringsforordningen). Andringsforordningen innehaller #ven
andringar i marknadsmissbruksférordningen (artikel 2) och forordningen
om véardepapperscentraler (artikel 3) till f6ljd av att tillampningsdatumet
i MiFID II och MiFIR skjuts fram.

Rattsakterna innehéller dven néagra &ndringar i sak. En dndring som
gors av MiFID II ror ett klargérande om att ett undantag fran direktivets
tillimpningsomrade for personer som for egen rdkning handlar med
finansiella instrument (artikel 2.1 d) utvidgas till att omfatta icke-finan-
siella enheter som pa en handelsplats genomfor transaktioner som pa ett
objektivt mitbart sitt minskar risker som star i direkt samband med deras
affarsverksamhet (artikel 1.1 i &ndringsdirektivet, se avsnitt 6.6.3).
Vidare gors en dndring i MiFID II som ror undantaget fran kravet pa
passandebeddmning och avser forutséttningarna for att en marknad i
tredjeland ska anses likvérdig med en reglerad marknad (artikel 1.2 och
1.4 i dndringsdirektivet, se avsnitt 8.8). MiFIR &ndras sa att det framgar
att paketorder ska omfattas av undantaget fran krav pa transparens fore
handel och inte bara mdjligheten till undantag fran krav pa transparens
efter genomforandet av transaktionen (artikel 1.5-1.7 i &ndringsforord-
ningen, se avsnitt 7.11.3). Vidare ska vissa transaktioner for virdepap-
persfinansiering (securities financing transactions, SFT) helt undantas
fran kraven i MiFIR pé om transparens fore och efter handel (artikel 1.1 i
andringsforordningen, se avsnitt 7.11). I avsnitt 7.11 framgar dven att
andringsforordningen innehéller nya definitioner av byte av kontrakt mot
fysiska varor, paketorder och pakettransaktion (artikel 1.2).

Andringarna av MiFIR ir direkt tillimpliga i medlemsstaterna och dér-
for behandlas dessa inte pa ndgot annat sétt i denna lagradsremiss.
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4.5 Rattsakter som antas av kommissionen och
riktlinjer och rekommendationer frdn Esma

I bade MiFID II och MiFIR finns det bemyndigande for kommissionen att
anta ett stort antal delegerade akter och genomforandeakter (se skilen 155,
157 och 158 till och artikel 89 i direktivet och skélen 46 och 51 till och
artiklarna 50 och 51 i forordningen). I de delegerade akterna och genom-
forandeakterna (i det foljande bendmnda genomférandeétgirder) finns
detaljerade regler som kompletterar de ramregler som finns i direktivet
och forordningen. En redogdrelse for exakt vilka uppgifter som ska
regleras i detalj i de delegerade akterna och i genomforandeakterna finns
i skilen 155, 157 och 158 till direktivet samt i skdlen 46 och 51 till for-
ordningen. En genomforandeakt som kommissionen antar i form av en
forordning ar, i likhet med en forordning som antas av Europaparla-
mentet och radet, direkt tillimplig i medlemsstaterna. P& motsvarande
satt maste medlemsstaterna i nationell ritt genomféra en genomfoérande-
akt som kommissionen antar i form av ett direktiv.

Genomforandeétgirderna till direktivet och forordningen antas i enlig-
het med den s.k. Lamfalussymodellen, som syftar till att effektivisera
lagstiftningsforfarandet inom EU, och den tillimpas for lagstiftningen pa
finansmarknadsomrédet. Lamfalussymodellen delar in lagstiftnings-
forfarandet i fyra nivéer. Niva I utgdrs av rambestdmmelser som antas
enligt den normala ordningen for lagstiftningen inom EU, med direktiv
eller forordningar som foreslas av kommissionen och antas av Europa-
parlamentet och radet. P4 niva Il antar kommissionen genomforande-
atgdrder som preciserar och nidrmare anger detaljerna for lagstiftningen
pa niva I. Genomforandeatgirder kan antas i form av savil direktiv som
forordningar. Niva Il utgdrs av gemensamma riktlinjer och rekom-
mendationer. Slutligen ansvarar kommissionen pé niva IV for att sdker-
stilla att medlemsstaterna genomfor den EU-réttsliga lagstiftningen pa
ett likartat sétt.

Genom antagandet av Lissabonfordraget har forfarandet for kommis-
sionens genomforandeatgirder pd niva Il dndrats. Det gbrs numera
skillnad pa delegerade akter och genomforandeakter (delegerade akter
och genomforandeakter regleras i artikel 290 respektive 291 i Lissabon-
fordraget). Enligt MiFID II och MiFIR har Europaparlamentet och radet
ritt att ndr som helst aterkalla kommissionens bemyndigande att anta
delegerade akter (artikel 89.3 i MIFID II och artikel 50.3 i MiFIR).
Europaparlamentet och rddet har ocksa ritt att invdinda mot de delegerade
akter som antagits av kommissionen under en period pé tre manader efter
antagandet (artikel 89.5 i MiFID II och artikel 50.5 i MiFIR). Denna
period kan p& Europaparlamentets eller radets initiativ forldngas med tre
manader. For genomforandeakter géller att de ska beredas i den Euro-
peiska vérdepapperskommittén (European Securities Committee, ESC),
som dr en kommitté under kommissionen med representanter fran
medlemsstaterna (artikel 51 i MiFIR). Delegerade akter kan dven avse
tekniska standarder for tillsyn (regulatory technical standards, RTS).
Genomforandeakter avser tekniska standarder for genomforande (imple-
menting technical standards, ITS). For sddana tekniska standarder an-
vinds samlingsnamnet bindande tekniska standarder (binding technical



standards, BTS). Esma utarbetar forslag till tekniska standarder och &ver-
lamnar sina forslag till kommissionen som dérefter antar réttsakter, se
nedan.

Kommissionen har antagit delegerade akter i form av ett direktiv och
tva delegerade forordningar: kommissionens delegerade direktiv (EU) av
den 7 april 2016 (C [2016] 2031 final) om komplettering av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EU i frdga om skydd av finansiella
instrument och medel som tillhér kunder, produktstyrningskrav och
regler for tillhandahéllande eller mottagande av avgifter, provisioner eller
andra monetira eller icke-monetédra formaner (det delegerade direktivet
till MiFID II), kommissionens delegerade forordning (EU) av den
25 april 2016 (C [2016] 2398 final) om komplettering av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EG vad géller organisatoriska krav
och villkor for verksamheten i virdepappersforetag, och definitioner for
tillimpning av det direktivet (den delegerade forordningen till MiFID II)
och kommissionens delegerade forordning (EU) av den 18 maj 2016
(C [2016] 2860 final) om komplettering av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 600/2014 avseende definitioner, transparens,
portfdljkompression och tillsynsétgéirder betrdffande produktingripande
och positioner (den delegerade forordningen till MiFIR). Dessa tre ritts-
akter ska borja tillimpas samtidigt som MiFID II och MiFIR, dvs. den
3 januari 2018. Det kan dock noteras att de dnnu inte publicerats i
Europeiska unionens officiella tidning. Darmed har de inte fétt sin
slutliga beteckning och é&r inte heller &nnu formellt bindande.

I de fall kommissionen fér anta bindande tekniska standarder har Esma
getts i uppdrag att ta fram forslag till sddana i enlighet med Europaparla-
mentets och radets férordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november
2010 om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr
716/2009/EG om upphédvande av kommissionens beslut 2009/77/EG (i
det foljande bendmnd Esmaforordningen). De &r antingen friga om
tekniska standarder for tillsyn (artikel 10 i Esmaf6rordningen) eller
tekniska standarder for genomférande (artikel 15 1 forordningen).
Kommissionen har antagit sdidana genomforandeatgarder till flera regler i
MiFID II och MiFIR. For nédrvarande har kommissionen antagit 30 dele-
gerade akter eller genomforandeakter som avser tekniska standarder.

Enligt Esmaforordningen far Esma utfirda riktlinjer och rekommen-
dationer till behdriga myndigheter och till finansiella foretag, dvs.
atgédrder péd niva III (artikel 16). Riktlinjerna ska syfta till en konsekvent
harmonisering inom de omrdden som anges i den aktuella réttsakten.
Esma har antagit riktlinjer och rekommendationer nér det géller flera
regler i MiFID II och MiFIR.
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5 Allménna utgédngspunkter

5.1 Andringar i svensk ritt med anledning av
MiFID II och MiFIR

Regeringens bedéomning: De dndringar som behdver goras i svensk
ratt med anledning av MiFID II och MiFIR bor goras i lag.

Det delegerade direktivet till MiFID II bor genomforas i svensk rétt
genom foreskrifter pa lagre niva an lag.

Riktlinjer som Esma har antagit bor i vissa fall inforas genom
bindande foreskrifter.

Utredningens bedémning Overensstimmer delvis med regeringens
beddmning. Utredningen gor inte nadgon beddmning om hur rittsakter
som antas av kommissionen ska genomforas i svensk rétt eller om
riktlinjer som antas av Esma bor foranleda nagra lagstiftningséatgarder.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den. Finansinspektionen anser dock att det kan vara vérdefullt om de
rittsakter som antas av kommissionen kommenteras sérskilt i berérda
avsnitt dér det i dag kan forutses att de kommer att fa en avgdrande
betydelse for utfyllnad och tolkning av MiFID II och de bestimmelser
som infors i svensk rdtt for att genomfora direktivet. Svenska Bank-
foreningen och Svenska Fondhandlareforeningen anser att regeringen i
det forevarande lagstiftningsédrendet ska analysera och beakta regleringen
i de rdttsakter som antas av kommissionen for att sikerstéilla att den
svenska regleringen inte star i strid med den.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna: Fondbolagens forening noterar att det i prome-
morian foreslds bemyndiganden for Finansinspektionen att inféra dven
vissa av Esmas riktlinjer i foreskrifter, vilket enligt foreningen synes sta i
motsatsstillning till de inledande utgangspunkterna fér promemorian att
genomforandet av MiFID II inte ska gé langre &n vad som foreskrivits pa
EU-niva. Eftersom det ofta ror sig om for enskilda betungande for-
pliktelser bor sddana bemyndiganden ges forst efter noggrann analys av
konsekvenser och rittsliga aspekter. Foreningen anser att riktlinjerna inte
utan vigande skél bor genomforas i foreskrifter. Nasdaq Stockholm AB
anser generellt att det dr lampligt att sddana riktlinjer genomfors som
allménna rad i svensk ritt och inte som bindande foreskrifter, dels for att
bibehalla grundstrukturen for EU-réttens genomférande i svensk ritt,
dels for att inte riskera att riktlinjerna blir bindande i Sverige samtidigt
som de tillimpas pa annat sitt, t.ex. en “folj- eller forklara”-princip, i
andra medlemsstater. Svenska Bankforeningen och Svenska Fondhand-
lareforeningen efterfrégar ett principiellt resonemang om alternativa sitt
for inforande av Esmas riktlinjer och vilka konsekvenser forslaget far for
vardepappersinstituten och Finansinspektionen och framhéller att infor-
ande av riktlinjer i foreskrifter kommer att gora dessa bindande i Sverige
men inte i andra medlemsstater. Féreningarna anser att det finns goda
skél att dven fortsédttningsvis lata riktlinjerna ha status av allménna rad.
Foreningarna tillstyrker forslaget att det delegerade direktivet till



MiFID II genomfdrs i svensk rétt genom Finansinspektionens foreskrifter
och framhaller att det &r av stor vikt att innehallet i foreskrifterna blir
desamma som i det delegerade direktivet. Svenskt Ndringsliv framhaller
att den foreskriftsratt som Finansinspektionen foreslds fa bor begriansas
till vad som dr nddviandigt for att regleringen ska bli EU-konform sé att
inte svenska foretags konkurrenskraft onddigt forsimras. Facket for
forsdkring och finans (FTF) framhaller dels att det ofta &r 1dmpligt med
bemyndiganden eftersom regler om t.ex. produktklassificeringar och
gransvirden kan behéva anpassas till nya produkter, behov och den
tekniska utvecklingen inom branschen, dels att det dr ldmpligt att Esmas
riktlinjer hanteras pa myndighetsniva i Sverige dér det dr mdjligt och inte
uppenbart olampligt. Sveriges advokatsamfund framhéller vikten for
marknadsaktdrerna att genomférandet av MiFID II och MiFIR samt
kompletterande rittsakter begrinsas till det som dr nddvéindigt for att
inforliva det nya regelverket i svensk ritt samt av att Finansinspektionen
utnyttjar sin foreskriftsriatt EU-konformt.

Skilen for regeringens bedomning
MiFID Il och MiFIR

MiFID II och MiFIR innebar att en stor del av reglerna i MiFID I &ver-
fors mer eller mindre of6réndrade till de nya réittsakterna (se avsnitt 4.3).
Dessutom infors nya regler eller regler som dr mer utforliga dn mot-
svarande regler i MiFID I. MiFIR innebér att vissa av reglerna i MiFID I
numera finns i form av en EU-forordning samtidigt som den forord-
ningen ocksd innehéller helt nya och mer utforliga regler. En EU-
forordning ar direkt tillimplig i varje medlemsstat. En sddan réttsakt
varken ska eller fir genomforas i eller omvandlas till nationell rétt. Dare-
mot maste nationell ritt anpassas for att sikerstélla att den inte innebar
en dubbelreglering eller nagra konflikter med forordningen. Forord-
ningen har foretrdde framfor svensk nationell rétt. For att undvika norm-
konflikter bor de bestimmelser i lagar, forordningar och myndighets-
foreskrifter som innehaller sédana regler som nu finns i MiFIR upphévas.
Vidare kan lagstiftningsatgédrder behova vidtas i den utstrackning MiFIR
forutsitter att kompletterande bestimmelser infors i svensk rétt (jfr t.ex.
artikel 26 1 MiFIR som innebér en skyldighet for medlemsstaterna att
stélla upp vissa krav pa handelsplatser).

I den utstrickning reglerna i MiFID II inte redan &r genomforda i
svensk ritt genom genomforandet av motsvarande regler i MiFID I maste
de genomf6ras genom dndringar i lagar, forordningar eller myndighets-
foreskrifter. Exempelvis innehéller MiFID II helt nya regler om data-
rapporteringstjanster och positionslimiter avseende ravaruderivat m.m.
(se avsnitten 7.14 och 7.15), liksom betydligt fler och mer detaljerade
kundskyddsregler (se avsnitten 8 och 9).

Sasom beskrivs i1 avsnitt 4.5 kompletteras MiFID II och MiFIR av
detaljerade regler som kommissionen har antagit och av riktlinjer frén
Esma trots att reglerna i badde MiFID II och MiFIR ar mycket detaljerade
pa vissa omraden. Exempel pd det &r flera av de, i forhallande till
MiFID I, nya reglerna som avser kundskydd (artiklarna 24 och 25 i
MiFID II) samt kraven p& en reglerad marknads handelssystem
(artikel 48), regler om prisdndring pé vissa finansiella instrument (s.k.
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tick-size) och synkronisering av klockor (artiklarna49 och 50 i
MiFID II). I svensk ritt brukar regler pa en sadan detaljniva inte tas in i
lag utan i myndighetsforeskrifter. En tdnkbar ordning vore att det i lag tas
in en rambestimmelse som sedan kompletteras av detaljerade regler i
Finansinspektionens foreskrifter (en sddan 16sning har t.ex. valts for vissa
av de regler om bolagsstyrning som géller for kreditinstitut och vérde-
pappersbolag, se prop. 2013/14:228 s. 163—176). En s&dan ordning skulle
dock kunna bli problematisk nir det gdller MiFID II, d& reglerna i
MiFID II och MiFIR kompletteras av regler i férordningar som har an-
tagits av kommissionen. Genom att regelverket kommer att utgéras av
bestdmmelser i lag som kompletteras av det som anges i direkt tillimp-
liga forordningar som har antagits av kommissionen innebér redan det
risk for svarigheter vid tolkning och tillimpning. Skulle MiFID II
genomforas i svensk ritt dels i lag, dels i Finansinspektionens fore-
skrifter, skulle det enligt regeringens uppfattning gora regelverket dn mer
svaroverskadligt. Regeringen anser déarfor att de dndringar som behover
goras 1 svensk ritt med anledning av MiFID II och MiFIR bor goras i lag.
MiFID I har i svensk ritt genomforts huvudsakligen i lagen om vérde-
pappersmarknaden och éndringarna bor darfor goras i den lagen.

