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(Rattsakter vilkas publicering ar obligatorisk)

EUROPA PARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2004/39/EG
av den 21 april 2004

om marknader for finansiella instrument och om indring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/[EEG och Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets
direktiv 93/22/EEG

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska

gemenskapen, sirskilt artikel 47.2 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag (),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kom-

mitténs yttrande (3),

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (%),

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

av foljande skal:

(1)  Avsikten med radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj
1993 om investeringstjanster inom virdepappersomré-
det °) var att faststilla villkor for att auktoriserade
virdepappersforetag och banker skulle kunna tillhanda-
halla sarskilt angivna tjdnster eller uppratta filialer i
andra medlemsstater pd grundval av auktorisation och
tillsyn i hemlandet. 1 detta syfte efterstrivades genom
direktivet en samordning av de ursprungliga krav for
auktorisation och pd verksamheten som stills pd virde-
pappersforetagen, inklusive uppférandereglerna. Genom
direktivet harmoniserades dven vissa villkor for driften

av reglerade marknader.

EUT C 71 E, 25.3.2003, s. 62.
EUT C 220, 16.9.2003, s. 1.
EUT C 144, 20.6.2003, s. 6.

S

e —
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december 2003 (EUT C 60E, 9.3.2004, .

och Europaparlamentets stindpunkt av den 30 mars 2004 (dnnu ¢j

offentliggjord i EUT). Rédets beslut av den 7 april 2004.

() EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/87/EG (EUT L 35,

11.2.2003, s. 1).

Europaparlamentets yttrande av den 25 september 2003 (innu ¢j
offentliggjort i EUT), rddets gemensamma stindpunkt av den 8

)

Under senare tid har antalet aktiva investerare pd de
finansiella marknaderna okat, och dessa erbjuds ett allt
mer méngfacetterat och vittomfattande utbud av tjanster
och instrument. Med hdnsyn till denna utveckling bor
gemenskapens rdttsliga ramar omfatta hela skalan av
verksamheter som riktar sig till investerarna. Det kravs
dirfor foreskrifter som skapar den grad av harmoniser-
ing som krévs for att sorja for en hog nivd pa skyddet
av investerarna och for att pd grundval av hemlandstill-
syn ge virdepappersforetagen mojlighet att erbjuda tjans-
ter inom hela gemenskapen, som utgér en inre mark-
nad. Mot denna bakgrund bor direktiv 93/22[EEG ersit-
tas med ett nytt direktiv.

Eftersom investerarnas beroende av personliga rekom-
mendationer Okar, dr det lampligt att tillhandahallandet
av investeringsradgivning tas med bland de investerings-
tjdnster som kraver auktorisation.

Det dr lampligt att i forteckningen over finansiella
instrument dven ta upp vissa ravaruderivat och andra
derivat som ar konstruerade och handlas pa ett sddant
sdtt att det skapar ett behov av reglering jamforbart med
traditionella finansiella instrument.

Det dr nddvindigt att upprdtta en omfattande ram av
rittsliga regler for genomférandet av transaktioner med
finansiella instrument, oberoende av vilka metoder som
anvinds vid handeln med sidana instrument, s att en
hég kvalitet kan sakerstillas vid genomférandet av inve-
sterarnas transaktioner och det finansiella systemets in-
tegritet och samlade effektivitet uppratthallas. Ett konse-
kvent och riskkdnsligt system bor foreskrivas for regler-
ing av de viktigaste slagen av arrangemang for utférande
av order som for nirvarande tillimpas pé de finansiella
marknadsplatserna i Europa. Det dr nodvindigt att den
nya generation av organiserade handelssystem som har
vaxt fram vid sidan av de reglerade marknaderna er-
kidnns, och dessa system bor omfattas av krav som
syftar till att bevara de finansiella marknadernas effekti-
va och ordnade funktionssitt. For att fi till stind en
proportionerlig rittslig ram bor det foreskrivas att en ny
investeringstjanst som avser drift av en MTF-plattform
inforlivas inom denna rittsliga ram.
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Definitioner av begreppen reglerad marknad och MTF-
plattform bor inforas och néra anpassas till varandra sd
att det framgdr att de bada dr former av samma slags
organiserad handel. Definitionerna bor utformas sd att
de inte ticker bilaterala system dar ett vardepappersfore-
tag genomfor varje transaktion for egen rikning och
inte som en motpart som inte stir ndgon egen risk
mellan koparen och siljaren. Begreppet “system” omfat-
tar saval alla marknader som bestar av ett regelverk och
en handelsplattform som de marknader som endast
fungerar pd grundval av ett regelverk. Reglerade mark-
nader och MTF-plattformar 4r inte skyldiga att ha i drift
ett "tekniskt” system for matchning av order. En mark-
nad som endast bestdr av ett regelverk som styr olika
aspekter av medlemskap, upptagande till handel av
instrument, handel mellan medlemmarna och rapporter-
ing samt, i forekommande fall, krav pd insyn utgor en
reglerad marknad eller MTF-plattform i den mening som
avses i detta direktiv, och de transaktioner som genom-
fors enligt dessa regler anses vara genomforda i enlighet
med en reglerad marknads eller en MTF-plattforms
system. Uttrycket "kop- och sdljintressen” skall uppfattas
i vid mening, sd att det omfattar order, pris och order-
djup. Kravet att dessa intressen skall sammanforas inom
systemet enligt icke skonsmadssiga regler som faststillts
av systemoperatoren innebar att de sammanfors enligt
de regler som giller for systemet eller enligt systemets
protokoll eller interna sitt att arbeta (inbegripet arbets-
metoder som integrerats i dataprogram). Begreppet “icke
skonsmissiga regler” innebédr att sddana regler inte ger
ett virdepappersforetag som driver en MTF-plattform
nagon mojlighet att efter eget skon avgora hur inter-
aktionen mellan intressena sker. Enligt definitionerna
kravs det att intressena sammanfors pd ett sddant sitt
att det leder till avslut, dvs. att utférandet sker enligt de
regler som giller for systemet eller enligt dess protokoll
eller interna sitt att arbeta.

Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelmassiga
verksamhet eller rorelse bestdr i att yrkesmissigt till-
handahélla investeringstjanster och/eller utfora investe-
ringsverksamhet. Det bor darfor inte omfatta personer
som bedriver annan yrkesmassig verksamhet.

Personer som forvaltar sina egna tillgdngar och foretag,
som inte tillhandahaller investeringstjanster och/eller ut-
for investeringsverksamhet utom handel for egen rdk-
ning sdvida de inte 4r marknadsgaranter eller handlar for
egen rikning utanfor en reglerad marknad eller en MTEF-
plattform pa ett organiserat, frekvent och systematiskt
sitt genom att tillhandahdlla ett system som ar tillgang-
ligt for tredje part i syfte att handla med vederborande,
bor inte omfattas av detta direktivs rackvidd.

Varje gang som det i texten hdnvisas till "personer” ar
det bade fysiska och juridiska personer som avses.

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Frin direktivets rickvidd bor undantas forsikrings- och
livforsakringsforetag som stdr under limplig kontroll
fran de behoriga tillsynsmyndigheternas sida och som
omfattas av radets direktiv 64/225/EEG av den 25
februari 1964 om avskaffande av inskrdnkningar i eta-
bleringsfriheten och friheten att tillhandahalla tjanster
avseende dterforsikring och retrocession ('), radets forsta
direktiv 73/239/EEG av den 24 juli 1973 om samord-
ning av lagar och andra forfattningar angdende ritten att
etablera och driva verksamhet med annan direkt for-
sikring dn  livforsdkring () och  rddets direktiv
2002/83/EG av den 5 november 2002 om livforsik-

ring ().

Personer som inte tillhandahdller tjanster till tredje part
utan vilkas verksamhet uteslutande bestdr i att tillhanda-
halla investeringstjanster till sina moderforetag, sina dot-
terforetag eller till andra dotterforetag till samma moder-
foretag bor inte omfattas av detta direktiv.

Aven personer som endast p tillfillig basis tillhandahal-
ler investeringstjanster i samband med annan yrkesmis-
sig verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs
rickvidd, forutsatt att denna verksamhet dr reglerad och
att reglerna for verksamheten i friga inte utesluter att
investeringstjanster tillhandahdlls pa tillfallig basis.