Inga lagdndringar utan dndring i sak

I den uppdatering av regelverken som MiFID II och MiFIR innebér, har
en stor del av reglerna i MiFID I 6verforts i sak mer eller mindre ofor-
dndrade till de nya réttsakterna. I dessa delar bor det i de allra flesta fall
inte finnas nagon anledning att &ndra nuvarande bestimmelser som i
svensk ritt genomfor MiFID 1.

Omdisponeringar i lagen om virdepappersmarknaden

MiFID I och MiFIR innebér att en rad nya regler har tillkommit i for-
hallande till MiFID I. Exempelvis har kundskyddsreglerna blivit betyd-
ligt fler och mer detaljerade och helt nya regler om datarapporterings-
tjidinster och positionslimiter avseende révaruderivat har tillkommit.
Samtidigt innebar MiFIR att vissa regler i MiFID I, som har genomforts i
svensk ritt i lagen om vérdepappersmarknaden, numera finns i en direkt
tillamplig EU-f6érordning. De berdrda bestimmelserna i lagen om vérde-
pappersmarknaden maste darfor upphivas. Av den anledningen bor dven
vissa omdisponeringar goras i lagen. For det forsta bor rorelsereglerna i
det nuvarande 8 kap. delas upp, sé att reglerna om virdepappers-
institutens interna styrning och organisation m.m. samlas i ett kapitel
(8 kap.) och kundskyddsreglerna i ett annat (9 kap.). De nuvarande
bestimmelserna i 9 kap. ror framfor allt kraven péd systematiska intern-
handlare och bor upphévas, eftersom séddana krav numera finns i MiFIR.
Aven transaktionsrapportering regleras numera i MiFIR och bestimmel-
serna i 10 kap. bor darfor upphévas. I 10 kap. bor i stéllet de nya bestim-
melserna om datarapporteringstjanster inforas. De nya bestimmelserna
om positionslimiter for ravaruderivat och vissa derivatinstrument bor
inforas i ett nytt kapitel, 15 a kap.



Rdttsakter som antas av kommissionen och riktlinjer som antas av Esma

Sasom redovisas i avsnitt 4.5 kompletteras regleringen i MiFID II och
MiFIR av en stor méngd delegerade akter och genomférandeakter som har
antagits av kommissionen och &ven av riktlinjer som antas av Esma.
Genomforandeétgirder som har antagits i form av forordningar &r direkt
tillimpliga i medlemsstaterna och varken ska eller far genomforas i eller
omvandlas till nationell rétt (se ovan). Genomforandeatgirder som har
antagits i form av direktiv ska genomforas i nationell rétt. I promemorian
Nagra finansmarknadsfrdgor foreslds att det delegerade direktivet till
MiFID II, i likhet med genomforandedirektivet till MiFID I, ska genom-
foras genom myndighetsforeskrifter.

Som Finansinspektionen, Svenska Bankforeningen och Svenska
Fondhandlareforeningen efterfragar, berors i denna lagradsremiss inte
bara de regler som finns i MiFID II och MiFIR utan &ven de regler som
finns i de rittsakter som kommissionen har antagit. I anslutning till de
forslag som lamnas eller de beddmningar som gors nér det géller genom-
forandet i svensk rétt av direktivet eller anpassning av svensk rtt till
forordningen, gors dérfor hanvisningar till delegerade akter eller genom-
forandeakter som innehéller ytterligare regler. I en del fall berdrs dven
riktlinjer som Esma har antagit. I denna lagradsremiss ges det dock inte
nagon sadan utforlig beskrivning av innehallet i de rédttsakterna och
riktlinjerna som den som ges nér det giller MiFID II och MiFIR.

Esma far enligt Esmaforordningen (artikel 16) utfirda riktlinjer och
rekommendationer. Riktlinjer och rekommendationer ar inte rattsligt
bindande men enligt férordningen (artikel 16.3) ska de behoriga myndig-
heterna och aktorerna pé finansmarknadsomradet med alla tillgéngliga
medel forsoka folja dem. Myndigheter, och i1 vissa fall aktérerna pa
finansmarknadsomréadet, kommer darfor att vara skyldiga att bekréfta att
de foljer riktlinjer och rekommendationer eller forklara varfor de inte gor
det.

I MiFID II och i MiFIR ges mandat till Esma att anta riktlinjer i en
méngd avseenden. De riktlinjer som Esma har antagit finns publicerade
pd myndighetens webbplats (https://www.esma.europa.eu/). Flertalet av
de regler i MiFID II och MiFIR som far fortydligas genom riktlinjer &r
detaljerade och tekniskt komplicerade. Regeringen gor beddmningen att
riktlinjerna inte utan vigande skl bor genomforas i foreskrifter men att
det i undantagfall kan finnas behov av att infora vissa av riktlinjerna som
bindande regler i Finansinspektionens foreskrifter. De fall diar detta
aktualiseras bor dock motiveras sarskilt i varje fall.

52 Forhallandet mellan MiFID II och MiFIR och
den nationella regleringen

Regeringens bedomning: Kraven i svensk ritt bor inte utan starka
skél ga langre d4n dem i MiFID II och MiFIR.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.
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Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skilen for regeringens bedéomning: Ett viktigt syfte bakom MiFID II
och MiFIR ér att uppnd harmoniserade och effektiva regler (skélen 3 och
7 till direktivet och skélen 2, 3 och 5 till forordningen). En forutséttning
for den efterstrivade harmoniseringen 4r att medlemsstaternas nationella
regelverk inte stiller upp ytterligare eller annorlunda krav &n dem som
foljer av det gemensamma regelverket. En utgangspunkt vid genom-
forandet av direktivet och anpassningen till forordningen bor déarfor vara
att det i svensk ritt inte bor stillas upp négra krav som gar lingre d4n dem
i direktivet och forordningen. Aven om det finns visst utrymme for av-
vikande nationella regler, bor siddana férekomma endast da det finns
starka skl for det (jfr reglerna om erséttningar till och fran tredjepart och
investeringsradgivning pa oberoende grund, se avsnitt 9, samt om
kunders tillgangar, se avsnitt 8.14).

5.3 Terminologi

Regeringens bedémning: De nya termer och uttryck som inférs med
anledning av MiFID II och MiFIR bor s& nira som mojligt ansluta sig
till de termer och uttryck som anvénds i de bada rittsakterna.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: I MiFID II och MiFIR finns en
rad facktermer, uttryck och forkortningar, t.ex. OTF-plattform, MTF-
plattform, APA, CTP, ARM och tick-size. I ménga fall ar det friga om
termer som inte forekommer i MiFID I eller i gidllande svensk rétt. Det &r
i flera fall 4ven termer som &r utformade pa ett sétt som ligger langt frén
de termer som vanligtvis forekommer i lag.

Nir MIFID II ska genomforas i svensk ritt och svensk rétt anpassas till
MiFIR kan antingen termer och uttryck anpassas sé langt det dr mojligt
till ett sprakbruk som ligger ndrmare svensk lagstiftningstradition eller
folja den terminologi som anvénds i de bada réttsakterna. Eftersom det &r
fraga om en EU-forordning som &r direkt tillimplig i medlemsstaterna
och bade direktivet och forordningen kompletteras av regler i genom-
forandeétgérder som kommissionen har antagit — i de flesta fall i form av
direkt tillimpliga forordningar — som innehaller hanvisningar till ménga
av termerna och uttrycken i forordningen och direktivet, skulle det
medfora problem att i svensk lagstiftning avvika alltfor mycket frén
dessa. Detta ir i sig ett skil att f6lja terminologin i direktivet och forord-
ningen.

Det finns dven anledning att beakta fordndringstakten i den EU-rétts-
liga regleringen. Under senare ar har Europaparlamentet och radet antagit
en stor médngd direktiv och forordningar pd vérdepappersmarknads-
omradet som antingen innebdr helt ny EU-rittslig reglering eller dnd-
ringar av befintliga réttsakter. I méanga fall 4r det grundldggande direktiv
och forordningar som har tillkommit eller dndrats. Aven kompletterande



rittsakter (delegerade forordningar och direktiv eller genomforande-
forordningar som kommissionen antar) och riktlinjer och rekom-
mendationer som Esma antar dndras i minst samma omfattning. Om det i
svensk rétt anvinds en terminologi som ligger nira den i de berdrda EU-
riattsakterna underldttar det bade tolkningen och tillimpningen av
svenska forfattningar i forhallande till de fordndringar som sker inom
EU-ritten.

Overviigande skil talar enligt regeringens uppfattning dirfor for att
terminologin i svensk rétt sa langt som mojligt ska stimma 6verens med
den i MIFIDII och MiFIR (motsvarande bedémning gjordes vid
genomforandet i svensk ritt av MiFID I och AIFM-direktivet, se prop.
2006/07:115 s. 276 och prop. 2012/13:155 s. 184). Av samma skél bor
dven nivan pa regleringen i lag sa langt som det &r mdjligt motsvara den i
direktivet (jfr avsnitt 5.2). I flera fall finns det dock icke uttdmmande
uppréakningar av exempel i direktivet (se t.ex. de olika faktorer som kan
ligga till grund for avkastningsberdkningen pa en strukturerad insittning i
artikel 4.1.43). Regeringen anser att sddana uppridkningar av exempel
som huvudregel inte bor anges i lag utan att det i stillet bor utvecklas i
forfattningskommentaren. Detsamma géller ndr det i direktivet som
fortydligande anges att en viss omstindighet, situation eller ett visst
agerande ska anses inkluderad i de omstindigheter, situationer eller
ageranden som anges (se t.ex. definitionen av systematisk internhandlare
i artikel 4.1.20 och de situationer niar en marknadsoperator kan justera
avgifter i artikel 48.9). Aven i sidana fall 4r det enligt regeringens
uppfattning ldmpligt att i lag ange grundregeln i direktivet, medan det
som i direktivet anges som exempel pa vad som ska anses inbegripet i
grundregeln i stéllet bor utvecklas i forfattningskommentaren.

I detta sammanhang finns det anledning att ta upp termerna vérdepap-
persbolag och vérdepappersinstitut. [ MiFID II och MiFIR tar en stor del
av reglerna sikte pd véardepappersforetag. De flesta av de regler i
MiFID II och MiFIR som giller for virdepappersforetag géller ocksa for
kreditinstitut nir de tillhandahaller investeringstjanster eller utfor
investeringsverksamhet (artikel 1.3 i direktivet). Det motsvarar det som
géller enligt MiFID I (artikel 1.2). I svensk ritt bendmns sadana foretag
som i EU-rétten bendmns vérdepappersforetag vardepappersbolag nir de
ar svenska (1 kap. 5 § 26 lagen om vérdepappersmarknaden). I svensk
ritt anvinds termen vérdepappersinstitut som gemensam beteckning for
vérdepappersbolag, svenska kreditinstitut med tillstand att driva vdrde-
pappersrorelse och utlindska foretag som driver viardepappersrorelse fran
filial i Sverige (1 kap. 5 § 27 samma lag). Termen virdepappersinstitut,
som saknar motsvarighet i EU-rdtten, ar vél inarbetad och anvénds i
ménga olika forfattningar. Termerna véardepappersbolag och vérdepap-
persinstitut innebér saledes avvikelser fran den terminologi som anvénds
i bade MiFID I och MiFID II och MiFIR. Regeringen anser att fordelarna
med att behélla termerna vérdepappersbolag och virdepappersinstitut
overviager de eventuella nackdelar som en séddan avvikelse fran den
terminologi som anvinds i EU-réttsakter skulle kunna innebéra. Det har
inte framkommit att denna avvikelse mellan terminologin i svensk rétt
och EU-ritten skulle ha inneburit nagra problem t.ex. vid tolkningen eller
tillimpningen av det som anges i svensk rétt i forhéllande till det som
anges 1 MiFID I eller i genomforandeakterna till det direktivet.

241



242

54 Hanvisningar till EU-réttsakter

Regeringens forslag: Hénvisningarna till EU-forordningar i de
bestimmelser som foreslas ska vara dynamiska, dvs. avse forord-
ningarna i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen. Hanvisningar till
EU-direktiv ska vara statiska, dvs. avse direktivet i den vid en viss
tidpunkt géllande lydelsen.

Utredningen behandlar inte fragan.

Remissinstanserna tar inte upp fragan.

Skilen for regeringens forslag: Flera av forslagen 1 denna lagrads-
remiss innebdr att det i lag infors hdnvisningar till regler i MiFID II och
MIFIR och till andra EU-réttsakter. Hanvisningar till EU-réttsakter kan
goras antingen statiska eller dynamiska. En statisk hdnvisning innebdr att
hénvisningen avser EU-réttsakten i en viss angiven lydelse. En dynamisk
hénvisning innebér att hdnvisningen avser EU-réttsakten i den vid varje
tidpunkt gillande lydelsen.

I lagforslagen i denna lagradsremiss dr hdnvisningarna till EU-f6rord-
ningar dynamiska medan hianvisningarna till EU-direktiv ar statiska.

MiFID II innebér att det 1 svensk rétt méste inforas bestimmelser om
den behoriga myndighetens — Finansinspektionens — ingripandemdjlig-
heter och bestimmelser om sanktioner vid &vertradelser av réttsakterna
(se avsnitt 14). MiFID II innebér bl.a. att administrativa sanktioner och
atgarder ska kunna tillimpas atminstone vid overtrddelser av de regler i
direktivet och i MiFIR som anges i en overtriddelsekatalog och vid vissa
andra ageranden (artikel 70.3—70.5). Vidare anges vissa administrativa
sanktioner och atgdrder som atminstone ska kunna tillimpas vid
overtradelser, bl.a. sanktionsavgifter (artikel 70.6). Enligt MiFID II ska
ett foretags overtriadelse i vissa fall ocksa kunna medfora sanktioner och
atgdrder mot personer i dess ledningsorgan eller andra ansvariga fysiska
och juridiska personer (artikel 70.2). I flera av bestimmelserna i svensk
ratt krdvs darfor hanvisningar till sdval bestimmelser i lag som genomfor
regler i MiFID II som regler i MiFIR. Vilka befogenheter den behoriga
myndigheten ska ha, liksom vilken typ av sanktioner och storleken pa
sanktionsavgifterna som kan beslutas, anges detaljerat i EU-réttsakterna.
Handlingsutrymmet for medlemsstaterna nédr det géller att infora
bestdmmelser i nationell ritt &r ddrmed begrénsat. Hanvisningar till EU-
rattsakter i sddana bestimmelser gors for att ange vid vilka dvertradelser
Finansinspektionen far anvidnda de befogenheter som ges.

For att sdkerstdlla att dndringar i MiFIR far omedelbart genomslag ar
det d&ndamalsenligt att hdnvisningar dit goérs dynamiska. Det &dr ldmpligt
att dven hinvisningar i lagtexten &r dynamiska nir de avser andra
forordningar (t.ex. den delegerade forordningen till MiFID II och
forordningen om vardepapperscentraler, se avsnitt 4).

Eftersom &andringar i EU-direktiv bor foranleda Overvdganden av
lagstiftaren om huruvida lagtexten behdver dndras gors hénvisningar
sadana EU-réttsakter statiska.

I forfattningskommentaren till en viss bestimmelse ddr hénvisning
gors till en EU-rdttsakt anges det uttryckligen om den aktuella hénvis-
ningen 4r statisk eller dynamisk.



6 Tillimpningsomréade

6.1 Inledning

MiFID II och MiFIR ér, liksom MiFID I, tillimpliga pa vissa tjénster och
verksamheter avseende finansiella instrument. Det &r nir dessa tjanster
och verksambheter ror finansiella instrument som de é&r tillstandspliktiga
och ska utforas enligt reglerna i MiFID II och MiFIR. Finansiella instru-
ment behandlas i avsnitt 6.2. De tjdnster och verksamheter som regleras i
MiFID II och MiFIR é&r for det forsta investeringstjanster och investe-
ringsverksamhet som utfors av vérdepappersforetag eller kreditinstitut
och sidotjanster som utfors av virdepappersforetag. I svensk ritt anvands
termen virdepappersbolag som bendmning av svenska virdepappers-
foretag och termen virdepappersinstitut som samlingsnamn for vérde-
pappersbolag och kreditinstitut med tillstdnd att driva vardepappers-
rorelse. I MiFID IT och MiFIR regleras &ven verksamhet som avser
handelsplatser for finansiella instrument. Virdepappersinstitutens
investeringstjinster och investeringsverksamhet behandlas i avsnitt 6.3
och sidotjanster i avsnitt 6.4. I MiFID II och MiFIR finns &ven regler om
tillhandahallande av vissa datarapporteringstjdnster. Dessa behandlas i
avsnitt 7. En skillnad i foérhéllande till MiFID I ar att vissa av reglerna i
MiFID II ska tillimpas ndr vdrdepappersinstitut séljer eller lamnar rad
om s.k. strukturerade insittningar, som inte &r finansiella instrument.
Denna fraga behandlas i avsnitt 6.5. Vissa verksamheter utgér i och for
sig investeringstjénster eller investeringsverksamhet enligt definitionerna
i MiFID II men é&r uttryckligen undantagna fran tillimpningsomrédet for
direktivet. Dessa undantag behandlas i avsnitt 6.6. Ovriga definitioner
behandlas i avsnitt 6.8. Tillampligheten av regelverket i MiFID II och
MiFIR pé fondbolag och AIF-forvaltare behandlas i avsnitt 6.9. Handels-
platsverksamhet — att driva en reglerad marknad, en MTF-plattform eller
en OTF-plattform — behandlas i avsnitt 7.

6.2 Finansiella instrument

6.2.1 Definitioner

Finansiella instrument &r i MiFID II ett grundldggande uttryck som om-
fattar flera olika underkategorier som definieras var for sig i direktivet
(se bl.a. artikel 4.1.15-4.1.17, 4.1.44-4.1.47, 4.1.49 och 4.1.50) och i
MiFIR (se bl.a. artikel 2.1.9, 2.1.24-2.1.27, 2.1.29, 2.1.30 och 2.1.32). I
avsnitt C i bilagaI till MiFID II anges vad som avses med finansiella
instrument: Overlatbara vérdepapper (punkten 1), penningmarknads-
instrument (punkten 2), andelar i foretag for kollektiva investeringar
(punkten 3), finansiella derivatinstrument (punkterna 4-10) och utslipps-
ritter (punkten 11). En skillnad i forhallande till MiFID I &r att dven
utsldppsrétter omfattas av definitionen av finansiella instrument i
MiFID II. Definitionen av finansiella instrument i MiFID I har i svensk
ritt genomforts i lagen om véardepappersmarknaden (1 kap. 4 §).
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6.2.2 Overlatbara virdepapper

Regeringens bedomning: Definitionen av dverlatbara vardepapper i
MiFID II kraver inte ndgon lagstiftningsatgard.

Utredningens bedéomning overensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Definitionen av Overlatbara
vardepapper i MiFID I (artikel 4.1.18) 6verensstimmer med definitionen
i MiFID II (artikel 4.1.44):

Overlatbara virdepapper: virdepapper, utom betalningsmedel, som kan
bli féremal for handel pa kapitalmarknaden, t.ex.

a) aktier och andra vérdepapper som motsvarar andelar i aktiebolag, bolag
med personligt ansvar eller andra enheter samt depabevis for aktier,

b) obligationer eller andra typer av vérdepapperiserade skuldférbind-
elser, inklusive depébevis for sédana vardepapper,

¢) alla andra vérdepapper som ger ritt att forvérva eller sélja sddana
Overlatbara vardepapper eller som resulterar i en kontantavveckling
som berdknas utifran noteringar for dverlatbara viardepapper, valut-
or, rantor eller avkastningar, ravaror eller andra index eller matt.

Definitionen av dverlatbara vardepapper dr Gppen pa sa sétt att ett véarde-
papper som kan bli foremal for handel pa kapitalmarknaden é&r ett dver-
latbart vardepapper. I definitionen ges endast exempel pa vad som kan
utgora sddana vérdepapper. De grundlaggande kriterierna i definitionen
av Overldtbara vérdepapper &r “virdepapper”, “kan bli foremal f{or
handel” och “kapitalmarknaden”. Vad som avses med dem definieras
inte 1 MiFID II men har behandlats i forarbetena till lagen om vérdepap-
persmarknaden (se prop. 2006/07:115 s. 281). Eftersom definitionen av
Overlatbara virdepapper &r ofordndrad i sak i forhallande till MiFID 1, anser
regeringen att de tidigare forarbetsuttalandena ar giltiga dven nér det géller
MIFID II (se dock avsnitt 6.2.7 om utsldppsritter). MiFID II foranleder
dérfor inte nagon andring av definitionen av &verlatbara vérdepapper i
lagen om vérdepappersmarknaden. Se dven avsnitt 6.8 dir det foreslas en
definition av depéabevis.

6.2.3 Penningmarknadsinstrument

Regeringens bedémning: Definitionen av penningmarknadsinstru-
ment i MiFID II kréver inte ndgon lagstiftningsatgérd.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skilen for regeringens bedémning: Med penningmarknadsinstru-
ment avses i MiFID II (artikel 4.17) séddana klasser av instrument som



normalt omsétts pd penningmarknaden, t.ex. statsskuldvixlar, inlanings-
bevis och foretagscertifikat, med undantag av betalningsmedel. Defini-
tionen ar densamma som i MiFID I (artikel 4.1.19), som har genomforts i
svensk ritt i en definition i lagen om vérdepappersmarknaden (1 kap. 4 §
forsta stycket 3). Regeringen anser déarfor att tidigare forarbetsuttalanden
om att vissa penningmarknadsinstrument ocksd &r Overlatbara virde-
papper, och att den specialreglering som avser penningmarknadsinstru-
ment i de flesta fall torde bli tillimplig fore den allmédnna reglering som
avser Overldtbara virdepapper, déarfor &dr giltiga dven nir det giller
MiFID II (se prop. 2006/07:115 s. 283 f.). Det krivs dérfor inte négon
lagdndring for att genomfora MiFID 11 i detta avseende.

I kommissionens delegerade forordning (EU) av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU
vad giller organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vérde-
pappersforetag, och definitioner for tillimpning av det direktivet (i det
foljande bendmnd den delegerade forordningen till MiIFID II) finns
ytterligare beskrivning av vad som avses med penningmarknadsinstru-
ment (artikel 11).

6.2.4 Andelar i foretag for kollektiva investeringar —
fondandelar

Regeringens forslag: I definitionen av finansiella instrument i lagen
om virdepappersmarknaden ersitts fondandelar av andelar i foretag for
kollektiva investeringar. Definitionen av fondandelar utmdnstras ur
lagen.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Néagon uttrycklig definition av vad
som avses med andelar i foretag for kollektiva investeringar finns varken
i MiFID II, MiFIR eller MiFID 1. I forarbetena till lagen om virdepappers-
marknaden konstaterades att begreppet foretag for kollektiva investeringar
inte var begrénsat till sdidana fonder som omfattas av Europaparlamentets
och rédets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av
lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investe-
ringar i Overlatbara virdepapper (fondforetag) (UCITS-direktivet, se
prop. 2006/07:115 s. 287) och att dven andra typer av fonder déarfor om-
fattas. Detta uttalande bor kunna anvidndas som végledning ockséd for
tolkningen av begreppet foretag for kollektiva investeringar i MiFID II.
Fonder kan dven vara bildade i form av aktiebolag och i MiFID II (t.ex. i
artikel 25.4 a forsta stycketi) forekommer det i vissa sammanhang att
termen aktier i fonder anvéinds. Svenska virdepappersfonder och special-
fonder dr dock kontraktuella fonder och saledes inte bildade som aktie-
bolag (se t.ex. prop. 2012/13:155 s. 174 och prop. 2015/16:170 s. 35 f.). 1
svensk ritt innefattar termen andelar alla typer av andelar, dven aktier.

Uttrycket andelar i foretag for kollektiva investeringar dr detsamma i
MiFID II som i MiFID I. Vid genomforandet i svensk ritt av MiFID I
inférdes det dock en definition i lagen om virdepappersmarknaden
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(1 kap. 4§ forsta stycket4) av termen fondandelar i stéllet for av
uttrycket andelar i foretag for kollektiva investeringar. Det &r visserligen
s att merparten av de finansiella instrumenten i denna kategori &r just
fondandelar, dvs. andelar i vérdepappersfonder och specialfonder eller
motsvarande utlindska fonder. Som framgar ovan omfattar dock MiFID I
dven andra andelar i foretag for kollektiva investeringar, vilket i och for sig
ocksa anges i definitionen av termen fondandelar i lagen om vérdepap-
persmarknaden. Regeringen anser emellertid i likhet med utredningen att
definitionen av finansiella instrument i lagen bor dndras sé att den helt
6verensstimmer med den i MiFID II i syfte att uppnd ett sa direktivnéra
genomforande i svensk rétt som mojligt (se avsnitt 5.2.2). I stéllet for
fondandelar bor det i upprikningen av vad som avses med finansiella
instrument anges andelar i foretag for kollektiva investeringar. Defini-
tionen av termen fondandelar bor darfor utmonstras ur lagen.

6.2.5 Derivatinstrument

Regeringens forslag: I definitionen av finansiella derivatinstrument i
lagen om vérdepappersmarknaden undantas grossistenergiprodukter
som handlas pa en OTF-plattform och som maste avvecklas fysiskt.
Hanvisningen till utsléppsritter i definitionen av finansiella derivat-
instrument flyttas inom definitionen pa motsvarande sitt som i
MiFID II.

Utredningens bedomning avviker fran regeringens forslag. Enligt
utredningens beddmning krdvs det inte nagon lagstiftningsatgird for att
genomfora det som anges om derivatinstrument i punkterna 4-10 i
avsnitt C i bilaga I till MiFID II.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedomningen
eller har inget att invinda mot den. Energimarknadsinspektionen och
Svensk Energi papekar att utredningens bedémning inte omfattar det
undantag som finns i MiFID II (punkten 6 i avsnitt C i bilaga I) avseende
grossistenergiprodukter med fysisk avveckling som handlas pad en OTF-
plattform och att det behover klargoras vad som géller enligt svensk ritt
avseende detta undantag. Nordic Growth Market NGM AB framfor att
foretaget uppfattar definitionen av derivat i MiFIR sésom att det endast
ar overlatbara vardepapper som handlas genom bilaterala kontrakt som &r
derivat i lagens mening. Instrument som &r upptagna till handel pa den
reglerade marknaden NDX som NGM driver handlas inte genom bilate-
rala kontrakt; i stillet regleras instrumentvillkoren av emittentens (i prak-
tiken ett vardepappersinstitut) basprospekt tillsammans med slutliga vill-
kor for instrumentet. NGM oOnskar dérfor ett fortydligande om det endast
ar overlatbara viardepapper som handlas genom bilaterala kontrakt som
utgor derivat enligt definitionen av derivat i MiFID II.

Skilen for regeringens forslag: I MiFID I utgors definitionen av
finansiellt instrument av en hénvisning till sddana instrument som anges i
avsnitt C 1 bilaga [ till direktivet (artikel 4.1.17). Nar MiFID I genom-
fordes i svensk rétt infordes i lagen om virdepappersmarknaden (1 kap.
4 § forsta stycket 5) en definition av finansiella derivatinstrument. Den
definitionen i lagen har inte nigon motsvarighet i MiFID I, men det som



anges i den Overensstimmer med de olika instrument som rdknas upp i
punkterna 410 i avsnitt C i bilaga I till direktivet (se prop. 2006/07:115
s.289). Dessa instrument har det gemensamt att virdet pa instrumentet
beror pa vérdet pa en underliggande tillgdng eller faktor som instru-
mentet hanfor sig till. Instrumenten kan enligt MiFID I ha valutor, rintor,
vardepapper och andra finansiella tillgangar som underliggande faktorer
(punkterna 4, 8 och 9) eller helt andra underliggande faktorer, sdsom
ravaror, utsldppsritter och klimatvariationer (punkterna 5—7 och 10).

I definitionen av finansiella derivatinstrument i lagen om vérdepap-
persmarknaden anges de olika typer av instrument som omfattas pa mot-
svarande sitt som i MiFID I (ledena—g i 1kap. 4§ forsta stycket 5
respektive punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I). I MiFID II 6verens-
stimmer innehallet i punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I till det direk-
tivet 1 huvudsak med punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I till MiFID I
med négra undantag.

I punkten 5 i avsnitt C i bilaga I till MiFID II har termen réntesikrings-
avtal i den svenska och forward rate agreement” i den engelska sprak-
versionen ersatts med termen “forwards” i bada sprikversionerna. I
punkten 7 har termen terminer i den svenska sprakversionen ersatts med
termen “forwards”. I punkterna 4—7 och 10 har termen terminskontrakt
ersatts med “futures” bade i den svenska och engelska sprakversionen.
Regeringen anser darfor att motsvarande justeringar bor goras i
definitionen av  finansiella  derivatinstrument i lagen om
vardepappersmarknaden (1 kap. 4 § forsta stycket 5 b och d).

Vidare har det i punkten 6, som avser ravaruderivat som handlas pa en
handelsplats, inforts ett undantag avseende grossistenergiprodukter. En-
ligt den punkten dr optioner, futures, swappar och varje annat derivat-
kontrakt som avser radvaror som kan avvecklas fysiskt, forutsatt att de
handlas pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-platt-
form, med undantag for de grossistenergiprodukter som handlas pa en
OTF-plattform och som maste avvecklas fysiskt, finansiella instrument.
Undantaget avseende grossistenergiprodukter som handlas pd en OTF-
plattform och som avvecklas fysiskt bor begransas for att undvika att det
skapas kryphdl som kan leda till regleringsarbitrage (skdl 10 till
MiFID II). Av den anledningen har kommissionen i den delegerade for-
ordningen till MiFID II (artikel 5) preciserat vad som géller vid fysisk
avveckling av grossistenergiprodukter. I likhet med Energimarknads-
inspektionen och Svensk Energi anser regeringen att det finns anledning
att fortydliga vad som géller for sddana grossistenergiprodukter som inte
ska anses som finansiella instrument enligt MiFID II (punkten 6 i av-
snitt C i bilaga I). Enligt regeringens uppfattning bor det goras genom att
det i1 definitionen av finansiella derivatinstrument i lagen om vérdepap-
persmarknaden infors ett motsvarande undantag som det i direktivet for
grossistenergiprodukter som handlas pa en OTF-plattform och som maste
avvecklas fysiskt. OTF-plattformar behandlas i avsnitt 7.5.

Regeringen anser dven att hdnvisningen till utsldppsratter i definitionen
av finansiella derivatinstrument i lagen om vérdepappersmarknaden bor
flyttas pd motsvarande sdtt som har gjort i MiFID II i forhallande till
MiFID I (fran led g till led a i definitionen av finansiella derivatinstru-
ment i 1 kap. 4 § forsta stycket respektive fran punkten 10 till punkten 4 i
avsnitt C 1 bilaga I). Den dndringen &r endast en foljd av att i MiFID II

247



248

inbegrips utsldppsritter i definitionen av finansiella instrument, se avsnitt
6.2.6.