Personer som tillhandahdller investeringstjanster som
uteslutande bestdr i forvaltning av program for andels-
dgande i foretaget riktat till de anstdllda, och som darfor
inte tillhandahéller investeringstjanster till tredje part,
bor inte omfattas av detta direktiv.

Det dr nodvandigt att fran detta direktivs rackvidd
utesluta centralbanker och andra organ som fyller likar-
tade funktioner samt offentliga organ som har i uppdrag
att forvalta eller delta i forvaltningen av statsskulden,
inbegripet investering av denna, med undantag av organ
som dr helt eller delvis offentligt 4gda och som fyller en
affirsmissig funktion eller en funktion som samman-
hidnger med forvirv av virdepapper.

Det dr nodvandigt att fran detta direktivs rackvidd
undanta foretag for kollektiva investeringar och pen-
sionsfonder, oavsett om de dr samordnade pd gemens-
kapsniva eller ¢j, samt forvarings- eller forvaltningsinsti-
tut knutna till sddana foretag, eftersom dessa omfattas
av sirskilda regler som ir direkt anpassade till deras
verksambhet.

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

anslutningsfordrag.

() EGT L 228, 16.8.1973, s. 3. Dircktivet senast dndrat genom
direktiv 2002/87EG.

() EGT L 345, 19.12.2002, s. 1.
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(16)  For att komma i atnjutande av de undantag som anges i som verksamhetsplanernas innehdll, verksamhetens geo-

17)

(18)

(19)

(22)

detta direktiv bor personen i friga stadigvarande upp-
fylla villkoren for sddana undantag. Sarskilt om en
person tillhandahéller investeringstjanster eller utfor in-
vesteringsverksamhet och ar befriad frin att uppfylla
bestimmelserna i detta direktiv eftersom sddana tjanster
eller sddan verksamhet utgor sidotjinster eller sidoverk-
samhet i forhdllande till den huvudsakliga verksamheten,
om man ser pa foretagsgruppen som helhet, bor den
personen inte lingre att omfattas av undantaget for
sidotjanster nér tillhandahéllandet av dessa tjinster eller
denna verksamhet upphor att vara underordnad i for-
héllande till hans huvudsakliga verksamhet.

Personer som tillhandahéller investeringstjanster och/eller
utfor investeringsverksamhet som omfattas av detta di-
rektiv bor vara auktoriserade i sina hemmedlemsstater sa
att investerarna och stabiliteten i det finansiella systemet
skyddas.

Kreditinstitut som &dr auktoriserade enligt Europaparla-
mentets och  rddets direktiv  2000/12/EG  av
den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut (') bér inte behova ndgon
ytterligare auktorisation enligt detta direktiv for att till-
handahalla investeringstjanster eller utfora investerings-
verksamhet. Nar ett kreditinstitut beslutar att tillhanda-
hédlla investeringstjanster eller utfora investeringsverk-
samhet bor de behoriga myndigheterna innan de
beviljar auktorisation kontrollera att det uppfyller de
relevanta bestimmelserna i detta direktiv.

[ de fall ett virdepappersforetag tillhandahéller en eller
flera investeringstjanster som inte omfattas av dess auk-
torisation, eller utfor en eller flera investeringsverksam-
heter som inte omfattas av dess auktorisation, pa icke
regelbunden basis, bor det inte behova nagon ytterligare
auktorisation enligt detta direktiv.

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

I samband med den kommande Gversynen av bestim-
melserna om lagstadgat kapital i Basel II erkidnner med-
lemsstaterna behovet av att pd nytt undersoka huruvida
virdepappersforetag som utfér kundorder genom match-
ning mellan auktoriserade uppdragsgivare skall anses
handla i egenskap av uppdragsgivare och dirmed om-
fattas av ytterligare krav pa lagstadgat kapital.

Enligt principerna om Omsesidigt erkdnnande och om
hemlandstillsyn fir medlemsstaternas behoriga myndig-
heter inte bevilja auktorisationer, och skall i forekom-
mande fall dterkalla auktorisationer, om sddana faktorer

(") EGT L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv
2002/87EG.

(23)

(24)

(25)

grafiska spridning eller den verksamhet som faktiskt
utfors tydligt visar att ett virdepappersforetag har valt
en viss medlemsstats rattssystem for att undkomma
striktare regler i en annan medlemsstat, inom vars
grinser foretaget avser att bedriva eller bedriver huvud-
delen av sin verksamhet. Om virdepappersforetaget ar
en juridisk person, bor det vara auktoriserat i den
medlemsstat ddr det har sitt site. Om virdepappersfore-
taget inte r en juridisk person, bor det vara auktoriserat
i den medlemsstat dir det har sitt huvudkontor. Med-
lemsstaterna bor dven kriva att virdepappersforetagen
alltid har sina huvudkontor i sina hemmedlemsstater
och att de faktiskt bedriver verksamhet dir.

Ett virdepappersforetag som ar auktoriserat i sin hem-
medlemsstat bor ha rdtt att tillhandahalla investerings-
tjdnster eller utfora investeringsverksamhet inom hela
gemenskapen utan att behova soka sdrskilt tillstind av
den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir det
onskar tillhandahélla investeringstjanster eller utfora in-
vesteringsverksambhet.

Eftersom vissa virdepappersforetag dr undantagna frin
den skyldighet som foreskrivs i rddets direktiv 93/6/EEG
av den 15 mars 1993 om kapitalkrav f6r virdepappers-
foretag och kreditinstitut (), bor dessa vara skyldiga
antingen att inneha ett minimikapital eller att teckna en
ansvarsforsakring eller en kombination av bada. Anpass-
ningarna av beloppen for denna forsikring bor goras
med beaktande av de anpassningar som har gjorts inom
ramen  for  Europaparlamentets  och  rddets
direktiv 2002/92/EG av den 9 december 2002 om for-
sakringsformedling. () Denna sirskilda behandling med
avseende péd kapitalkrav bor goras utan att det paverkar
tillimpningen av de beslut som kommer att fattas nir
det giller lamplig behandling av dessa foretag i samband
med framtida forandringar av gemenskapens lagstiftning
om kapitalkrav.

Eftersom tillsynslagstiftningens tillimpningsomrdde bor
begrinsas till de foretag som utgor en killa till mot-
partsrisk for andra marknadsaktorer genom yrkesmassig
forvaltning av ett handelslager, bor foretag som for egen
rakning handlar med finansiella instrument, inbegripet
de rdvaruderivat som omfattas av detta direktiv, samt
foretag som tillhandahéller investeringstjanster rorande
ravaruderivat till kunderna i sin huvudsakliga verksam-
het som en sidotjanst i forhdllande till sin huvudsakliga
verksamhet, om man ser pa foretagsgruppen som hel-
het, och forutsatt att denna huvudsakliga verksamhet
inte 4r tillhandahdllande av investeringstjdnster enligt
definitionen i detta direktiv, undantas frén tillimpnings-
omrédet for detta direktiv.

() EGT L 141, 11.6.1993, s. 1. Dircktivet senast dndrat genom

direktiv 2002/87EG.
() EGT L9, 15.1.2003, s. 3.



L 145/4

Europeiska unionens officiella tidning

30.4.2004

(26)

27)
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For att skydda en investerares dganderitt och liknande
rittigheter i frdga om aktier och investerarens rattigheter
i friga om penningmedel som anfortrotts ett foretag bor
dessa rittigheter hallas dtskilda fran foretagets egna.
Denna princip bor dock inte hindra ett foretag frin att
driva verksamhet i eget namn men for investerarens
rakning nér transaktionens beskaffenhet sd kraver och
investeraren samtycker, t.ex. vid aktielan.

Nér en kund i linje med gemenskapslagstiftningen och
sarskilt Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/47[EG av den 6 juni 2002 om stillande
av finansiell sikerhet (') 6verfor full dganderitt av finan-
siella instrument eller medel till ett virdepappersforetag
for att sikra eller pd annat sitt ticka aktuella eller
framtida, faktiska eller villkorade eller framtida forplik-
telser, bor sddana finansiella instrument eller medel pa
samma sdtt inte langre anses tillh6ra kunden.