I punkterna 7 och 10 i avsnitt C i bilaga I till MiFID II har de slutled
som finns i samma punkter i MiFID I tagits bort ("med utgangspunkt
frén bland annat om clearing och avveckling sker via erkidnda system for
clearing, eller om de &r foremal for regelmissiga marginalsékerhetskrav”
respektive ”om clearing och avveckling sker via erkénda system for
clearing, eller om de dr foremal for regelmissiga marginalsidkerhets-
krav”). Motsvarande justering bor goras i definitionen av finansiella
derivatinstrument i lagen om véardepappersmarknaden (1 kap. 4 § forsta
stycket 5 d och g).

Regeringen anser att det inte krdvs nagon lagstiftningsatgérd for att
genomfOra det som anges om derivatinstrument i punkterna 8 och 9 i
avsnitt C 1 bilaga I till MiFID II.

Nordic Growth Market NGM AB onskar ett fortydligande avseende
definitionerna av derivat. Utover definitionen av finansiella derivatinstru-
ment i lagen om vérdepappersmarknaden finns det d4ven i MiFIR, som &r
direkt tillamplig i nationell ritt, en definition av derivat. Definitionen i
MiFIR (artikel 2.1 29) dr utformad som en hénvisning till vissa finan-
siella instrument som anges i MiFID II. Definitionen av derivat i MiFIR
omfattar dels derivat som dr overlatbara véirdepapper enligt definitionen i
MIFID II (artikel 4.1 44 c), dels saddana derivatkontrakt som anges i
bilaga I till direktivet (punkterna4—10 i avsnitt C) och som inte &r
Overlatbara vérdepapper. P4 motsvarande sitt avses med derivatinstru-
ment i lagen om virdepappersmarknaden bade sadana instrument som &r
Overlatbara vardepapper (1 kap. 4 § forsta stycket 2 ¢) och sddana som &r
finansiella derivatinstrument (1 kap. 4§ forsta stycket5) (prop.
2006/07:115 s. 283 f. och 288). Derivatinstrument som ar Overlatbara
vardepapper handlas i multilaterala system. Derivatinstrument som inte
ar overldtbara vardepapper handlas i multilaterala system eller bilateralt.

I den delegerade forordningen till MiFID II finns en definition av ré-
vara (artikel 2.6). Vidare finns detaljerade regler om vad som utgdr ett
energiderivatkontrakt som avser olja, kol och grossistenergiprodukter
(artikel 6), vilka Ovriga finansiella derivatinstrument som avses i
punkterna 7 och 10 i avsnitt C i bilaga I till MiFID II (artikel 7) och vilka
derivatkontrakt som avses i punkten 10 i avsnitt C i bilaga I till direktivet
(artikel 8). I den delegerade forordningen specificeras dven egenskaper
hos andra derivatkontrakt som avser valutor (artikel 10).

6.2.6 Utslippsritter

Regeringens forslag: Utsléppsritter som omfattas av MiFID 11 tas in i
definitionen av finansiella instrument i lagen om virdepappersmark-
naden. Nuvarande sirskilda bestimmelser om utsldppsritter utmonstras
ur lagen om virdepappersmarknaden och lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Statens energimyndighet anser att



hanvisningen till handelsdirektivets definition av utsldppsratter skapar en
otydlighet kring vilken typ av enheter som omfattas av definitionen av
utsléppsrétter i MiFID II. Forsta—Fjdrde AP-fonderna anser att det bor
tydliggéras om och i vilken utstrickning AP-fonderna kan investera i
utsléppsritter nu nir dessa betraktas som finansiella instrument.

Skilen for regeringens forslag: En typ av instrument som omfattas av
definitionen av finansiella instrument i MiFID II (punkten 11 i avsnitt C i
bilaga I) men som inte gor det i definitionen av finansiella instrument i
MiIFID I dr sadana utsléppsritter som avses i Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system for
handel med utsldppsritter for vixthusgaser inom gemenskapen och om
andring av radets direktiv 96/61/EG (det s.k. handelsdirektivet).

Enligt MiFID II &r utsldppsrétter som bestdr av enheter som erkénts
med avseende pa kraven i handelsdirektivet finansiella instrument. I
handelsdirektivet (artikel 3 a) definieras en utslappsritt som en rétt att
sldppa ut ett ton koldioxidekvivalenter under en faststilld period, giltig
endast for uppfyllande av de krav som faststélls i direktivet och vilken
kan o6verlétas i enlighet med bestimmelserna i det direktivet. Det innebér
att de utsléppsritter som utfdrdas inom EU:s system for handel med ut-
slappsritter (EU ETS) ar finansiella instrument enligt MiFID II. Utdver
dessa enheter definieras i handelsdirektivet dven s.k. Kyotoenheter.
Kyotoenheter &r utslappsenheter som utfardas i enlighet med det inter-
nationella systemet under Kyotoprotokollet (se artikel 3m och n i
handelsdirektivet). Aven sidana enheter kan dverlatas och anvindas for
uppfyllande av ataganden inom EU ETS i enlighet med bestimmelserna i
handelsdirektivet (se t.ex. artikel 11 a). Det bor dock poédngteras att
Kyotoenheterna enligt definitionen av utsldppsritter i handelsdirektivet
inte &r giltiga endast for uppfyllande av kraven i det direktivet. Det inne-
bér att de enheter som anvinds pa den internationella marknaden och de
Kyotoenheter som ér tilldtna i EU ETS inte omfattas av definitionen av
finansiella instrument i MiFID II (jfr skl 11 till MiFID II).

Med anledning av Forsta—Fjdrde AP-fonderna synpunkt konstaterar
regeringen att AP-fondernas placeringsregler inte &r en fraga som bor
behandlas inom ramen f6r det forevarande lagstiftningsérendet.

Regeringen anser att definitionen av finansiella instrument i lagen om
vérdepappersmarknaden bor omfatta dven sadana utsléppsrétter som ar
finansiella instrument enligt MiFID II. Som en f6ljd av att sddana ut-
slappsritter definieras som finansiella instrument och ddrmed kommer att
omfattas av de bestimmelser som géller for finansiella instrument, bor
vissa sérskilda bestimmelser som i dag géller for utsldppsritter utmon-
stras. Saddana bestdmmelser finns i lagen om véirdepappersmarknaden
(2 kap. 3 § andra stycket2 och 13 kap. 12 § fjirde stycket) och lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse (7 kap. 1§ andra
stycket 16).

249



250

6.3 Investeringstjdnster och
investeringsverksamhet

6.3.1 Inledning

I avsnitt 6.3 behandlas olika investeringstjanster och investeringsverk-
samhet. I MiFID II avses med investeringstjanster och investeringsverk-
samhet de tillstandspliktiga tjanster och verksamheter som anges i av-
snitt A 1 bilaga I i friga om de finansiella instrument som anges i av-
snitt C i bilaga I (artikel 4.1.2). De tjénster och verksamheter som avses
ar foljande.

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

2. Utférande av order pa kunders uppdrag.

3. Handel for egen rékning.

4. Portfoljforvaltning.

5. Investeringsradgivning.

6. Garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av
finansiella instrument pé grundval av ett fast dtagande.

7. Placering av finansiella instrument utan fast atagande.

8. Drift av en MTF-plattform.

9. Drift av en OTF-plattform.

Dessa tjanster och verksamheter motsvarar i huvudsak de som anges i
MiFID I (avsnitt A i bilaga I, se prop. 2006/07:115 s. 300-320). Investe-
ringsverksamheten drift av en OTF-plattform &r dock ny i MiFID II och
har inte ndgon motsvarighet i MiFID I (se avsnitt 6.3.8).

6.3.2 Mottagande och vidarebefordran av order

Regeringens bedomning: Investeringstjdnsten mottagande och
vidarebefordran av order kréver ingen lagstiftningsatgérd.

Utredningens bedéomning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invidnda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Det finns varken i MiFID II eller
i MiFID I nagon definition av vad som avses med investeringstjansten
mottagande och vidarebefordran av order (jfr dock definitionen av investe-
ringstjénster och investeringsverksamhet i artikel 4.1.2 i MiFID I och
MiFID II som utgdrs av en hénvisning till avsnitt A i bilaga I till de bada
direktiven, dvs. den forteckning &ver investeringstjanster och investe-
ringsverksamhet i vilken mottagande och vidarebefordran av order anges
i punkten 1). Nagon sidan definition finns inte heller i lagen om vérde-
pappersmarknaden, utan den tjadnsten anges i lagen som en av de till-
standspliktiga investeringstjdnsterna (2 kap. 1§ 1). Tidigare forarbets-
uttalanden om hur denna investeringstjénst skiljer sig frén investerings-
tjdnsten utfora order pa kunders uppdrag &r fortfarande giltiga: ett varde-
pappersinstitut som tar emot en order fran en kund och vidarebefordrar



ordern till ett annat institut som utfor ordern pé en handelsplats dgnar sig
at tjansten ta emot och vidarebefordra order, medan det virdepappers-
institut som genomfor avslutet pa handelsplatsen dgnar sig at tjénsten utfora
order pa kunders uppdrag (se prop. 2006/07:115 s. 306). I tjénsten inryms
dven att ett viardepappersinstitut sammanfor en kopare och en séljare av
finansiella instrument for att fa till stind en transaktion mellan dessa
(skal 44 till MiFID II). Utrymmet for att inom ramen for investerings-
tjénsten ta emot och vidarebefordra order organisera handel i finansiella
instrument, har dock krympt avseviart i MiFIDII i forhéllande till
MiFID I. Sddan verksamhet dr ndmligen enligt huvudregeln i MiFID II
antingen MTF-verksamhet eller OTF-verksamhet eller systematisk
internhandel (se artikel 1.7 i MiFID II och skél 9 till MiFIR). Regeringen
anser i likhet med utredningen att det inte krdvs nagon lagstiftningsatgérd
nédr det giller investeringstjinsten mottagande och vidarebefordran av
order i MiFID II.

6.3.3 Utforande av order pa kunders uppdrag

Regeringens forslag: Investeringstjansten utférande av order avseende
finansiella instrument pa kunders uppdrag i lagen om virde-
pappersmarknaden bendmns i stillet utférande av order pa kunders
uppdrag. En definition av den investeringstjinsten som motsvarar den
i MiFID II tas in i lagen.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Med investeringstjdnsten utforande
av order pd kunders uppdrag avses i MiFID II att agera s4 att ett avtal om
att kopa eller silja ett eller flera finansiella instrument sluts for kunders
rakning (artikel 4.1.5). Sé langt ar definitionen densamma i MiFID II och
i MiFID I (artikel 4.1.5). Definitionen i MiFID II innehéller dock ett for-
tydligande av att tjansten dven inkluderar de fall da ett avtal om forsélj-
ning av finansiella instrument, utgivna av ett vardepappersforetag eller
ett kreditinstitut, ingas vid tidpunkten for utgivningen. Detta innebar att
ett virdepappersinstitut som ger ut finansiella instrument, t.ex. aktier,
obligationer eller strukturerade produkter, anses utféra investerings-
tjdnsten utforande av order nér instrumenten distribueras till institutets
kunder (se skél 45 till MiFID II).

Nér MiFID I genomfordes i svensk rétt uttalades i forarbetena att ett
vérdepappersinstitut borde anses tillhandahélla tjansten utférande av
kundorder i friga om primdrmarknadstransaktioner, t.ex. om ett institut
utfor en kundorder som avser teckning av aktier (se prop. 2006/07:115
s. 303). Utgangspunkten for resonemanget tycks enligt utredningen i
forsta hand ha varit att utgivaren av de finansiella instrumenten var
nagon annan an virdepappersinstitutet sjédlvt, eftersom det i forarbetena
talas om att institutet i frdga far anses tillhandahélla en tjénst till ut-
givaren och en annan tjénst till de investerande kunderna.

Utredningen konstaterar att Finansinspektionen har berort fragan i sin
slutrapport Ett ar med MiFID (Slutrapport: S& klarar foretagen de nya
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vardepappersreglerna, 2009-04-09, s. 22). Dér anger Finansinspektionen
att kundskyddsreglerna i lagen om vérdepappersmarknaden bor tillaim-
pas, om det i en primdrmarknadstransaktion uppstér ett kundférhallande
mellan vérdepappersinstitutet och investeraren. Som exempel anger
inspektionen att viardepappersinstitutet har en aktiv roll i erbjudandet genom
att marknadsfora det i eget namn eller som arrangor eller distributor. Resone-
manget indikerar enligt utredningen att det kan finnas situationer nér
véardepappersinstitutet ger ut finansiella instrument som distribueras till
investerare utan att kundskyddsreglerna i lagen blir tillimpliga. Genom
fortydligandet i definitionen i MIiFID II av utférande av order — att
distribution av finansiella instrument som vardepappersinstitutet gett ut
omfattas — finns det inte langre nagot utrymme for sddana undantagssitua-
tioner. Detta kan enligt utredningen innebéra en rad praktiska problem
nér ett virdepappersinstitut sjalvt genomfor t.ex. en nyemission av aktier.
I ménga fall kommer de som tecknar sig i emissionen inte att ha nagon
kundrelation till institutet. Den som tecknar sig kan gora det med hjilp av
ett annat institut eller helt pa eget bevag, eftersom prospekt och anmal-
ningssedlar normalt finns allmént tillgéngliga pé internet. Den relation
det emitterande institutet har till dem som tecknar sig kan da inskrénka
sig till att ta emot en redan ifylld anmélningssedel och det blir enligt utred-
ningen i praktiken omdjligt for institutet att tillimpa reglerna om informa-
tionsutbyte och passandebedomning m.m. Samma problem kan enligt
utredningen uppstd nér institutet bistér ett annat foretag vid en emission.
Det finns ingen uppgift om vérdepappersinstitut i praktiken utfor order i
samband med primdrmarknadstransaktioner for egen rékning (t.ex. ny-
emission av egna aktier) i ndgon stérre omfattning. Regeringen anser
darfor i likhet med utredningen att det bor &Sverldmnas till rétts-
tillimpningen att l6sa de eventuella praktiska problem som kan upp-
komma som en f6ljd av att definitionen i MiFID II numera dven omfattar
distribution av finansiella instrument som ett virdepappersinstitut gett ut.

Vid genomforandet i svensk ritt av MiFID I infordes det inte nagon
definition av investeringstjénsten utfora order pa kunders uppdrag i lagen
om vérdepappersmarknaden. I lagen formulerades tjansten i stéllet i sig
sd — "utférande av order avseende finansiella instrument pa kunders upp-
drag” — att den innehéller delar av definitionen i direktivet (2 kap. 1 § 2).
Regeringen anser i likhet med utredningen att nar MiFID II genomfors i
svensk ritt bor investeringstjansten bendmnas pa samma sitt i lagen om
véardepappersmarknaden som i direktivet (punkten 2 i avsnitt A i bilaga I)
och att en definition bdr tas in i lagen som motsvarar den i direktivet
(artikel 4.1.5). P& sa sitt kommer det fortydligande av investerings-
tjidnsten som har gjorts i MiFID II i forhallande till MiFID I nir det géller
finansiella instrument utgivna av det virdepappersinstitut som utfor
tjénsten till uttryck dven i lagen.

I den svenska sprakversionen av direktivet dr dock ordvalet inte helt
konsekvent. I avsnitt A i bilaga I bendmns tjansten “utférande av order
pa kunders uppdrag”, medan samma sak i definitionen i artikel 4.1.5
bendmns “utférande av order for kunds ridkning”. Samma skillnad finns i
MiFID I. I den engelska sprakversionen av bade MiFID II och MiFID I
bendmns dock tjdnsten “execution of orders on behalf of clients” bade i
bilagan och i definitionen. Det dr ddrmed tydligt att ndgon skillnad mellan
det som anges i bilagan och i definitionen inte ar avsedd. Regeringen



anser i likhet med utredningen att i lagen om virdepappersmarknaden
bor investeringstjdnsten bendmnas utforande av order pa kunders upp-
drag i enlighet med det som anges i bilagan till direktivet.