Forfarandena for auktorisation inom gemenskapen av
filialer till vardepappersforetag som ér auktoriserade i
tredje land bor dven i fortsittningen vara tillimpliga pa
sddana foretag. Dessa filialer bor inte dtnjuta frihet att
tillhandahélla tjanster enligt artikel 49 andra stycket i
fordraget eller etableringsritt i andra medlemsstater 4n
de dir de redan har etablerat sig. I de fall d& gemen-
skapen inte dr bunden av bilaterala eller multilaterala
skyldigheter dr det lampligt att uppritta ett forfarande
som syftar till att sorja for att vardepappersforetag fran
gemenskapens medlemsstater behandlas pa lika villkor i
berorda tredje linder.

Den allt storre mangden olika parallella verksamheter i
manga vardepappersforetag har okat potentialen for in-
tressekonflikter mellan dessa verksamheter och kunder-
nas intressen. Regler behéver dirfor upprittas for att
sorja for att sddana konflikter inte paverkar kundernas
intressen negativt.

Det bor anses att en tjanst tillhandahdlls pd en kunds
initiativ om inte kunden begir den som svar péd ett
personligt meddelande fran foretaget eller pa foretagets
viagnar som dr riktat till just den kunden och som
innehéller en inbjudan eller r avsett att paverka kunden
avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en
specifik transaktion. En tjanst kan anses ha tillhandahdl-
lits pd kundens initiativ trots att kunden begidr den pa
grundval av varje slags meddelande som innehéller ett
reklamerbjudande eller erbjudande om finansiella instru-
ment och som har en allmidn utformning och &r riktat
till allmédnheten eller en storre grupp eller kategori av
kunder eller potentiella kunder.

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

(1)

(33)

(34)

(35)

(37)

Detta direktiv syftar bla. till att skydda investerarna.
Atgirder for att skydda investerare bor anpassas till de
sirskilda forhdllanden som rdder for varje kategori av
investerare (icke-professionella, professionella och mot-
parter).

Med avvikelse frdn principen att det dr hemmedlems-
staten som skall ansvara for auktorisation, tillsyn och
kontroll av att skyldigheter i samband med driften av
filialer uppfylls, ar det lampligt att virdmedlemsstatens
behoriga myndighet pétar sig ansvaret att kontrollera
fullgérandet av vissa av de skyldigheter som faststills i
detta direktiv vid affirer som genomférs genom en filial
inom det territorium dar filialen ligger, eftersom den
myndigheten befinner sig narmast filialen och darmed ar
bittre ldampad att uppticka och i forekommande fall
ingripa mot eventuella overtridelser av de regler som
rader for filialens verksamhet.

Det 4r nodvindigt att infora ett effektivt krav pd "basta
mojliga utforande” ("best execution”) som innebir att
vardepappersforetagen dr skyldiga att utfora kundorder
pd de villkor som dr mest formanliga for kunden.
Denna skyldighet bor gilla for foretag som har avtals-
missiga skyldigheter gentemot kunden eller skyldigheter
som ombud.

Sund konkurrens kriver att marknadsdeltagare och in-
vesterare har mojlighet att jamfora de priser som han-
delsplatserna (dvs. reglerade marknader, MTF-plattformar
och mellanhdnder) ar skyldiga att offentliggora. 1 detta
syfte rekommenderas medlemsstaterna att avligsna alla
hinder for sammanstillning av relevant information pa
europeisk nivd och for dess offentliggorande.

Nir affarsforhdllandet till kunden upprittas, kan varde-
pappersforetaget begdra att kunden eller den presumtive
kunden samtidigt samtycker till riktlinjerna for utforan-
de av order och till att ordern kan komma att verkstl-
las utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.

Personer som tillhandahaller investeringstjanster pa mer
an ett virdepappersforetags vagnar bor inte betraktas
som anknutna ombud utan som virdepappersforetag
nir de omfattas av definitionen i detta direktiv, med
undantag for vissa personer som kan undantas.

Detta direktiv bor inte paverka de anknutna ombudens
rétt att driva verksamhet som omfattas av andra direktiv
och nidrbesliktad verksamhet med finansiella tjinster
eller produkter som inte omfattas av detta direktiv,
dven om detta sker pd uppdrag av delar av samma
finansiella grupp.
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(38)  Villkoren for att driva verksamhet utanfér vardepappers- aktierelaterade instrument och for att hjilpa foretagen

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

foretagets egna lokaler (hemforsiljning) bor inte omfat-
tas av detta direktiv.

Medlemsstaternas behoriga myndigheter bor inte regi-
strera eller bor aterkalla registreringen, om den verksam-
het som faktiskt bedrivs tydligt visar att ett anknutet
ombud har valt en medlemsstats rittssystem for att
undgd strangare regler som giller i en annan medlems-
stat inom vars territorium ombudet avser att bedriva
eller i praktiken bedriver storre delen av sin verksamhet.

[ detta direktiv bor godtagbara motparter anses agera
som kunder.

For att se till att uppforandereglerna (inklusive regler om
basta mojliga utférande och hantering av kundorder)
efterlevs i frdga om de investerare som har det storsta
behovet av detta skydd, och med beaktande av i hela
gemenskapen viletablerad marknadspraxis, dr det limp-
ligt att klargora att ndr det giller transaktioner som
ingds eller uppnds mellan godtagbara motparter kan
undantag goras fran uppforandereglerna.

Nar det giller transaktioner mellan godtagbara motpar-
ter bor skyldigheten att offentliggora limiterade kundor-
der vara tillimplig endast om motparten uttryckligen
lamnar en limiterad order till ett virdepappersforetag
for verkstillighet.

Medlemsstaterna skall skydda fysiska personers ritt till
privatliv nir det giller bearbetning av personuppgifter i
enlighet ~med  Europaparlamentets och  radets
direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd
for enskilda personer med avseende pd behandling av
personuppgifter och om det fria flodet av sddana upp-
gifter. (')

I det dubbla syftet att skydda investerarna och sorja for
att vardepappersmarknaderna fungerar pd ett smidigt
sitt ar det nodvandigt att sikerstdlla att transaktionerna
sker med full insyn och att de regler som faststills for
andamalet ar tillimpliga pd virdepappersforetag nar de
agerar pad marknaderna. For att ge investerare eller
marknadsaktorer mojlighet att nir som helst bedoma
villkoren for en transaktion med aktier som de Gver-
vager att lata utfora och mojlighet att i efterhand ta reda
pd under vilka villkor transaktionen har utforts, bor
gemensamma regler upprittas for offentliggérande av
information om avslutade vérdepapperstransaktioner
och om aktuella mojligheter att handla med virdepap-
per. Dessa regler behovs for att sorja for en effektiv
integration av medlemsstaternas aktiemarknader, for att
frimja den Gvergripande prisbildningseffektiviteten for

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

(45)

(46)

(48)

att uppfylla sina skyldigheter att garantera bista mojliga
utforande. Dessa Gverviganden kriver att ett omfattande
system for insyn tillimpas pd alla vdrdepapperstransak-
tioner, oavsett om de utfors bilateralt av ett virdepap-
persforetag eller genom reglerade marknader eller MTE-
plattformar. Investeringsforetagens skyldigheter enligt
detta direktiv att ange ett kop- och siljpris samt att
utfora order till budpriset befriar inte ett investerings-
foretag fran skyldigheten att vidarebefordra en order till
en annan handelsplats for utforandet, om en sddan
internalisering skulle kunna hindra foretaget fran att
uppfylla skyldigheterna nir det giller "basta mojliga
utforande”.

Medlemsstaterna bor kunna tillimpa de skyldigheter att
rapportera transaktioner som foreskrivs i detta direktiv
pad finansiella instrument som inte dar upptagna till
handel pd en reglerad marknad.

En medlemsstat far besluta att tillimpa de krav pd insyn
fore och efter handel som faststills i detta direktiv pa
andra finansiella instrument dn aktier. I sadant fall bor
dessa krav gilla alla virdepappersforetag for vilka den
medlemsstaten dr hemmedlemsstat i friga om deras
transaktioner inom den medlemsstatens territorium och
de transaktioner som genomfors Over nationsgranserna
pa grundval av friheten att tillhandahélla tjanster. De bor
dven gilla de transaktioner inom den medlemsstatens
territorium som genomfors av filialer, etablerade inom
dess territorium, till virdepappersforetag som ar aukto-
riserade i en annan medlemsstat.

Alla virdepappersforetag bor ha samma mojligheter att
delta 1 eller skaffa sig tilltrdde till reglerade marknader i
hela gemenskapen. Oavsett pé vilket sitt transaktionerna
for nidrvarande organiseras i medlemsstaterna, dr det
viktigt att avskaffa de tekniska och rittsliga begrins-
ningar som rdder ndr det giller tilltrade till reglerade
marknader.

For att underldtta avslutandet av grinsoverskridande
transaktioner dr det lampligt att ge vdrdepappersforetag
tilltrade till system for clearing och avveckling i hela
gemenskapen, oavsett om transaktionerna har genom-
forts via reglerade marknader i den berorda medlems-
staten. Virdepappersforetag som oOnskar delta direkt i
avvecklingssystem i andra medlemsstater bor uppfylla
de tillimpliga operativa och kommersiella kraven for
medlemskap och vidta de tillsynsitgarder som kravs for
att finansmarknaderna skall kunna fortsitta att fungera
smidigt och under ordnade former.
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(49)

(50)

(51)

(52)

(54)

Auktorisation att driva en reglerad marknad bor utvid-
gas till att omfatta dels all verksamhet som har direkt
samband med redovisning, behandling, utférande, be-
kriftelse och rapportering av order frin det att dessa
order tas emot av den reglerade marknaden, och fram
till dess att de vidarebefordras for avslutande, dels verk-
samhet som har samband med att finansiella instrument
tas upp till handel. Detta bor dven gilla transaktioner
som genomfors genom av den reglerade marknaden
utsedda sarskilda marknadsgaranter som omfattas av
denna marknads system och i enlighet med reglerna for
dessa system. Inte alla transaktioner som genomfors av
den reglerade marknadens eller MTF-plattformens med-
lemmar eller deltagare skall anses genomférda inom
ramen for den reglerade marknadens eller MTF-platt-
formens system. Transaktioner som medlemmar eller
deltagare genomfor bilateralt och som inte uppfyller
alla krav som faststills for en reglerad marknad eller
MTF-plattform enligt detta direktiv bor, vad definitionen
av systematiska internhandlare vidkommer, betraktas
som transaktioner som utforts utanfor en reglerad mark-
nad eller MTF-plattform. I det fallet bor skyldigheten for
virdepappersforetag att offentliggora fasta bud gilla om
villkoren i detta direktiv uppfylls.

Systematiska internhandlare kan besluta om att endast
icke-professionella kunder, endast professionella kunder
eller bada skall fa tillgng till deras bud. Det bér inte
vara tilldtet att gora dtskillnader inom dessa kundkate-
gorier.

Artikel 27 tvingar inte systematiska internhandlare att
offentliggora fasta bud for transaktioner som ir storre
dn den normala orderstorleken pd marknaden.

Nir ett virdepappersforetag dar en systematisk inter-
nhandlare i bade aktier och andra finansiella instrument
bor skyldigheten att limna bud endast gilla for aktier,
utan att detta paverkar skil 46.

Syftet med detta direktiv 4r inte en obligatorisk tillimp-
ning av informationskraven fére handel pa transaktioner
som utfors pd OTC-basis vilka utmirker sig bland annat
genom att de utfors ad-hoc och oregelbundet gentemot
stora motparter och inom ramen for ett affarsforhallan-
de som i sig kdnnetecknas av affirer som ar storre dn
den normala orderstorleken pd marknaden, och dir
affirerna genomfors utanfor de system som normalt
anvinds av foretaget i friga for dess verksamhet som
systematisk internhandlare.

Den normala orderstorleken pd marknaden for en aktie-
kategori far inte avvika oproportionerligt frin nigon
aktie som ingdr i denna kategori.

(55)

(56)

(58)

(59)

Genom en Gversyn av direktiv 93/6/EEG bor det fast-
stillas vilka minimikapitalkrav reglerade marknader bor
uppfylla for att bli auktoriserade, och dirvid beakta den
sdrskilda karaktiren hos de risker som ar forenade med
sddana marknader.

Den som driver en reglerad marknad boér dven kunna
driva en MTF-plattform enligt de relevanta bestimmel-
serna i detta direktiv.

Bestimmelserna i detta direktiv om upptagande av in-
strument till handel enligt de regler som tillimpas av
den reglerade marknaden bor inte paverka tillimpningen
av Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG
av den 28 maj 2001 om upptagande av virdepapper till
officiell notering och om uppgifter som skall offentlig-
goras betriffande sddana virdepapper ('). En reglerad
marknad bor inte hindras fran att tillimpa striktare
krav dn dem som foreskrivs i detta direktiv vad betraffar
emittenter av virdepapper eller instrument som den
overvager att ta upp till handel.

Medlemsstaterna bor kunna utse olika behériga myndig-
heter for att genomdriva de vittomfattande krav som
anges i detta direktiv. Dessa myndigheter bor vara av
offentlig natur for att garantera sitt oberoende gentemot
de ekonomiska aktorerna och undvika intressekonflikter.
Medlemsstaterna bor i enlighet med den nationella lag-
stiftningen se till att den behoriga myndigheten finansie-
ras pa ett lampligt satt. Att offentliga myndigheter utses
bor inte utesluta delegering, under den behoriga myn-
dighetens ansvar.

Konfidentiell information som formedlas till en med-
lemsstats kontaktpunkt av en annan medlemsstats kon-
taktpunkt bor inte betraktas som rent inhemsk.

For att uppnd likvirdig behandling pd hela den integre-
rade finansmarknaden dr det nodvindigt att fa till stand
en bdttre samordning av de behoriga myndigheternas
befogenheter. En samling gemensamma minimibefogen-
heter, tillsammans med limpliga resurser, bor kunna
garantera effektiv tillsyn.

(") EGT L 184, 6.7.2001, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europa-