6.3.4 Handel for egen rikning

Regeringens forslag: Investeringsverksamheten handel med finansiella
instrument for egen rdkning i lagen om virdepappersmarknaden
bendmns i stdllet handel for egen rdkning. En definition av den
investeringsverksamheten som motsvarar den i MiFID I tas in i lagen.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I MiFID II definieras investerings-
verksamheten handel for egen rikning som handel med utnyttjande av
eget kapital som utmynnar i att transaktioner med ett eller flera finan-
siella instrument ingds (artikel 4.1.6). Definitionen &r delvis densamma
som i MiFID I (artikel 4.1.6). Nagon motsvarande definition finns inte i
lagen om vérdepappersmarknaden, men i lagen dr investeringstjinsten
formulerad sa att en del av definitionen i direktivet — att det ror sig om
handel med finansiella instrument for egen rakning — ingér (2 kap. 1 § 3).

Regeringen anser i likhet med utredningen att &ven denna investerings-
verksamhet bor bendmnas pa samma sétt i lagen om virdepappersmark-
naden som i direktivet (punkten 3 i avsnitt A i bilaga I) och att en defini-
tion bor tas in i lagen som motsvarar den i direktivet.

6.3.5 Portfoljforvaltning

Regeringens forslag: Investeringstjinsten diskretionir portfoljforvalt-
ning avseende finansiella instrument i lagen om vérdepappersmark-
naden bendmns i stillet portfoljforvaltning. En definition av den
investeringstjidnsten som motsvarar den i MiFID II tas in i lagen.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansinspektionen anser att radgivning
om placeringar i finansiella instrument inom ramen for en forsikring
ryms i termerna investeringsradgivning och portfoljforvaltning. Juridiska
fakultetsndmnden vid Stockholms universitet saknar en analys av olika
tolkningsalternativ avseende utredningens slutsats att definitionen av
portfoljforvaltning ticker in forvaltning inom ramen for forsakrings-
16sningar och premiepensionssystemet. Fakultetsndmnden efterlyser en
beskrivning av vilka marknadsekonomiska konsekvenser liksom konsek-
vensOvervaganden som aktualiseras enligt respektive tolkningsalternativ.

Skiilen for regeringens forslag: I MiFID II definieras investerings-
tjdnsten portfoljforvaltning som forvaltning av vérdepapper pa diskre-
tiondr basis enligt uppdrag fran enskilda kunder, om dessa portfoljer inne-
haller ett eller flera finansiella instrument (artikel 4.1.8). Definitionen ar
densamma som i MiFID I (artikel 4.1.9). Rad om typer av finansiella
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instrument som &r lampliga for kunden sasom radgivning avseende port-
foljfordelning (t.ex. hélften aktierelaterade och hilften rénterelaterade
instrument) faller utanfor det tillstandspliktiga omradet. Om ett virde-
pappersinstitut tillhandahaller sddan radgivning som en forberedelse till
portfoljforvaltningen, ska det dock anses som en integrerad del av tjanst-
en (se skilen 81 och 82 till genomforandedirektivet till MiFID I).

Vid genomforandet i svensk rétt av MiFID I infordes det inte ndgon
definition av investeringstjansten portfoljférvaltning i lagen om virde-
pappersmarknaden. I lagen (2kap. 1§4) formulerades investerings-
tjénsten i stdllet i sig s& — diskretionar portfoljforvaltning avseende finan-
siella instrument — att den innehaller delar av definitionen i direktivet.

Regeringen anser i likhet med utredningen att &ven denna investerings-
tjénst bor bendmnas pa samma sitt som i direktivet (punkten 4 i avsnitt A
i bilagaI) och att en definition bor tas in i lagen som motsvarar den i
direktivet (artikel 4.1.8).

Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet tar upp fragan
om portfoljforvaltning som utférs inom ramen for forsékringslosningar
och premiepensionssystemet. Nar det giller MiFID II gor utredningen
beddomningen att investeringstjansten portfoljforvaltning omfattar sadan
forvaltning som gors inom ramen for olika forsdkringslosningar och
premiepensionssystemet. Utredningens beddmning 6verensstimmer dven
med det som Finansinspektionen framfor och med inspektionens nuvar-
ande praxis nidr det géller investeringstjansten diskretionédr portfoljfor-
valtning avseende finansiella instrument. Regeringen anser inte att det
finns skél att gora ndgon annan bedémning. Eftersom denna bedémning
overensstimmer med gillande praxis finns det enligt regeringens uppfatt-
ning inte anledning att gdra nagon sddan analys eller nagra sddana
overviaganden som Juridiska fakultetsndmnden efterfragar.

6.3.6 Investeringsradgivning

Regeringens forslag: En definition av investeringsrddgivning som
motsvarar den i MiFID II tas in i lagen om vérdepappersmarknaden.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen och Juridiska fakultets-
ndmnden vid Stockholms universitet framfor samma synpunkter som nér
det géller avsnitt 6.3.5.

Skilen for regeringens forslag: I MiFID II (artikel 4.1.4.), liksom i
MiFID I (artikel 4.1.4), definieras investeringstjdnsten investeringsrad-
givning som tillhandahéllande av personliga rekommendationer till en
kund, pa dennes begiran eller pa vardepappersforetagets initiativ, i fraga
om en eller flera transaktioner som avser finansiella instrument. Den
precisering av vad som avses med en personlig rekommendation som
fanns 1 genomforandedirektivet till MiFID I (artikel 52) har 6verforts
oforindrad till den delegerade forordningen till MiFID II (artikel 9).

Det finns inte heller ndgon definition av denna investeringstjinst i
lagen om vérdepappersmarknaden. Regeringen anser i enlighet med det
som anges i avsnitten 6.3.3—6.3.5 att en definition &ven av denna investe-



ringstjénst bor tas in i lagen om virdepappersmarknaden som motsvarar
den i MiFID II (artikel 4.1.4).

Investeringstjansten investeringsradgivning kéannetecknas av att
kunden far en personlig rekommendation avseende det finansiella instru-
mentet. En rekommendation &r personlig om den ges till en person i
egenskap av investerare eller presumtiv investerare eller i egenskap av
ombud for en investerare eller presumtiv investerare, vilket foljer av
genomforandedirektivet till MiFID I (artikel 52). Rekommendationen ska
enligt det direktivet avse att kopa, silja, teckna sig for, byta, 16sa in, be-
hélla eller garantera ett speciellt finansiellt instrument; att utnyttja eller
inte utnyttja en rétt som ges genom ett visst finansiellt instrument eller att
kdpa, sélja, teckna sig for, byta eller 10sa in ett finansiellt instrument. Vid
placering i finansiella instrument som gors inom ramen for en forsakring
ar det forsdkringstagaren som fir rekommendationen och forsdkrings-
foretaget som formellt koper, sdljer eller tecknar sig. P4 samma sitt &r
det pensionsspararen som far rdd om placeringar i andelar i vérde-
pappersfonder inom premiepensionssystemet och Pensionsmyndigheten
som vénder sig till ett fondbolag for att kopa eller 16sa in andelarna.
Nagot krav pa att det ska vara samma person som far radet och som
koper eller séljer det finansiella instrumentet finns varken 1 MiFID I eller
i MiFID II. Regeringen anser i likhet med utredningen att definitionen av
investeringsradgivning bor ticka in dven situationer niar den som fér
radet och den som genomfor transaktionen eller dger de berdrda finan-
siella instrumenten dr olika personer. I ndmnda genomforandedirektiv
anges t.ex. att den som tar emot rekommendationen kan gora det i egen-
skap av investerare eller ombud for en investerare. Dartill kommer att i
direktivet inskrdnks inte termen investerare till att avse enbart direkt-
investerare.

Nér det géller rddgivning som avser finansiella instrument som ingér i
olika forsékringslosningar och i premiepensionssystemet anser regering-
en sédledes i likhet med utredningen och Finansinspektionen att dven
sddan radgivning bor anses utgdra investeringsradgivning enligt
MiFID II. Det innebér en dndring i forhallande till hur sédan radgivning
bedoms enligt Finansinspektionens nuvarande praxis. De konsekvenser
som det kan innebdra kommer att redovisas ndrmare i det lagstiftnings-
drende som behandlar genomfoérandet i svensk ritt av Europaparla-
mentets och radets direktiv (EU) 2016/97 av den 20 januari 2016 om
forsakringsdistribution (direktivet om forsékringsdistribution).

6.3.7 Garantigivning och placering av finansiella
instrument

Regeringens bedomning: Investeringstjansterna garantigivning av-
seende finansiella instrument och placering av finansiella instrument
med eller utan ett fast atagande kréver inte ndgon lagstiftningsatgérd.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.
Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invanda
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Skilen for regeringens bedémning: Investeringstjinsterna garanti-
verksambhet for finansiella instrument eller placering av finansiella instru-
ment pa grundval av ett fast dtagande respektive placering av finansiella
instrument utan fast atagande dr desamma i MiFID II som i MiFID I
(punkterna 6 och 7 i avsnitt A i bilaga I till de bada direktiven). Nagra
definitioner av dessa investeringstjanster finns inte i ndgot av direktiven.
Beskrivningen av investeringstjinsterna i tidigare forarbeten ar fort-
farande relevant (se prop. 2006/07:115 s. 310 f. och 559). Regeringen an-
ser darfor att dessa investeringstjénster i MiFID II inte krdver nagon lag-
stiftningsatgérd.

6.3.8 Drift av MTF-plattformar och OTF-plattformar

Regeringens forslag: Drift av en OTF-plattform tas in som en till-
standspliktig investeringsverksamhet 1 lagen om vérdepappers-
marknaden.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Att driva en multilateral handelsplatt-
form (MTF-plattform) ar redan enligt MIiFID1 en tillstandspliktig
investeringsverksamhet och det &r det dven enligt MiFID II (punkten 8 i
avsnitt A i bilaga I). I MiFID II (punkten 9 i samma avsnitt) har det dock
tillkommit en ny investeringsverksamhet som avser en annan typ av
handelsplatsverksamhet som ett virdepappersforetag kan ansdka om
tillstand for, ndmligen drift av en OTF-plattform. I avsnitten 7.3 och 7.5
behandlas frdgor om skillnader mellan en MTF-plattform och en OTF-
plattform, definitioner och hur sddan investeringsverksamhet ska drivas.

Regeringen anser att drift av OTF-plattform bor laggas till som en
investeringsverksamhet i lagen om virdepappersmarknaden. Pa si sitt
stimmer de investeringstjanster och investeringsverksamheter som anges
i lagen 6verens med dem som anges i MiFID II (avsnitt A i bilaga I). Se
vidare i avsnitt 7.3.2 om kravet i MiFID II pé att alla multilaterala system
for handel med finansiella instrument ska drivas som en reglerad marknad,
en MTF-plattform eller en OTF-plattform.

6.4 Sidotjanster

Regeringens forslag: I lagen om virdepappersmarknaden tas det i
sidotjénsten forvaring av finansiella instrument for kunders rikning in
motsvarande undantag som i MIFID II for tillhandahéllande och
forande av vérdepapperskonton pd hogsta niva (central kontoforings-
tjénst).

Regeringens bedomning: [ 6vrigt kriaver sidotjénsterna i MiFID I1

inte nagon lagstiftningsatgard.

Utredningens forslag och bedomning 6verensstimmer med regering-
ens forslag och beddmning.



Remissinstanserna tillstyrker forslaget och bedémningen eller har
inget att invinda mot dem.

Skiilen for regeringens forslag och bedémning: Enligt MiFID II kan
ett vardepappersforetag — utdver tillstdnd att utfora investeringstjanster eller
investeringsverksamheter — fa tillstdnd att utfora sidotjénster (artikel 6.1). I
direktivet finns en definition av sidotjénst i form av en hinvisning till de
tjdnster som anges i avsnitt B i bilagal (artikel 4.1.3). Sidotjénsterna i
MiFID II motsvarar, bortsett fran en justering nir det géller det som an-
ges om tjansten forvaring av finansiella instrument for kunders rakning,
de sidotjénster som anges i MiFID I (avsnitt B i bilaga I). En sidotjanst
ar, till skillnad frén en investeringstjénst, inte i sig tillstdndspliktig vare
sig enligt MiFID I eller MiFID Il for andra foretag &dn vérdepappers-
foretag men de tjanster som avses kan dock kréva tillstand enligt annan
lagstiftning péd finansmarknadsomradet, t.ex. for kreditgivning.

Sidotjénsten forvaring av finansiella instrument for kunders rakning &r
i MiFID II utformad pa samma sitt som i MiFID I (punkten 1 i avsnitt B
i bilaga I till de bada direktiven). Dock har det i MiFID II lagts till ett
undantag som inte har nigon motsvarighet i MiFID I. Undantaget
innebér, i lydelsen enligt forordningen om virdepapperscentraler (se
artikel 71), att tjdnsten inte omfattar tillhandahallande och forande av
véardepapperskonton pad hogsta niva (central kontoforingstjénst) enligt
punkt 2 i avsnitt A i bilagan till férordningen om vardepapperscentraler.
Diér det 1 den svenska sprakversionen anges pa hogsta niva, anges det i
den engelska sprakversionen “top tier level”. Det som avses ar den typ av
vérdepapperskonton och avstimningsregister som fors av en vérde-
papperscentral, t.ex. avstimningskonton enligt lagen (1998:1479) om vérde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument (se prop.
2015/16:10 s. 126-128 och 300 f.). Regeringen anser i likhet med utred-
ningen att det bor forstds som att ett tillstdind for sidotjansten forvaring av
finansiella instrument for kunds rékning inte ar ett tillstdnd att vara vérde-
papperscentral. 1 lagen om virdepappersmarknaden (2kap. 2§ forsta
stycket 1) bor det i sidotjansten forvaring av finansiella instrument for
kunders rékning tas in motsvarande undantag som i MiFID II for tillhanda-
héllande och forande av vérdepapperskonton pa hogsta niva (central konto-
foringstjanst).

Nér det géller 6vriga sidotjénster har det i MiFID II inte gjorts ndgon
andring i forhallande till MiFID I (punkterna 2—7 i avsnitt B i bilaga I till
de bada direktiven). De sidotjdnsterna kraver dérfor inte nagon lagstift-
ningsatgéard.

6.5 Strukturerade insittningar

Regeringens forslag: De bestimmelser i lagen om vérdepappers-
marknaden som genomfor de regler i MiFID II om kundskydd och
organisation som géller nér ett virdepappersinstitut séljer eller [imnar
rad om finansiella instrument ska tillimpas dven nir ett virdepappers-
institut séljer eller limnar rdd om strukturerade inséttningar.

I lagen anges att tillstdnd for investeringstjanster omfattar dven att
tjénsten tillhandahalls avseende strukturerade insdttningar.
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Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Enligt utredningens forslag anges det inte dven i lagen att
tillstand for investeringstjénster ska omfatta dven att tjansten tillhanda-
halls avseende strukturerade insdttningar.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Svenska Fondhandlareféreningen och
Sveriges advokatsamfund efterfragar att det fortydligas vilket eller vilka
tillstand som innefattar mojligheten att sélja och ge rad om strukturerade
inséttningar. Fondhandlareféreningen anser att investeringstjénster av-
seende strukturerade insdttningar inte ska omfattas av krav pa tillstaind
for sidoverksambhet.