parlamentets och rddets direktiv. 2003/71/EG (EUT L 345,

31.12.2003, s. 64).
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(61) For att skydda kunderna, utan att detta paverkar kun- (66)  Enligt Europeiska rddet i Stockholm bor genomféran-
dernas ritt att vicka talan infor domstol, ar det lampligt dedtgdrder pd nivd 2 anvindas oftare, for att sorja for
att medlemsstaterna uppmuntrar de offentliga eller pri- att de tekniska bestimmelserna halls a jour med utveck-
vata instanser som har inrittats for att losa tvister lingen pd marknaden och pé tillsynsomridet, och tids-
utanfor domstol att samarbeta for att losa grinséver- frister bor faststillas for alla etapper av arbetet pa
skridande tvister, och dirvid beaktar kommissionens niva 2.
rekommendation 98/257/EG av den 30 mars 1998 om
principer som skall tillimpas pd de instanser som ar
ansvariga for forfaranden for reglering av konsumentt-
vister utanfor domstol (‘). Medlemsstaterna bér upp- (67)  Visemannakommitténs rapport godkéindes dven i Euro-
muntras att anvanda befintliga mekanismer for gréns- paparlamentets resolution av den 5 februari 2002 om
overskridande samarbete vid genomforandet av bestdm- genomférandet av lagstiftningen om finansiella tjdnster,
melserna  om  reklamationer och forfaranden for p4 grundval av den hogtidliga forklaring som kommis-
reglering av tvister utanfor dOmStOl, sarskilt nitverket sionen avgav infor Europaparlamentet samma dag och
for klagomdl mot finansiella tjanster (FIN-Net). skrivelsen av den 2 oktober 2001 frin kommissions-
ledamoten med ansvar for den inre marknaden till
ordféranden for parlamentets utskott for ekonomi och
valutafrigor om garantierna for Europaparlamentets roll
i denna process.
(62)  Varje utbyte eller 6verforing av information mellan be-
horiga myndigheter, andra myndigheter, organ eller per-
soner bor ske i Gverensstimmelse med de bestimmelser
om ov.erformg. av personuppgifter tll tredje land som (68) De atgdrder som ar nodvindiga for att genomfora detta
fqresk.rlvs i Europaparlamentets och radets direktiv  bor antas i  enlighet med radets
direktiv 95/46/EG. beslut 1999/468/EG av den 28 juni 1999 om de
forfaranden som skall tillimpas vid utévandet av kom-
missionens genomforandebefogenheter. (%)
(63) Det ar nodviandigt att stirka reglerna om utbyte av
information mellan nationella behoriga myndigheter | bor h id anader till si
och att 6ka kraven pd att de bistdr varandra och sam- (69) ?grfopapar a;_r_lentet or 1‘;" en E pa tre manader U Sltﬁ
arbetar. Med anledning av den stindigt tilltagande grins- or oga?.de c?r" att dgranfki ch . yt(tira ?lg ont utk_gsti u
overskridande verksamheten bor de behoriga myndighe- ﬁenom orandeatgarder raknat fran det lorsta oversandan-
terna forse varandra med den information de behaver et. I bradskapde .och vederbS)rhgen beridttigade fall bor
for att kunna utova sina befogenheter sd att detta direkt- dock denna tidsfrist klun.na f.orkorta.s. ?m E”“’_Pall’{aﬂa'
iv genomfors pé ett effektivt sdtt, dven i situationer ddr mentet antar en resolution mom t}ds risten bor kom-
overtradelser eller misstinkta Overtrddelser kan berdra missionen se dver sitt utkast till dtgdrder.
myndigheterna i tvd eller fler medlemsstater. Det &r
viktigt att string yrkesmissig sekretess iakttas vid infor-
mationsutbytet, for att sorja for att uppgifterna Gverfors ) ) .
pa ett korrekt sitt och sirskilda rittigheter skyddas. (70) I syfte att beakta framtida utvecklingstendenser pd de
finansiella marknaderna bor kommissionen ligga fram
rapporter for Europaparlamentet och rddet om tillimp-
ningen av de bestimmelser som giller ansvarsforsakring,
insynsreglernas tillimpningsomrade och mojligheterna
(64) Radet inrdttade vid sitt mote den 17 juli 2000 en att .auktorisera}_ maklare som specialiserar sig pd ravaru-
visemannakommitté for regleringen av de europeiska derivat som virdepappersforetag.
virdepappersmarknaderna. I sin slutrapport foreslog vi-
semannakommittén att en ny lagstiftningsmetod baserad
pa en strategi pd fyra nivaer skulle inforas: ramprinciper,
atgarder for genomforandet, samarbete och verkstallig- (71)  Malet att skapa en integrerad finansmarknad, pa vilken
het. Nivéd 1, direktivet, bor begrinsas till breda allmidnna investerare dtnjuter effektivt skydd samtidigt som mark-
ramprinciper, medan nivd 2 bor innehdlla tekniska ge- nadens effektivitet och integritet pd ett Overgripande
nomforandedtgirder som skall antas av kommissionen plan uppritthalls, kriver att gemensamma lagstadgade
med bitrade av en kommitté. krav, som styr de reglerade marknadernas och andra
handelssystems funktion péd ett sitt som forhindrar att
bristande insyn eller storningar pd en marknad dventyrar
den effektiva driften av hela det europeiska finansiella
systemet, faststills avseende virdepappersforetagen, oav-
(65) I den resolution som antogs av Europeiska radet i sett var i gemenskapen de har auktoriserats. Eftersom

Stockholm den 23 mars 2001 vilkomnas visemanna-
kommitténs slutrapport och det foreslagna tillvigagangs-
sittet med fyra nivder for att gora processen for ge-
menskapslagstiftning pa virdepappersomradet effektivare
och Gppnare.

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

detta mdl kan uppnds ldttare pd gemenskapsnivd kan
gemenskapen anta dtgarder i enlighet med subsidiaritets-
principen i artikel 5 i fordraget. I enlighet med propor-
tionalitetsprincipen i samma artikel gir detta direktiv
inte utover vad som ar nddvindigt for att nd detta mal.

() EGT L 184,17.7.1999, s. 23.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

AVDELNING I

DEFINITIONER OCH RACKVIDD

Artikel 1

Rickvidd

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

2. Foljande bestimmelser skall ocksd tillimpas péd kreditin-
stitut som 4r auktoriserade enligt direktiv 2000/12/EG nir de
tillhandahaller ett eller flera slag av investeringstjanster och/el-
ler utfor investeringsverksambhet:

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

— Kapitel 1T i avdelning II exklusive artiklarna 31.2-4 och
32.2-6, 32.8 och 32.9.

— Artiklarna 48-53, 57, 61 och 62.

— Artikel 71.1.

Artikel 2
Undantag

1. Detta direktiv skall inte tillimpas pa

a) forsikringsforetag enligt definitionen i artikel 1 i
direktiv 73/239[EEG eller forsikringsforetag enligt defini-
tionen i artikel 1 i direktiv 2002/83/EG eller foretag som
bedriver sddan verksamhet avseende dterforsikring och
retrocession som anges i direktiv 64/225/EEG;

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

¢) personer som tillhandahaller investeringstjanster i de fall da
tjansten tillhandahalls tillfalligt i samband med annan
yrkesmissig verksamhet som regleras av bestdimmelser i
lag eller annan forfattning eller etiska regler som avser

yrkesverksamheten i friga, vilka inte utesluter att tjinsten
tillhandahalls,

d) personer som inte tillhandahdller investeringstjanster eller
utfor investeringsverksamhet utom handel for egen rikning
savida de inte dr marknadsgaranter eller handlar for egen
rakning utanfor en reglerad marknad eller en MTF-platt-
form pa ett organiserat, frekvent och systematiskt sitt
genom att tillhandahdlla ett system som iar tillgingligt for
tredje part i syfte att handla med vederborande,

e) personer som tillhandahéller investeringstjanster som ute-
slutande bestdr av forvaltning av program som syftar till
deldgarskap for de anstillda i foretaget,

g

=3

f) personer som tillhandahaller investeringstjinster som en-
dast bestdr av forvaltning av program som syftar till del-
dgarskap for de anstdllda i foretag och tillhandahallande av
investeringstjdnster uteslutande till sina moderforetag, sina
dotterforetag eller andra dotterforetag till samma moder-
foretag,

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

h) foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder,
oavsett om de dr samordnade pa gemenskapsnivé eller ¢j,
samt forvarings- eller forvaltningsinstitut for sidana foretag,

i) personer som for egen rakning handlar med finansiella
instrument eller tillhandahiller investeringstjanster rorande
ravaruderivat eller derivatkontrakt som omfattas av bilaga I,
avsnitt C, punkt 10 till kunderna i sin huvudsakliga verk-
samhet under forutsittning att detta dr en kompletterande
verksamhet vid sidan av deras huvudsakliga verksambhet,
om man ser pa foretagsgruppen som helhet, om denna
huvudsakliga verksamhet inte ar tillhandahéllande av inve-
steringstjanster i den mening som avses 1 detta
direktiv  eller sddana  banktjinster ~som  avses i
direktiv 2000/12/EG,

j) personer som tillhandahaller investeringsradgivning inom
ramen for annan professionell verksamhet som inte om-
fattas av detta direktiv, om ingen specifik ersittning limnas
for denna radgivning,

k) personer vars huvudsakliga verksamhet bestdr av handel for
egen rikning med révaror ochfeller ravaruderivat; detta
undantag skall inte gilla ndr personer som for egen rik-
ning handlar med révaror och/eller ravaruderivat ingdr i en
grupp vars huvudsakliga verksamhet ér tillhandahallande av
andra investeringstjanster i den mening som avses i detta
direktiv  eller sddana  banktjanster ~som  avses i
direktiv 2000/12/EG,

1) foretag som tillhandahéller investeringstjanster ochfeller ut-
for investeringsverksamhet som uteslutande bestdr av han-
del for egen rikning pd marknader for finansiella terminer
eller optioner eller andra derivat och pé kontantmarknader
endast i syfte att skydda positioner pd derivatmarknader
eller som handlar pd uppdrag av andra medlemmar pa
dessa marknader och stiller priser for dem och som
garanteras av clearingmedlemmar pd dessa marknader, och
ansvaret for verkstdlligheten av avtal som ingds av dessa
foretag bdrs av clearingmedlemmar péa dessa marknader,

sammanslutningar som har inrittats av danska och fin-
landska pensionsfonder med det enda syftet att forvalta
tillgdngarna i pensionsfonder som ar medlemmar i dessa
sammanslutningar,

“agenti di cambio” vars verksamhet och funktion styrs av
artikel 201 i det italienska lagdekretet ("decreto legislativo”)
nr 58 av den 24 februari 1998.
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2. Raittigheterna enligt detta direktiv skall inte gilla tillhan-
dahéllande av tjanster som motpart vid transaktioner som
genomfors av offentliga organ som handhar statsskuld eller
ledamoter av Europeiska centralbankssystemet vid utférandet
av deras uppgifter enligt fordraget och stadgan for Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska centralbanken eller vid
utforandet av motsvarande uppgifter i enlighet med nationella
bestdimmelser.

3. For att beakta utvecklingen pd finansmarknaderna och
sorja for att detta direktiv tillimpas pa ett enhetligt sitt far
kommissionen, i enlighet med forfarandet i artikel 64.2, vad
giller undantagen i led ¢, i, och k, faststdlla kriterierna for att
avgora om en verksamhet skall betraktas som en komplette-
rande verksamhet vid sidan av den huvudsakliga verksamheten,
om man ser pd foretagsgruppen som helhet, och om en
verksamhet bedrivs tillfalligt.

Artikel 3
Frivilliga undantag

1. Medlemsstaterna fir vilja att inte tillimpa detta
direktiv pa personer for vilka de 4r hemmedlemsstat och som

— inte far inneha kundernas medel eller viardepapper och som
darfor inte vid ndgon tidpunkt fir std i skuld till sina
kunder,

— inte far tillhandahdlla ndgra investeringstjanster utom mot-
tagande och vidarebefordran av order som avser overlatbara
virdepapper och andelar i foretag for kollektiva invester-
ingar samt tillhandahéllande av investeringsrdgivning i
samband med sddana finansiella instrument, och

— vid tillhandahdllande av denna tjdnst endast fir vidarebe-
fordra order till

i) virdepappersforetag som har auktoriserats i enlighet
med detta direktiv,

i) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med
direktiv 2000/12/EG,

iif) filialer till virdepappersforetag eller till kreditinstitut
som 4r auktoriserade i tredje land och som ar féremal
for och foljer tillsynsregler som de behoriga myndighe-
terna anser vara minst lika strikta som reglerna i detta
direktiv, direktiv 2000/12[EG eller direktiv 93/6/EEG,

iv) foretag for kollektiva investeringar som enligt en med-
lemsstats lagstiftning 4r auktoriserat att utbjuda andelar
till allménheten och till cheferna i sddana foretag,

v) virdepappersforetag med fast kapital enligt artikel 15.4
i rddets  andra  direktiv 77|91[EEG  av
den 13 december 1976 om samordning av de skydds-
atgarder som krdvs i medlemsstaterna av de i artikel 58
andra stycket i fordraget avsedda bolagen i bolagsmin-
nens och tredje mans intressen nir det giller att bilda
ett aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i
syfte att gora skyddsitgirderna likvirdiga ('), vilkas vér-
depapper dr noterade eller omsitts pd en reglerad
marknad i en medlemsstat,

forutsatt att dessa personers verksamhet ar reglerad pa
nationell nivé.

2. Personer som dr uteslutna fran direktivets riackvidd enligt
punkterna 1 har inte ritt att atnjuta den frihet att tillhanda-
halla tjanster och/eller utfora verksamhet eller uppritta filialer
som foljer av artiklarna 31 respektive 32.

Artikel 4
Definitioner

1. I detta direktiv anvinds foljande beteckningar med de
betydelser som hir anges:

1. vérdepappersforetag: juridisk person vars regelmassiga verk-
samhet eller rorelse bestdr i att yrkesmissigt tillhandahélla
en eller flera investeringstjanster till tredje part och/eller att
utfora en eller flera investeringsverksamheter.

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

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

b) de ar underkastade sddan motsvarande tillsyn som ar
lamplig med hdnsyn till deras juridiska form.

Om en fysisk person tillhandahéller tjanster som inbegri-
per innehav av penningmedel eller dverldtbara virdepapper
for tredje mans rikning, fir denne dock betraktas som
virdepappersforetag  vid  tillimpningen = av  detta
direktiv endast om han, utan att det paverkar tillimp-
ningen av de ovriga kraven i detta direktiv och i
direktiv 93/6/EEG, uppfyller foljande villkor:

a) Tredje mans 4ganderitt till instrument och penning-
medel méste vara skyddade, sirskilt vid foretagets eller
dess dgares insolvens eller dd utmitning, kvittning eller
andra ansprdk gors gillande av foretagets adgare eller
dess borgendrer.

() EGT L 26, 31.1.1977, s. 1. Direktivet dndrat genom 1994 Ars
anslutningsfordrag.
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b) Foretaget mdste vara underkastat regler som syftar till
att overvaka foretagets och dess dgares solvens.

c) Foretagets arsbokslut maste granskas av en eller flera
personer som enligt nationell lagstiftning har behorig-
het att utfora revision av rikenskaper.

d) Om foretaget har endast en dgare maste denne siker-
stdlla att investerarna skyddas om foretagets verksamhet
upphor till foljd av hans dod, arbetsoformdga eller
annan liknande omstindighet.

. investeringstjdnster och investeringsverksamhet: nigon av de
tjdnster och de verksamheter som anges i avsnitt A i
bilaga 1 i frdga om de instrument som anges i avsnitt C
i bilaga 1.

Kommissionen skall i enlighet med forfarandet i arti-
kel 64.2 faststilla:

— vilka derivatkontrakt som nidmns i avsnitt C punkt 7 i
bilaga I som anses ha egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland
annat om clearing och avveckling sker via erkinda
avvecklingsorganisationer, eller om de dr foremdl for
regelmissiga marginalsikerhetskrav,

— vilka derivatkontrakt som ndmns i avsnitt C punkt 10 i
bilaga I som anses ha egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland
annat om de handlas pd en reglerad marknad eller en
MTE-plattform, om clearing och avveckling sker via
erkdnda avvecklingsorganisationer, eller om de dr fore-
mél for regelmissiga marginalsdkerhetskrav.

. sidotjanst: ndgon av de tjanster som anges i avsnitt B i
bilaga 1.

. investeringsrddgivning: tillhandahéllande av personliga re-
kommendationer till en kund, pd dennes begiran eller pa
virdepappersforetagets initiativ, i frdga om en eller flera
transaktioner som avser finansiella instrument.

. utférande av order for kunds rikning: att kopa eller silja ett
eller flera finansiella instrument f6r kunders rikning.

. handel for egen rikning: handel i finansiella instrument med
utnyttjande av eget kapital.

. systematisk internhandlare: ett virdepappersforetag som pa
ett organiserat, frekvent och systematiskt sitt handlar for
egen rikning genom att utfora kundorder utanfor en reg-
lerad marknad eller en MTF-plattform.

. marknadsgarant: en person som pa finansmarknaderna pa
fortlopande basis dtagit sig att handla for egen rakning
genom att kopa och silja finansiella instrument med
utnyttjande av eget kapital till priser som faststillts av
denne.

9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

portfoliforvaltning: forvaltning av virdepapper pd skonsmis-
sig grund enligt uppdrag frdn enskilda kunder, om dessa
portfoljer innehéller ett eller flera finansiella instrument.

kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett varde-
pappersforetag tillhandahaller investeringstjanster och/eller
sidotjanster.

professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna i
bilaga IL

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

marknadsplatsoperator: en eller flera personer som leder
ochfeller driver verksamheten pd en reglerad marknad.
Den reglerade marknaden kan sjilv vara marknadsplatso-
perator.

reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/el-
ler leds av en marknadsplatsoperator, vilket sammanfor
eller mojliggéor sammanforandet av flera kop- och siljin-
tressen i finansiella instrument frin tredje man— inom
systemet och i enlighet med dess icke skonsmdssiga regler
- sd att detta leder till avslut i finansiella instrument
upptagna till handel enligt dess regler ochfeller system,
samt dr auktoriserat och idr lopande verksamt och drivs i
enlighet med bestimmelserna i avdelning III.

multilateral handelsplattform, i kortform MTF-plattform (MTF:
"Multilateral Trading Facility”): ett multilateralt system som
drivs av ett virdepappersforetag eller en marknadsplatso-
perator och som sammanfor ett flertal kop- och silj-
intressen i finansiella instrument fran tredje man — inom
systemet och i enlighet med icke skonsmassiga regler — sd
att detta leder till avslut i enlighet med bestimmelserna i
avdelning II.

limiterad order: En order att kopa eller silja ett finansiellt
instrument till ett angivet hogsta eller ligsta pris eller
bittre och avseende en angiven volym.