Skilen for regeringens forslag: Reglerna i MiFID II och MiFIR ska
tillimpas nér ett virdepappersinstitut utfor investeringstjdnster eller
investeringsverksamhet (och sidotjénster) avseende finansiella instru-
ment. Enligt MiFID II (artikel 1.4) ska flertalet kundskyddsregler (infor-
mation, radgivning och orderhantering m.m.) och flera regler om organi-
sation (krav pé organisationen och hantering av intressekonflikter m.m.)
tillimpas dven nér ett vardepappersforetag eller kreditinstitut séljer eller
lamnar rad om s.k. strukturerade inséttningar.

I syfte att stérka investerarnas fortroende och att gora lagstiftningen om
distribution av olika typer av paketerade investeringsprodukter for icke-
professionella investerare mer enhetlig i syfte att sidkerstélla en tillfreds-
stillande nivé for investerarskyddet inom hela unionen, har strukturerade
inséttningar tagits med i tillimpningsomradet for MiFID II (skél 39).
Strukturerade inséttningar har uppstitt som en form av investerings-
produkt men de omfattas inte av ndgon EU-réttslig reglering for skydd av
investerare, samtidigt som andra strukturerade investeringar omfattas av
sddan reglering. Med strukturerad inséttning avses inlaning till kredit-
institut som maéste betalas helt p& forfallodagen enligt villkor som inne-
bir att réntan eller premien (avkastningen) bestims av ett index, ett eller
flera finansiella instrument, ravaror eller en valutakurs (artikel 4.1.43, se
dven avsnitt 6.8). Det &r alltsd friga om inldning men dér inséttaren —
kunden — dr exponerad mot négot annat dn ren rénterisk. I Sverige har
denna typ av placeringsprodukter vanligtvis utformats som ett virde-
papper, t.ex. som en akticobligation, som &r en obligation dér avkast-
ningen beror pa utvecklingen av ett aktieindex. I sddana fall ar det fraga
om ett finansiellt instrument och kundskyddsreglerna i lagen om vérde-
pappersmarknaden &r darfor tillimpliga. Det finns dock inget som
hindrar att samma typ av placeringsprodukt utformas som ett inlanings-
konto, dir réntan bestims av utvecklingen péd ett aktieindex eller av
prisutvecklingen pé en révara eller en valuta. Det 4r i sé fall inte friga om
nagot finansiellt instrument och kundskyddsreglerna i lagen om vérde-
pappersmarknaden &r enligt géllande rétt darfor inte tillimpliga.

MiFID II innebér emellertid att de regler om kundskydd och organisa-
tion som géller ndr ett vardepappersinstitut siljer eller utfor radgivning
om finansiella instrument ska tillimpas &ven nér ett institut siljer eller
lamnar rdd om strukturerade inséttningar (artikel 1.4). Reglerna i
MiFID II om strukturerade insdttningar bor genomforas i svensk rétt pa
motsvarande sitt. De bestdimmelser i lagen om virdepappersmarknaden
som genomfor de berérda reglerna i MiFID II om kundskydd och organi-
sation som giller nér ett virdepappersinstitut siljer eller lamnar rdd om



finansiella instrument bor darfér pd motsvarande sétt som det anges i
direktivet tillimpas dven nir ett institut sdljer eller lamnar rdd om
strukturerade inséttningar.

Regeringen konstaterar med anledning av de synpunkter som
Svenska Fondhandlareforeningen och Sveriges advokatsamfund fram-
for att en strukturerad inséttning dr att betrakta som en inséttning i ett
kreditinstitut (artikel 4.1.43 i MiFID II samt artiklarna 1.2 d och 2.1 3
i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/49/EU av den 16 april
2014 om system for garanti av inséttningar). I MiFID II anges dock att
vissa regler 1 direktivet ska tillimpas péa virdepappersforetag vid for-
sdljning eller radgivning till kunder i samband med strukturerade in-
sdttningar, trots att dessa inte r att betrakta som finansiella instrument
(artikel 1.4). Av detta foljer enligt regeringens uppfattning att det som
anges om finansiella instrument i de kundskyddsregler och organisato-
riska regler i lagen om virdepappersmarknaden som ett virdepappers-
institut ska tillimpa om det tillhandahéller tjanster avseende struktu-
rerade insittningar, bor gilla dven strukturerade insittningar. P4 mot-
svarande sitt bor bestimmelserna om tillstdndsplikt i lagen forstas
som att ett tillstdnd for nagon av investeringstjansterna (2 kap. 1 § 1, 2
och 4-7) dven omfattar att tjansten tillhandahalls avseende struktur-
erade inséttningar. Det innebir att ett virdepappersbolag som t.ex. ger
rdd om strukturerade inséttningar behover tillstand for investerings-
radgivning. Detta bor enligt regeringens uppfattning tydliggdras i
lagen.

6.6 Undantag
6.6.1 Inledning

I avsnitt 6.6 behandlas olika undantag fran tillimpningsomradet for
MiFID II. I MiFID 1II (artikel 2) finns en l&ng uppriakning av foretag eller
foreteelser och verksamheter som ar undantagna frén direktivets tillamp-
ningsomrade. De flesta undantag motsvarar helt eller i stort sett undan-
tagen i MiFID I (artikel 2.1 a, b, ¢, f, g, h, i, k, 1 och m 1 MiFID I
motsvarar artikel 2.1a, b, c, e, f, g, h, j, m och n i MiFID I). Nagra
skillnader finns, men de (artikel 2.1 d, e, j, n och o i MiFID II) hanfor sig
framfor allt till verksamhet som avser ravaruderivat och utslappsritter
eller algoritmisk hogfrekvenshandel. For att kunna aberopa de undantag
som anges i MiFID II bor personen i fraga stadigvarande uppfylla vill-
koren for sddana undantag (skél 36).

Undantagen i MiFID I har i svensk rétt genomfOrts i en motsvarande
uppréikning i lagen om virdepappersmarknaden (2 kap. 5 §).

I den delegerade forordningen till MiFID II (artikel 4) finns detaljerade
bestimmelser om undantaget i direktivet (artikel 2.1 c) om nér en
investeringstjinst ska anses tillhandahallas tillfalligt i samband med
annan yrkesméssig verksamhet.

Det frivilliga undantaget i MiFID II (artikel 3), som i svensk rétt har
inforts som en mojlighet for forsdkringsformedlare att driva viss sido-
verksamhet (2 kap. 5 § forsta stycket 15 lagen om vérdepappersmark-
naden), behandlas i avsnitt 6.6.9.
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6.6.2 Undantag for vissa enheter

Regeringens bedomning: Det krivs inte ndgra lagstiftningsatgérder
for att genomf6ra undantagen i MiFID II avseende nationella offent-
liga organ som fOrvaltar statsskulden i unionen, internationella institut
som ger finansiellt stod till sina medlemmar, sammanslutningar som
inréttats av danska och finldndska pensionsfonder, agenti di cambio
och tjanster som motpart vid transaktioner som genomfors av offent-
liga organ som hanterar offentlig skuld eller medlemmar av Europe-
iska centralbankssystemet i vissa fall.

Utredningens bedéomning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invidnda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Nir MiFID I genomfordes i
svensk ratt inférdes det 1 lagen om vardepappersmarknaden (2 kap. 5 §)
en upprikning av undantag fran tillimpningsomradet som i huvudsak
motsvarar den i det direktivet (artikel 2.1).

I nagra fall finns mindre avvikelser mellan lydelsen i MiFID II och den
i lagen (se undantaget for Riksbanken, Riksgéldskontoret och Kammar-
kollegiet i 2 kap. 5 § forsta stycket 1 och jfr artikel 2.1 h i direktivet dér
aven Europeiska centralbankssystemet [ECBS] ndmns). I négra fall har
undantag som dven finns i MiFID I (undantagen i artikel 2.1 m och n for
nagra danska, finldndska och italienska foreteelser som motsvarar artik-
el 2.1 1 och m i MiFID II) inte genomforts i bestimmelser i lagen. Inte
heller det sérskilda undantaget for tjdnster som motpart vid transaktioner
som genomfors av offentliga organ som hanterar offentlig skuld eller med-
lemmar av ECBS i vissa fall (artikel2.2 i de bada direktiven) har
genomforts 1 bestimmelser i lagen. Nar MiFID I genomfordes i svensk
ritt bedomde regeringen i forstndmnda fall att befintliga undantag var
tillrdckliga och att det i de senare fallen inte behdvdes nagra uttryckliga
bestimmelser i lagen (se prop. 2006/07:115 s. 345). Regeringen anser att
det inte finns anledning att gora ndgon annan beddmning nér det géller
motsvarande undantag i MiFID II.

6.6.3 Undantag for viss handel for egen rikning

Regeringens forslag: Undantaget fran krav pa tillstind for vérde-
pappersrorelse for fysiska och juridiska personer som inte tillhanda-
héller investeringstjénster eller utfor investeringsverksamhet utom
handel for egen rikning inskrinks till att bara avse handel for egen
rakning med andra finansiella instrument &n ravaruderivat eller
utsldppsrétter eller derivat hadnforliga till utsldppsrétter. Undantaget
géller bara om den fysiska eller juridiska personen inte tillhandahaller
andra investeringstjanster eller utfor annan investeringsverksamhet
med andra finansiella instrument &n rédvaruderivat eller utslappsritter
eller derivat hanforliga till utslappsritter och inte

— &r deltagare pé en reglerad marknad eller en MTF-plattform eller

har direkt elektroniskt tilltrdde till en handelsplats, med undantag av



icke-finansiella enheter som pa en handelsplats genomfor transak-
tioner som pa ett objektivt métbart satt minskar risker som star i direkt
samband med affdrsverksamheten eller likviditetsférvaltningen hos
dessa icke-finansiella enheter eller de koncerner de ingar i,

— tilldimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel, eller

— handlar for egen rékning vid utférande av kundorder.

Undantagen fran krav p4 tillstind utmonstras for

—vissa foretag vars huvudsakliga verksamhet utgérs av handel for
egen rakning med ravaror eller rdvaruderivat, och

— vissa foretag som uteslutande handlar for egen rikning pa mark-
nader for derivatinstrument och pé avistamarknader bara i syfte att
skydda derivatpositioner eller som dels handlar pa uppdrag av andra
medlemmar pa sadana marknader eller stéller priser for dem, dels

garanteras av clearingdeltagare pa dessa marknader.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
utredningens forslag inte innehéller ndgon begrinsning av tillhanda-
héllande av investeringstjanster eller utférande av investeringsverksam-
het till enbart andra finansiella instrument adn rdvaruderivat eller utsléapps-
ritter eller derivat hinforliga till utsldppsritter. Utredningens forslag
avser MiFID II i den ursprungliga lydelsen medan regeringens forslag
avser direktivet i lydelsen enligt andringsdirektivet.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Férsta—Fjdrde AP-fonderna anser att fond-
ernas verksamhet omfattas av undantaget i 2 kap. 5 § andra stycket lagen
om virdepappersmarknaden och 6nskar ett uttalande om detta i forarbet-
ena. Ampfield AB avstyrker forslaget och anfor att det inte uppnér syftet
med MiFID II om att undanta rdvarukoncerner som bedriver hedging-
verksamhet dven i andra kontrakt &n ravaruderivat via handelsplattformar
med direkt elektroniskt tilltrdde eller medlemskap. Skélet till det 4r enligt
Ampfield att forslaget felaktigt utesluter alla bolag som bedriver egen-
handel med révaruderivat. Darmed riskerar genomforandet av MiFID II i
svensk ratt att bli betydligt mer restriktivt dn regleringen i direktivet.
Undantaget i direktivet bor enligt Ampfield inforas ordagrant i lag.

Skilen for regeringens forslag: I MiFID I finns ett undantag som
omfattar fysiska och juridiska personer som inte tillhandahaller andra
investeringstjdnster eller utfor annan investeringsverksamhet dn handel
med finansiella instrument for egen rikning, om de inte &r marknads-
garanter eller handlar utanfor en reglerad marknad eller en MTF-platt-
form pa ett organiserat, frekvent och systematiskt sétt (artikel 2.1 d). Det
undantaget har i svensk réitt genomforts i en motsvarande bestimmelse i
lagen om vérdepappersmarknaden (2 kap. 5 § forsta stycket 7).

I MiFIDII (artikel 2.1 d) finns ett undantag som motsvarar det i
MiFID I men som ar ndgot mer begrinsat genom att det inte omfattar den
som for egen rikning handlar med révaruderivat eller utsléppsritter eller
derivat hénforliga till utsldppsritter. Det innebér att bara den som handlar
for egen rikning med andra finansiella instrument dn révaruderivat eller
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utsldppsrétter eller derivat hanforliga till utsldppsritter omfattas av
undantaget i MiFID II. Handel for egen ridkning med révaruderivat eller
utsléppsritter eller derivat hénforliga till utslédppsrétter kan dock vara
undantagen ocksa enligt MiFID II (artikel 2.1 j), forutsatt att den bara &r
ett komplement till ett foretags huvudsakliga verksamhet (se dven artik-
el2.11i1 MiFIDI och 2 kap. 5 § forsta stycket 11 lagen om vérdepap-
persmarknaden).

En ytterligare forutsittning for undantag enligt MiFID II &r att per-
sonen inte heller tillhandahaller ndgon investeringstjénst eller utfor na-
gon annan investeringsverksamhet med andra finansiella instrument &n
ravaruderivat eller utsldppsritter eller derivat hénforliga till utslépps-
ratter. Detta dr en fordndring jaimfort med MiFID I, dér undantaget géllde
den som inte tillhandahaller investeringstjanster eller utfoér investerings-
verksambhet, oavsett vilken typ av finansiellt instrument tjénsten eller
verksamheten avser.

Undantaget i MiFID II omfattar inte den som anvander tekniker for s.k.
algoritmisk hogfrekvenshandel (artikel 2.1 d forsta stycket iii, se dven
definitionen i artikel 4.1.40).

Undantaget omfattar inte heller den som handlar for egen rékning nir
den utfor kunders order, alltsa oavsett om detta sker organiserat, frekvent
och systematiskt (artikel 2.1 d forsta stycket iv).

Undantaget i MiFID II omfattar inte heller den som ar medlem eller
deltagare pé en reglerad marknad eller en MTF-plattform, eller har direkt
elektroniskt tilltrdde till en handelsplats (artikel 2.1 d forsta stycket ii).
Genom é&ndringsdirektivet till MiFID II har detta sistndmnda villkor
andrats i syfte att utvidga undantaget fran tillstandsplikt (se skdl 12 och
artikel 1.1). Undantaget omfattar dérigenom &ven icke-finansiella enheter
som &r deltagare pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform eller har
direkt tilltrdde till en handelsplats niar de genomfor sddana transaktioner
pa en handelsplats som pa ett objektivt méatbart sitt minskar risker som
star 1 direkt samband med affarsverksamheten eller likviditetsforvalt-
ningen hos dessa icke-finansiella enheter och deras koncerner. Dar det i
den svenska sprakversionen anges ”likviditetsfinansiering” anges i den
engelska sprékversionen “treasury financing activities”. Det framstar dér-
for som att det i den svenska sprakversionen snarare borde anges
”likviditetsforvaltning”.

Dessa tilldgg och @ndringar i undantaget for handel for egen rdkning
som har gjorts i MiFID II bor genomforas i svensk ritt genom motsvar-
ande dndringar i undantaget i lagen om vardepappersmarknaden.

I MiFID II (artikel 2.1 d andra stycket) anges att bl.a. forsékringsfore-
tag, foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder och vissa
personer som handlar for egen rikning med ravaruderivat eller utslapps-
ritter eller derivat hanforliga till utslappsritter (personer undantagna en-
ligt artikel 2.1 a, i eller j) inte behdver uppfylla villkoren for undantaget
for den som handlar for egen rdkning med andra finansiella instrument dn
ravaruderivat eller utslappsritter eller derivat hanforliga till utslappsrétter
for att vara undantagna fran tillstandsplikt. Ampfield AB anser att dven
om detta endast ses som ett klargorande av vad som &@ndé géller enligt
reglerna om undantag, bor det anges uttryckligen i lagen om vérdepap-
persmarknaden for att undvika tolkningsproblem. Regeringen konstaterar
att undantagen i direktivet tillimpas kumulativt (se skdl 22). Enligt



regeringens uppfattning innebér det som anges i undantaget i direktivet
(artikel 2.1 d andra stycket) endast en icke-uttémmande upprékning av
hur olika undantag kan tillimpas tillsammans. Aven andra fysiska eller
juridiska personer &n de nyss nimnda och som omfattas av nigot av de
andra undantagen i direktivet (t.ex. i artikel 2.1 f, n eller o) bor dérfor
kunna anvinda t.ex. det nu aktuella undantaget (artikel 2.1 d forsta
stycket) under forutséttning att villkoren i respektive undantag ar upp-
fyllda. Nér undantagen i direktivet genomfors i svensk ritt i lagen om
véardepappersmarknaden (2 kap. 5 §) ska de ha samma innebérd som i
direktivet. Tjanster eller verksamhet som omfattas av undantag enligt
direktivet omfattas séledes av undantag enligt lagen om vérdepappers-
marknaden. Regeringen anser att det inte finns négot behov av att i lagen
dven infora en motsvarande icke-uttdmmande upprikning som den i
direktivet (artikel 2.1 d andra stycket) om hur olika undantag forhaller
sig till varandra.

Forsta—Fjdrde AP-fonderna framfor att de anser att deras verksamhet
omfattas av undantag frdn kravet pd tillstdindsplikt for vérdepappers-
rorelse. Regeringen konstaterar att dessa fyra AP-fonders verksamhet
regleras uttommande i lagen (2000:192) om allminna pensionsfonder
(AP-fonder). 1 den lagen finns bestimmelser om bl.a. organisation av
fondernas verksamhet och de medel som de forvaltar genom att gora
placeringar i olika finansiella instrument. Det finns varken i MiFID I
eller MiFID II nagot uttryckligt undantag for sadan forvaltning av finan-
siella instrument som statliga myndigheter utfér inom ramen for
medlemsstaternas pensionssystem. Ett uttryckligt undantag finns dock
nér det géller offentliga organ som har till uppdrag att forvalta eller delta
i forvaltningen av statsskulden (artikel 2.1 g i MiFID I och artikel 2.1 h i
MiFID II). T de bada direktivet finns det d&ven undantag for pensions-
fonder, oavsett om de &r samordnade pa unionsniva eller inte (artikel
2.1h i MiFIDI och artikel 2.11 i MiFID II). Regeringen anser med
hénsyn till det anforda, och da det inte kan anses vara direktivets syfte att
statliga myndigheter sdsom AP-fonderna ska omfattas av krav pa
tillstand att driva virdepappersrorelse, att AP-fondernas verksamhet inte
ar sddan verksamhet som omfattas av direktivet. AP-fondernas verk-
samhet omfattas i enlighet med detta &ven av undantagen i lagen om
vérdepappersmarknaden.

I MiFID I finns ett undantag for foretag vars huvudsakliga verksamhet
bestar i egen handel med ravaror och ravaruderivat (artikel 2.1 k). Det
undantaget finns inte i MiFID II, se dock i avsnitt 6.6.5 om undantag for
sadan handel i vissa fall. I MiFID I finns dven ett undantag for den som
enbart dgnar sig &t egen handel med derivatinstrument eller egen handel
med andra instrument for att skydda derivatpositioner (artikel 2.1 1). Det
finns inte heller nagot sddant undantag i MiFID II. Dessa bada undantag i
MiFID I har i svensk ritt genomforts i bestimmelser i lagen om virde-
pappersmarknaden (2 kap. 5 § forsta stycket 13 och 14). Eftersom dessa
undantag inte finns i MiFID II, bor de utmdonstras dven ur lagen.

263



264

6.6.4 Undantag for stamnétsforetag och
transmissionsnéitsoperatorer

Regeringens forslag: Fysiska och juridiska personer som utfor
investeringsverksamhet eller tillhandahéller investeringstjénster
rorande ravaru—derivat for att fullgéra uppgifter enligt elmarknads-
direktivet, gasmarknadsdirektivet, Europaparlamentets och radets for-
ordningar (EG) nr 714/2009 och (EG) nr 715/2009 eller enligt nét-
verksforeskrifter eller riktlinjer som har antagits enligt de forordningarna,
undantas fran tillstdndsplikt for virdepappersrorelse, om

a) personen ar en saddan systemansvarig for Overforings—systemet
som avses i artikel 2.4 i elmarknadsdirektivet eller artikel 2.4 i
gasmarknadsdirektivet,

b) personen tillhandahaller tjdnster till en systemansvarig som avses
i a och fullgor uppgifterna for den systemansvariges rakning, eller

c) personen &r operator eller for—valtare av energibalanserings-
system, rorledningsnit eller system for balansering av tillgdngen och
efter—frdgan pa energi.

Undantaget ska inte gélla drift av en andrahandsmarknad.

Utredningens forslag 6verensstimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att enligt
utredningens forslag omfattar undantaget inte operatorer eller forvaltare av
energibalanseringssystem, rorledningsnét eller system for balansering av
tillgdngen och efterfrdgan pa energi.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: 1 MiFID II finns dven ett undantag
for viss verksamhet pa energiomradet (artikel 2.1 n). Det undantaget
giéller dock endast om de utfor investeringstjanster och investeringsverk-
samhet avseende ravaruderivat for att utféra sin verksamhet pa energi-
omradet. De berdrda foretagen definieras i Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/72/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma regler for den
inre marknaden for el och om upphévande av direktiv 2003/54/EG
(elmarknadsdirektivet) och i Europaparlamentets och radets direktiv
2009/73/EG av den 13 juli 2009 om gemensamma regler for den inre
marknaden for naturgas och om upphivande av direktiv 2003/55/EG
(gasmarknadsdirektivet). Systemansvariga for Overforingssystem har
sarskilda skyldigheter och ansvarsomraden och dr foremal for sdrskild
certifiering och Overvakas av sektorsspecifika behoriga myndigheter
enligt unionsritten. Sddana systemansvariga dr darfor undantagna fran
tillimpningsomradet for MiFID II (skdl 35). De som avses dr system-
ansvariga for Overforingssystemet enligt definitionen i elmarknads-
direktivet (artikel 2.4). I Sverige bendmns dessa stamnétsforetag (1 kap.
5b § ellagen [1997:857], se prop. 2010/11:70 s. 98—100). Vidare undan-
tas systemansvariga for overforingssystemet enligt definitionen i gas-
marknadsdirektivet (artikel 2.4). 1 svensk ritt bendmns dessa trans-
missionsnitsoperator (1 kap. 7 a § naturgaslagen [2005:403], se samma
prop. s. 177-180). Undantaget i MiFID II géller nir sddana foretag full-
gor sina uppgifter enligt elmarknadsdirektivet eller gasmarknadsdirek-
tivet eller enligt Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr



714/2009 av den 13 juli 2009 om villkor for tilltrdde till nét for grans-
overskridande elhandel och om upphdvande av forordning (EG) nr
1228/2003 eller Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr
715/2009 av den 13 juli 2009 om villkor for tilltrdde till naturgasover-
foringsndten och om upphévande av forordning (EG) nr 1775/2003.
Undantaget géller dven nér de fullgdr sina uppgifter enligt natforeskrifter
eller riktlinjer som har antagits i enlighet med de férordningarna. Undan-
taget géller ocksd nér andra juridiska eller fysiska personer fullgdér uppdrag
for ett stamnétsforetags eller en transmissionsnétsoperators rikning. Slut-
ligen omfattar undantaget dven alla operatérer eller forvaltare av energi-
balanseringssystem, rorledningsnét eller system for balansering av tillgangen
och efterfragan pa energi, nér dessa utfor sddana uppgifter. Med operatdrer
eller forvaltare av rorledningsndt avses operatorer eller forvaltare som
innehar rorledningssystem och som fullgér uppgifter enligt de nimnda
forordningarna. Utredningen behandlar dock inte undantaget for sédana
operatorer eller forvaltare.

Undantaget i MiFID II giller, som nidmns ovan, endast for att utfora
investeringstjanster och investeringsverksamhet avseende ravaruderivat for
att utfora den berdrda verksamheten pé energiomradet. I direktivet anges att
undantaget inte giller ”for sekunddrmarknadsoperationer, inklusive platt-
formar for sekundédrhandel med finansiella Gverforingsrittigheter” (i den
engelska sprakversonen “with regard to the operation of a secondary
market, including a platform for secondary trading in financial trans-
mission rights”) (artikel 2.1 n). Enligt regeringens uppfattning innebar
preciseringen avseende finansiella Overforingsrittigheter en exempli-
fiering och forbudet bor darmed forstds som att det géller drift av en
andrahandsmarknad oavsett vilka slags rittigheter som handlas pa den
marknaden. Finansiella overforingsrittigheter (Financial Transmission
Rights, FTRs) anvinds i nuldget inte i Sverige (se vidare Energimark-
nadsinspektionens yttrande Over natforeskrifter for elmarknaden, nu
fraga om nitkoden Forward Capacity Allocation, fran den 30 januari
2014).

Négot motsvarande undantag finns inte i MiFID I och inte heller i
lagen om vérdepappersmarknaden. Regeringen anser dérfor att undan-
taget i MiFID II (artikel 2.1 n) bor genomforas i svensk rétt i en motsvar-
ande bestimmelse i den lagen.

6.6.5 Undantag for handel for egen rikning med
ravaruderivat, utslippsritter och derivat
hénforliga till utsléippsritter

Regeringens forslag: Ett undantag fran tillstindsplikt for virde-
pappersrorelse infors for den som handlar for egen rdkning med
ravaruderivat, utsldppsritter eller derivat hinforliga till utsléppsrétter.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Svensk Energi framfor att det bor klargoras i lagtexten att energi-
bolag som ticks in av detta undantag dven ska kunna anvénda sig av
andra undantag.
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Skilen for regeringens forslag: Enligt MiFID II (artikel 2.1 j 1) &r den
som handlar for egen rékning — utan att utféra kundorder, men inbegripet
den som &r marknadsgarant — med ravaruderivat, utsldppsritter eller
derivat hinforliga till utslippsritter undantagen fran tillstindsplikt. Aven
den som i sin huvudsakliga verksamhet tillhandahéller andra investerings-
tjdnster dn handel for egen rékning rérande dessa instrument till kunder eller
leverantorer undantas (artikel 2.1 j ii). En forutséttning for dessa undan-
tag dr dock att det dr friga om en sidoverksamhet for foretaget eller
foretagsgruppen som helhet och att den huvudsakliga verksamheten
varken dr vérdepappersrorelse, bankverksamhet eller att vara marknads-
garant for rdvaruderivat. Ytterligare forutsittningar for att undantaget ska
vara tillampligt dr att foretaget i fraga inte tillimpar teknik for algorit-
misk hogfrekvenshandel samt att foretaget arligen anmaler till den be-
horiga myndigheten att undantaget utnyttjas och anger pa vilken grund
det anser att verksamheten ska anses vara en sddan sidoverksamhet som
avses i undantaget. Syftet med dessa forutsittningar som begriansar
tillimpningsomradet for undantaget &r att sékerstélla att icke-finansiella
foretag som handlar med finansiella instrument pé ett oproportionerligt
satt 1 forhallande till investeringen i huvudverksamheten omfattas av
tillimpningsomradet for MiFID II (skél 20).

Det finns inte ndgot motsvarande undantag 1 MiFID I eller i lagen om
vardepappersmarknaden. Regeringen anser dérfor att undantaget i
MIFID II bor genomforas i svensk rétt i en motsvarande bestimmelse i
den lagen (artikel 2.1 j). I direktivet anges att personer, inbegripet per-
soner som dr marknadsgaranter, omfattas av undantaget, om vissa forut-
sattningar dr uppfyllda. Det bor i detta sammanhang ndmnas att undan-
tagen i direktivet tillimpas kumulativt (se skél 22). Det innebar t.ex. att
det nu aktuella undantaget i lagen om virdepappersmarknaden kan
tillimpas tillsammans med undantaget for foretag som handlar med
finansiella instrument for egen rdkning med andra finansiella instrument
an ravaruderivat, utsldppsritter eller derivat hanforliga till utslappsrétter
(2 kap. 5 § forsta stycket 7, se avsnitt 6.6.3). Regeringen anser darfor, till
skillnad fran Svensk Energi, att det inte behdver inforas nagot fortyd-
ligande i lagen om att exempelvis de bada nimnda undantagen far tillam-
pas nér det géller verksamhet som drivs av ett och samma foretag.

I kommissionens delegerade forordning (EU) av den 1 december 2016
om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU
avseende tekniska tillsynsstandarder nér det géller kriterier for att fast-
stilla nir en verksamhet ska betraktas som en sidoverksamhet till den
huvudsakliga verksamheten (C [2016] 7643 final) finns detaljerade
bestimmelser om bl.a. marknadsandelstrosklar avseende olika
tillgdngsklasser och troskel for huvudsaklig verksamhet.

6.6.6 Undantag for tjdnster avseende utslippsritter
i vissa fall

Regeringens forslag: Ett undantag fran tillstdndsplikt for vérdepap-
persrorelse infors for verksamhetsutdvare enligt lagen om handel med
utsldppsrétter som handlar med utsléppsrétter for egen rakning. Undan-



taget ska inte gélla for den som tillhandahaller andra investerings-
tjénster eller dgnar sig at annan investeringsverksamhet eller tillimpar
en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I MiFID II finns ett sirskilt undantag
fran tillimpningsomréadet for operatérer med skyldigheter enligt handels-
direktivet (artikel 2.1 e). For svenskt vidkommande avses verksam-
hetsutévare enligt lagen (2004:1199) om handel med utslappsrétter. Med
verksamhetsutovare avses i den lagen varje fysisk eller juridisk person
som driver en verksambhet eller innehar en anlédggning eller som pa annat
sétt har rétt att fatta avgorande ekonomiska beslut om verksamhetens
eller anldggningens tekniska drift (1 kap. 2 a §). Undantaget i MiFID II
géller enbart handel for egen rikning och forutsitter att verksamhets-
utdvaren inte tillimpar en teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel.

Det finns inte ndgot motsvarande undantag i MiFID I eller i lagen om
véardepappersmarknaden. Regeringen anser dérfor att det ifrdgavarande
undantaget i MiFID II bor genomforas i svensk rétt i en motsvarande
bestimmelse i den lagen.

6.6.7 Undantag for virdepapperscentraler

Regeringens forslag: Ett undantag fran tillstandsplikt for véardepap-
persrorelse infors for viardepapperscentraler.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt MiFID Il ar virdepappers-
centraler, forutom i de fall som foreskrivs i artikel 73 férordningen om
vardepapperscentraler, undantagna fran tillimpningsomradet for
direktivet (artikel 2.1 0). Undantaget fick sin nuvarande lydelse genom
en andring i direktivet som gjordes genom forordningen om vérdepap-
perscentraler (artikel 71). I forordningen om vérdepapperscentraler
definieras en vérdepapperscentral som en juridisk person som driver ett
avvecklingssystem for védrdepapper som avses i den forordningen och
som tillhandahéller en huvudtjianst som anges i forordningen (artikel 1.1).
En vérdepapperscentral motsvarar det som i svensk ritt tidigare bendmn-
des central virdepappersforvarare. I lagen om vérdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument finns bestdmmelser som komp-
letterar forordningen om vérdepapperscentraler (se prop. 2015/16:10). 1
avsnitt 6.8 foreslés att det i lagen om vérdepappersmarknaden ska tas in
en definition av vad som avses med virdepapperscentral.