17. finansiellt instrument: sddana instrument som anges i

18.

bilaga I avsnitt C.

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

a) aktier och andra virdepapper som motsvarar andelar i
aktiebolag, bolag med personligt ansvar eller andra en-
heter samt depdbevis for aktier,

b) obligationer eller andra skuldférbindelser, inklusive de-
pabevis for sadana virdepapper,

¢) alla andra virdepapper som ger ritt att forvirva eller
silja sddana overldtbara virdepapper eller som resulterar
i en kontantavveckling som berdknas utifrdn noteringar
for overlatbara virdepapper, valutor, rantor eller avkast-
ningar, rvaror eller andra index eller matt.
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19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

()

penningmarknadsinstrument: siddana kategorier av instrument
som normalt omsitts pd penningmarknaden, tex. stats-
skuldvixlar, inlaningsbevis och foretagscertifikat, med un-
dantag av betalningsmedel.

hemmedlemsstat:

a) ndr det giller virdepappersforetag,

i) om virdepappersforetaget ar en fysisk person, den
medlemsstat dir denne har sitt huvudkontor,

ii) om vardepappersforetaget dr en juridisk person, den
medlemsstat dir dess stadgeenliga sdte dr beliget,

i) om virdepappersforetaget i enlighet med nationell
lagstiftning saknar stadgeenligt site, den medlems-
stat ddr dess huvudkontor ar beliget,

=

ndr det giller reglerade marknader, den medlemsstat dér
den reglerade marknaden ar registrerad, eller om den
enligt nationell lagstiftning inte har ndgot stadgeenligt
site, den medlemsstat dar dess huvudkontor ar beldget,

virdmedlemsstat: den medlemsstat, annan in hemmedlems-
staten, ddr ett virdepappersforetag har en filial eller till-
handahéller investeringstjanster och/eller utfor investerings-
verksamhet eller den medlemsstat i vilken en reglerad
marknad tillhandahaller limpliga arrangemang for att un-
derlitta tilltradet till handeln i dess system for dem som ar
fjarrmedlemmar eller deltagare pa distans och etablerade i
samma medlemsstat.

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

kreditinstitut: kreditinstitut definitionen i

direktiv 2000/12/EG.

enligt

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

anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som pa ett
enda foretratt virdepappersforetags fulla och ovillkorliga
ansvar marknadsfor investeringstjanster och/eller sidotjans-
ter till kunder eller presumtiva kunder, tar emot eller
vidarebefordrar instruktioner eller order som giller investe-
ringstjanster eller finansiella instrument fran kunder, place-
rar finansiella instrument ochfeller tillhandahéller radgiv-
ning till kunder eller presumtiva kunder i friga om dessa
finansiella instrument eller tjanster.

EGT L 375, 31.12.1985, s. 3. Direktivet senast andrat genom

Europaparlamentets och rddets direktiv 2001/108/EG (EGT L 41,
13.2.2002, s. 35).

26.

27.

28.

29.

30.

31.

2.

)

filial: ett driftsstille, annat dn huvudkontoret, som ingar i
ett virdepappersforetag utan att ha egen juridisk form och
som tillhandahaller investeringstjanster och/eller utfor in-
vesteringsverksamhet och som ocksd kan tillhandahalla
sidotjanster for vilkafvilken virdepappersforetaget har auk-
torisation. Alla driftsstillen som har inrdttats i samma
medlemsstat av ett virdepappersféretag med huvudkontor
i en annan medlemsstat skall betraktas som en enda filial.

kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt dgarandel i ett
virdepappersforetag som motsvarar 10 % eller mer av
kapitalet ~eller av rostritten enligt artikel 92 i
direktiv 2001/34/EG, eller som gor det mojligt att utova
ett vasentligt inflytande over ledningen av det virdepap-
persforetag som &dgarandelen avser.

moderforetag: ett moderforetag sdsom det definieras i artik-
larna 1 och 2 i rddets sjunde direktiv 83/349/EEG av
den 13 juni 1983 om sammanstilld redovisning ().

dotterforetag: ett dotterforetag sdsom det definieras i artik-
larna 1 och 2 i direktiv 83/349/EEG, inbegripet varje
dotterforetag till ett dotterforetag till det moderforetag
som ar det yttersta moderforetaget till dessa foretag.

agarkontroll: dgarkontroll sisom denna definieras i artikel 1
i direktiv 83/349/EEG.

ndra forbindelser: en situation dir tvé eller flera fysiska eller
juridiska personer ér forenade genom

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

b) kontroll, innebidrande forbindelse mellan ett moderfore-
tag och ett dotterforetag i alla de fall som omfattas av
artikel 1.1 och 1.2 i direktiv 83/349/EEG, eller en
likartad forbindelse mellan ndgon fysisk eller juridisk
person och ett foretag, varvid varje dotterforetag till ett
dotterforetag ocksé skall anses som dotterforetag till det
moderforetag som star over dessa foretag.

Som nira forbindelse skall aven anses en situation dar tvd
eller flera fysiska eller juridiska personer uppritthaller en
varaktig forbindelse till en och samma person genom ett
kontrollférhallande.

For att beakta utvecklingen pa de finansiella marknaderna

och sorja for en enhetlig tillimpning av detta direktiv far
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 fortyd-
liga definitionerna i punkt 1 i denna artikel.

EGT L 193, 18.7.1983, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europa-

parlamentets och rddets direktiv. 2003/51/EG (EUT L 178,
17.7.2003, s. 16).
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AVDELNING II

VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH FOR VERKSAMHETEN
I VARDEPAPPERSFORETAG

KAPITEL 1

VILLKOR OCH FORFARANDEN FOR AUKTORISATION

Artikel 5
Auktorisationskrav

1. Varje medlemsstat skall krdva att tillhandahéllande av
investeringstjdnster eller utforande av investeringsverksamhet i
form av en regelbunden verksamhet eller rorelse pad yrkesmis-
sig grund auktoriseras i forvdg i enlighet med bestimmelserna
i detta kapitel. Denna auktorisation skall beviljas av den
behoriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i
enlighet med artikel 48.

2. Med avvikelse fran punkt 1 skall medlemsstaterna tillata
att varje marknadsplatsoperator driver en MTF-plattform, for-
utsatt att det forst kontrolleras att detta sker i enlighet med
bestimmelserna i detta kapitel med undantag for artiklarna 11
och 15.

3. Varje medlemsstat skall uppritta ett register over samtliga
virdepappersforetag. Detta register skall vara tillgangligt for
allminheten och innehdlla information om vilka tjanster
ochfeller verksamheter virdepappersforetagen ir auktoriserade
for. Det skall uppdateras regelbundet.

4. Varje medlemsstat skall kriva att

— varje vdrdepappersforetag som ar en juridisk person har sitt
huvudkontor i den medlemsstat dir det har sitt site,

— varje virdepappersforetag som inte dr en juridisk person,
eller ett virdepappersforetag som dr en juridisk person men
som enligt den tillimpliga nationella lagstiftningen inte har
ndgot site, har sitt huvudkontor i den medlemsstat dir det
faktiskt bedriver sin verksamhet.

5. Nar det giller virdepappersforetag som endast tillhanda-
héller investeringsrddgivning eller tjdnster i form av mottagan-
de och vidarebefordran av order enligt villkoren i artikel 3, far
medlemsstaterna tillita att den behoriga myndigheten pa de
villkor som anges i artikel 48.2 delegerar administrativa, forbe-
redande eller sidoordnade uppgifter i samband med beviljandet
av auktorisationen.