Undantaget i MiFID II géller enbart for virdepapperscentralen nér den
utfor de huvudtjdnster och anknutna tjanster som uttryckligen anges i
forordningen om vérdepapperscentraler (artikel 73 forsta stycket i forord-
ningen). Det tre huvudtjdnsterna som anges (avsnitt A i bilagan till
forordningen) ar ursprunglig registrering av vérdepapper i ett konto-
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baserat system (notarietjénst), tillhandahallande och férande av vérde-
papperskonton pa hdgsta niva (central kontoforingstjanst) och drift av ett
avvecklingssystem for virdepapper (avvecklingstjanst). De anknutna
tjdnster som anges (avsnitt B i bilagan) ar tjdnster i samband med avveck-
lingstjénsten, notarietjénster eller centrala kontoforingstjanster men dven
vissa ytterligare tjanster. Om vérdepapperscentralen déremot tillhanda-
haller investeringstjdnster eller utfor investeringsverksamhet, utdver
tillhandahallandet av huvudtjanster och de anknutna tjanster som uttryck-
ligen anges, ska MiFID II, med vissa undantag (i huvudsak reglerna om
auktorisation av viardepappersforetag), och MiFIR tillimpas (artikel 73
andra stycket i forordningen om vérdepapperscentraler).

Det finns inte ndgot motsvarande undantag 1 MiFID I eller i lagen om
vardepappersmarknaden. Regeringen anser dérfor att det ifragavarande
undantaget i MiFID II bor genomforas i svensk rdtt i en motsvarande
bestdmmelse i den lagen.

6.6.8 Bestimmelser som ska tilliimpas dven pa de som
ir undantagna fran MiFID II

Regeringens forslag: Den som &r deltagare i handeln pa en reglerad
marknad eller en MTF-plattform och som omfattas av vissa undantag
fran tillstandsplikt ska tillimpa bestimmelserna i lagen om virde-
pappersmarknaden om algoritmisk handel.

Den som &r undantagen fran tillstdndsplikt ska tillimpa bestimmel-
serna 1 lagen om positionslimiter och kontroller av positionshantering
av ravaruderivat och rapportering.

Utredningens forslag: 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt MiFID II (artikel 1.5 och 1.6)
ska vissa delar av direktivet tillimpas ocksé pa vissa fysiska och juridiska
personer trots att direktivet i dvrigt inte ska tillimpas pa dem for att de
omfattas av ndgot undantag (artikel 2).

Det giller for det forsta de sdrskilda regler om system och kontroller
som géller for den som édgnar sig at s.k. algoritmisk handel (artikel 17.1—
17.6, se avsnitt 7.14). Dessa regler ska enligt MiFID I (artikel 1.5)
tillimpas av alla foretag som dr medlemmar eller deltagare pa en reglerad
marknad eller MTF-plattform, &ven om de omfattas av ett visst undantag
fran tillstandplikt (artikel 2.1 a, e, 1 och j). Det innebér att dven forsik-
ringsforetag (undantagna enligt artikel 2.1 a), verksamhetsutdvare enligt
lagen (2004:1199) om handel med utsldppsrétter (undantagna enligt
artikel 2.1 e) och de som handlar for egen rdkning med utsléppsritter
(undantagna enligt artikel 2.1j) ska tillimpa de reglerna, om de é&r
medlemmar eller deltagare pa en reglerad marknad eller en MTF-platt-
form och égnar sig at algoritmisk handel. Nar det géller viardepappers-
fonder, fondbolag, alternativa investeringsfonder och AIF-forvaltare,
som dr undantagna enligt MiFID II (artikel 2.1 i), omfattas de endast i
den utstrickning de kan vara medlemmar eller deltagare pé en reglerad
marknad eller en MTF-plattform och ddrmed 4gna sig at algoritmisk



handel. I lagen om virdepappersmarknaden finns regler om vilka foretag
som far delta i handeln vid en reglerad marknad for nagon annans rék-
ning (14 kap. 3 §). Det finns dock inte motsvarande regler for MTF-platt-
formar (11 kap.).

Vidare giller enligt MiFID II (artikel 1.6) att reglerna om positions-
limiter och kontroller av positionshantering for ravaruderivat och
rapportering av positioner i ravaruderivat, utslédppsritter eller derivat
hénforliga till utslappsritter (artiklarna 57 och 58, se avsnitt 7.12) ska
tillimpas dven pa alla som omfattas av nagot av undantagen i direktivet
(artikel 2). Det innebdr att dessa regler ska tillimpas pé alla som &r
undantagna fran tillstandsplikt om de innehar positioner i ravaruderivat,
utsldppsritter eller derivat hanforliga till utslappsrétter.

De nu aktuella reglerna i MiFID II (artikel 1.5 och 1.6) bor enligt
regeringens uppfattning genomforas i svensk rétt i motsvarande bestim-
melser i lagen om vérdepappersmarknaden.

6.6.9 Det frivilliga undantaget

Regeringens bedomning: Fragan om genomforandet i svensk ritt av
reglerna i MiFID II om méjligheten for medlemsstaterna att undanta
vissa foretag fran kraven i direktivet om de i stéllet regleras i nationell
ritt bor 6vervégas i ett annat sammanhang.

Utredningen behandlar inte fragan.

Remissinstanserna tar inte upp fragan.

Skiilen for regeringens bedémning: I MiFID II finns en mdjlighet for
medlemsstaterna att inte tillimpa direktivet pa vissa fysiska och juridiska
personer for vilka de &r hemmedlemsstater, under forutsittning att de
personernas verksamhet dr auktoriserad och reglerad pa nationell nivé
(artikel 3). Det motsvarar det som géller enligt MiFID I (artikel 3).

Niér reglerna i MiFID I genomf6rdes i svensk rétt utnyttjades mojlig-
heten genom ett undantag fran kravet pa tillstandsplikt for virdepappers-
rorelse for forsdkringsformedlare som tillhandahaller vissa tjénster
avseende fondandelar som sidoverksamhet till forsakringsformedlingen
(se prop. 2006/07:115 s. 345 och 2 kap. 5 § forsta stycket 15 lagen om
vérdepappersmarknaden).

Genom MiFID II (artikel 3.1 d och e) har det inforts en mojlighet for
medlemsstaterna att dven undanta vissa fysiska och juridiska personer
som uteslutande utfor investeringsverksamhet rérande ravaror, utslapps-
ratter eller derivat hdnforliga till utsldppsrétter och enbart for att sikra
sina kunders afférsrisker fran direktivets tillimpningsomréade (t.ex. lokala
allminnyttiga energiforetag och vissa industrianléggningsoperatorer som
omfattas av EU:s system for handel med utsldppsritter, s.k. samrisk-
foretag, se skdl 29 till MiFID II). Dessa dndringar i direktivet innebér
séledes endast en valmgjlighet som medlemsstaterna kan vilja att ut-
nyttja och de maste darfor inte genomforas i nationell rdtt. Regeringen
anser att det inte finns skél for att i detta lagstiftningsdrende dverviga
nagon @ndring i svensk rdtt med anledning av den utvidgning av det
frivilliga undantaget som har gjorts i MiFID II i férhallande till MiFID I.
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I MiFIDII anges &ven att de fysiska och juridiska personer som
medlemsstaterna kan vélja att undanta &nda ska omfattas av &tminstone
vissa krav som géller enligt direktivet, t.ex. villkor och forfaranden for
auktorisation och fortlopande tillsyn och vissa uppforanderegler och
organisatoriska krav (artikel 3.2 forsta stycket). De ska dven under vissa
forutséttningar ha system for ersittning till investerare (artikel 3.2 andra
stycket). De é&ndringar som har gjorts i MIiFID II i forhéllande till
MiFID I nér det géller de krav som atminstone ska stéllas upp i nationell
ritt i en medlemsstat som har valt att utnyttja undantaget maste genom-
foras i svensk rétt, om Sverige dven i fortsittningen ska utnyttja denna
mdjlighet till frivilligt undantag. Som ndmns ovan innebdr det att det
behdver goras dndringar i de bestimmelser som géller enligt nationell
ratt for forsdkringsformedlare som tillhandahaller vissa tjénster avseende
fondandelar som sidoverksamhet till forsdkringsformedlingen. Regel-
verket for forsdkringsformedlare dr emellertid for nirvarande foremal for
overviaganden i ett annat lagstiftningsidrende avseende genomforandet i
svensk ritt av direktivet om forsdkringsdistribution. Regeringen anser
darfor att frdgan om och i sé fall i vilken utstrickning mojligheten enligt
MiFID II att undanta foretag fran vissa krav enligt direktivet bor utnyttjas
med avseende pa forsikringsformedlare bor dvervigas i det samman-
hanget.

6.7 Handelsplatser och datarapporteringstjénster

Utdver investeringstjénster och investeringsverksamhet omfattar reglemna i
MiFID II, liksom reglerna i MiFID I, &ven verksamheten pa handels-
platser. Fragor som rér verksamheten pé olika handelsplatser behandlas i
avsnitt 7. Aven regler i MiFID II och MiFIR som rér tillhandahallande av
vissa datarapporteringstjénster behandlas i avsnitt 7.

6.8 Definitioner 1 6vrigt

Regeringens forslag: Merparten av definitionerna som finns i
MIFID II tas in i lagen om vérdepappersmarknaden.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invdnda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: I MiFID II (artikel 4) finns ett stort
antal termer och uttryck definierade (64 stycken i direktivets lydelse
enligt forordningen om véardepapperscentraler). Det innebir en kraftig
6kning av antalet definitioner i forhallande till MiFID I dér de &r knappt
hélften s manga (31 stycken). Aven i lagen om virdepappersmarknaden
finns det i dag knappt hélften s& manga definitioner som i MiFID II.

MiFID II och MiFIR innehaller ett stort antal termer och uttryck som i
manga fall dr av teknisk natur eller avser foreteelser som i dag inte
regleras i lag. Det ar fraga om ett omfattande regelverk diar en méngd
tekniska och detaljerade regler dven anges i direkt tillimpliga forord-



ningar som har antagits av kommissionen. Darutdver tillkommer dven
riktlinjer fran Esma. Forslagen i denna lagradsremiss innebér i huvudsak
att MiFID II genomfors i svensk rétt genom &@ndringar i lagen om virde-
pappersmarknaden. Lagen ska tillimpas tillsammans med MiFIR, de
forordningar som har antagits av kommissionen och riktlinjer frdn Esma.
For att sékerstilla ett enhetligt och tydligt regelverk anser regeringen att
de flesta definitioner som finns i MiFID II bor tas in i lagen om vérde-
pappersmarknaden (se avsnitt 5.2.2). Definitioner i direktivet av termer
eller uttryck vars innebord framgar av andra termer eller uttryck i lagen
bor inte tas in i sdrskilda definitioner i1 lagen (t.ex. definieras profes-
sionell kund, koncern och clearingverksamhet i lagen men inte kund,
icke-professionell kund, moderbolag, dotterbolag och central motpart).
En definition i direktivet av en term eller ett uttryck som anvinds i
mycket begridnsad omfattning eller inte alls i lagen bdr inte heller tas in i
lagen (t.ex. termerna foretag i tredjelédnder, virdmedlemsstat och jord-
bruksrévaruderivat som inte forekommer alls i lagen och C6-energi-
derivatkontrakt och grossistenergiprodukter som anvinds framst i dver-
géngsbestimmelserna). Slutligen ar det i vissa fall lampligare att i lagen
anvinda etablerade svenska termer och uttryck i stillet for de som
anvénds 1 direktivet. Det innebér ocksé att vissa definitioner i direktivet
inte tas in i lagen (t.ex. anvénds termen styrelse eller uttrycket styrelse
och verkstdllande direktor i stdllet for ledningsorgan och personer i
ledande befattning, se avsnitt 12.2.1).

Flera av definitionerna i MiFID II finns dven i MiFID I och i lagen om
vérdepappersmarknaden. Enligt regeringens uppfattning bor utgangs-
punkten vara att ndr MiFID II inte innebdr ndgon dndring i forhéllande
till MiFID I bor inte heller ndgon &ndring goras i definitionerna i lagen.
Nér det géller definitionerna av de olika investeringstjinsterna foreslas
dock vissa éndringar i lagen, se avsnitt 6.3.

I det foljande kommenteras ndgra nya definitioner som bor tas in i
lagen om virdepappersmarknaden och som, till skillnad fran Gvriga nya
definitioner, inte behandlas i ndgot av de foljande avsnitten.

Borshandlad fond (i den engelska sprakversionen exchange-traded fund),
definieras i MiFID II som en fond dédr minst en andels- eller aktieklass
handlas hela dagen pd minst en handelsplats och med minst en
marknadsgarant som vidtar atgdrder for att sékerstdlla att andels- eller
aktiepriset pa handelsplatsen inte i betydande grad skiljer sig fran dess
substansvérde och, i tillimpliga fall, fran dess preliminéra substansvérde
(artikel 4.1.46). Termen borshandlad fond dr dock missvisande eftersom
en bors enligt definitionen i lagen om virdepappersmarknaden (1 kap.
5§ 3) inte dr en handelsplats utan ett svenskt aktiebolag eller en svensk
ekonomisk forening som har fatt tillstind enligt den lagen att driva en
eller flera reglerade marknader. Definitionen i MiFID II bér tas in i lagen
om virdepappersmarknaden, eftersom reglerna om gréanser for hur priset
kan dndras pa ett finansiellt instrument ska tillimpas pa handeln med an-
delar i sddana fonder, se avsnitt 7.4.4. Enligt regeringens uppfattning bor,
trots det anforda, samma term som i direktivet anvindas i lagen for att
undvika att det uppstar tolkningsproblem nér det géller vilka fonder som
avses i lagen och i olika EU-réttsakter (se t.ex. artikel 2.1.26 i MiFIR).

Certifikat definieras i MiFID II (artikel 4.1.47, genom hénvisning till
artikel 2.1.27 1 MiFIR) som vérdepapper som kan bli foreméal for handel
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pa kapitalmarknaden och vilka, om emittenten betalar tillbaka en investe-
ring, har foretrdde framfor aktier men efterstills obligationsinstrument
utan sikerhet eller andra liknande instrument. Aven for certifikat ska
reglerna om gréanser for hur priset kan dndras pa ett finansiellt instrument
tillimpas, varfor ocksa denna definition bor tas in i lagen om virdepap-
persmarknaden, se avsnitt 7.4.4.

Depébevis definieras i MiFID II (artikel 4.1.45) som virdepapper som
kan bli féremal for handel pa kapitalmarknaden och som innebér dgande-
rétt till en icke-etablerad emittents virdepapper samtidigt som de kan tas
upp till handel pa en reglerad marknad och handlas oberoende av den
icke-etablerade emittentens vardepapper. Definitionen bor tas in i lagen
om vardepappersmarknaden eftersom termen anvinds i definitionen av
Overlatbara vardepapper, se avsnitt 6.2.2.

Multilateralt system definieras i MiFID II (artikel 4.1.19) som ett
system eller en facilitet dér flera tredjeparters kop- och séljintressen i
finansiella instrument kan interagera inom systemet. Definitionen bor tas
in i lagen om virdepappersmarknaden med hénsyn dels till att termen an-
viands i definitionerna av reglerad marknad, MTF-plattform och OTF-
plattform och systematisk internhandlare, dels till forslaget om att det i
lagen uttryckligen ska anges att multilaterala system for finansiella
instrument far drivas bara som handelsplattform eller reglerad marknad,
se avsnitten 7.3.1 och 7.3.2.

Révaruderivat definieras i MiFID II (artikel 4.1.50) genom en héanvis-
ning till definitionen i MiFIR (artikel 2.1.30), som i sin tur hénvisar till-
baka till MiFID II. Det ar fraga om dels dverlatbara véardepapper, som
ger ritt att forvirva eller sdlja ett 6verlatbart vardepapper eller som resul-
terar i en kontantavrékning (artikel 4.1.44 ¢ MiFID II), som hanfor sig till
en ravara eller ett basvirde som anges i punkten 10 i avsnitt C i bilaga I
till MiFID II, dels olika derivatinstrument som int