Artikel 6
Auktorisationens rickvidd

1.  Hemmedlemsstaten skall se till att det i auktorisationen
anges vilka investeringstjanster eller vilken investeringsverksam-
het som vardepappersforetaget dr auktoriserat att tillhandahalla
eller utfora. Auktorisationen fir omfatta en eller flera av de
sidotjanster som avses i avsnitt B i bilaga 1. Auktorisation far
inte i ndgot fall beviljas endast for tillhandahallande av sido-
tjdnster.

2. Ett virdepappersforetag som onskar utvidga sin verksam-
het med ytterligare investeringstjanster, annan investeringsverk-
samhet eller ytterligare sidotjanster vilka inte omfattas av den
ursprungliga auktorisationen skall limna in en begdran om
utvidgning av auktorisationen.

3. Auktorisationen skall gilla inom hela gemenskapen och
gora det mojligt for virdepappersforetaget att Gverallt inom
gemenskapen tillhandahdlla de tjanster eller utfora den verk-
samhet for vilka eller vilken det har auktoriserats antingen
genom att det etablerar en filial eller med stod av friheten att
tillhandahélla tjanster.

Artikel 7

Forfaranden for att bevilja och avsld ansokningar om
auktorisation

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

2. Virdepappersforetaget skall 6verlimna all information —
inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat skall
anges vilka verksamhetsslag som planeras och organisations-
strukturen for dessa — som krdvs for att den behoriga myndig-
heten skall kunna forvissa sig om att virdepappersforetaget vid
tiden for auktorisationen har vidtagit alla nodvindiga atgarder
for att uppfylla sina forpliktelser enligt bestimmelserna i detta
kapitel.

3. En sokande skall inom sex ménader efter det att en
fullstindig ansokan har utformats och limnats in underrittas
om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

Artikel 8
Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndigheten fir dterkalla den auktorisation som
har beviljats ett virdepappersforetag om virdepappersforetaget

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv ménader, uttryck-
ligen avstdr frin auktorisationen eller inte har tillhandahallit
ndgra investeringstjanster eller bedrivit nigon investerings-
verksamhet under de foregdende sex mdnaderna, sdvida inte
den berorda medlemsstaten har bestimmelser om att aukto-
risationen forfaller i sidana fall,

b) har erhallit auktorisationen genom att limna falska upp-
gifter eller pd ndgot annat otillborligt sitt,

¢) inte langre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har
lamnats, t.ex. att kraven i direktiv 93/6/EEG skall uppfyllas,

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

e) omfattas av ndgot i nationell lagstiftning angivet fall utanfor
detta direktivs rickvidd som mojliggor aterkallelse.
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Artikel 9
Personer som leder verksamheten

1. Medlemsstaterna skall krdva att de personer som leder
verksamheten i ett virdepappersforetag har tillrackligt god
vandel och tillricklig sddan erfarenhet och vandel for att
sdkerstilla en sund och ansvarsfull ledning av foretaget.

Om en marknadsplatsoperator som anséker om auktorisation
for att driva en MTF-plattform, och de personer som leder
MTEF-plattformens och den reglerade marknadens verksamhet
ir desamma, skall dessa personer anses uppfylla kraven i
punke 1.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag un-
derrittar den behoriga myndigheten om alla dndringar av fore-
tagsledningens sammansittning och samtidigt 6verlimnar all
information som krdvs for att bedoma om den nytilltridda
ledningspersonalen har tillrackligt god vandel och tillracklig
erfarenhet.

3. Den behoriga myndigheten skall vigra auktorisation om
den inte dr Gvertygad om att de personer som skall leda
verksamheten i vdrdepappersforetaget har den erfarenhet och
vandel som krdvs eller om det finns objektiva och pavisbara
skal att anta att de foreslagna dndringarna av ledningen for
foretaget skulle dventyra en sund och ansvarsfull ledning av
foretaget.

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

Med avvikelse frdn forsta stycket fir medlemsstaterna bevilja
auktorisation for virdepappersforetag som ar fysiska personer
eller for virdepappersforetag som ér juridiska personer ledda
av en enda fysisk person i enlighet med foretagens bolagsord-
ning och nationell lagstiftning. Medlemsstaterna skall dock i
sddana fall krdva att alternativa dtgdrder har vidtagits for att
sorja for att dessa vdrdepappersforetag leds pa ett sunt och
ansvarsfullt stt.

Artikel 10
Aktieiigare och andra deligare med kvalificerade innehav

1. De behoriga myndigheterna fir inte auktorisera ett vdrde-
pappersforetag att tillhandahdlla investeringstjanster eller utfora
investeringsverksamhet, forrdn de har fatt upplysningar om
vilka aktiedgare eller andra deldgare, oavsett om de ar fysiska
eller juridiska personer, som direkt eller indirekt har kvalifice-
rade innehav och om hur stora dessa innehav ar.

De behoriga myndigheterna skall vdgra auktorisation om de,
med hinsyn till behovet av sund och ansvarsfull ledning av ett
virdepappersforetag, inte bedomer aktiedgare eller andra del-
dgare med kvalificerade innehav som lampliga.

Om det finns ndra forbindelser mellan virdepappersforetaget
och andra fysiska eller juridiska personer, skall den behoriga
myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa forbindelser
inte hindrar den fran att pad ett effektivt sitt utéva sin till-
synsfunktion.

2. Den behoriga myndigheten skall vdgra auktorisation om
en eller flera fysiska eller juridiska personer med vilka virde-
pappersforetaget har ndra forbindelser omfattas av lagar och
andra forfattningar i ett tredje land och om dessa, eller svérig-
heter vid tillimpningen av dem, forhindrar ett effektivt utovan-
de av myndighetens tillsynsfunktion.

3. Medlemsstaterna skall krava att varje fysisk eller juridisk
person som avser att, direkt eller indirekt, forvirva eller avyttra
ett kvalificerat innehav i ett virdepappersforetag i enlighet med
andra stycket forst underrittar den behoriga myndigheten om
storleken av det innehav forvirvet eller avyttringen skulle leda
till. Det skall dven krdvas att dessa personer underrittar den
behoriga myndigheten om huruvida de avser att oka eller
minska sitt kvalificerade innehav, om detta skulle leda till att
deras andel av rostetalet eller kapitalet skulle uppga till, under-
stiga eller overstiga 20 %, 33 % eller 50 % eller till att virde-
pappersforetaget skulle overga till att bli, eller upphora att vara,
en sadan persons dotterforetag.

Utan att punkt 4 &sidositts skall den behoriga myndigheten
inom tre manader frdn dagen f6r den anmilan av ett planerat
forvirv som avses i forsta stycket kunna motsitta sig att den
avsedda atgirden genomfors, om den med tanke pd behovet av
att sorja for en sund och ansvarsfull ledning av vardepappers-
foretaget inte ar overtygad om att de personer som avses i det
stycket dr lampliga i detta avseende. Om den behoriga myndig-
heten inte motsitter sig den avsedda dtgirden far den faststilla
en tidsfrist for genomforandet.

4. Om ett innehav som avses i punkt 3 forvdrvas av ett
virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett forsikringsforetag
eller ett forvaltningsbolag for ett fondforetag som ar auktorise-
rat i en annan medlemsstat, eller moderforetaget till ett vérde-
pappersforetag, kreditinstitut, forsdkringsforetag eller ett forvalt-
ningsbolag for ett fondforetag som &r auktoriserat i en annan
medlemsstat, eller en person som har adgarkontroll over ett
virdepappersforetag, kreditinstitut, forsikringsforetag eller ett
forvaltningsbolag for ett fondforetag som ér auktoriserat i en
annan medlemsstat och forvirvet skulle leda till att foretaget
blir ett dotterforetag till forvirvaren eller komma under dennes
dgarkontroll, skall provningen av forvirvet foregds av samrad i
enlighet med artikel 60.

5. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag som
far kannedom om sddana forvirv eller avyttringar av kapital-
innehav i foretaget som féir till foljd att innehaven Overstiger
eller understiger ndgot av de griansvirden som anges i punkt 3
forsta stycket, skall underritta den behoriga myndigheten om
detta utan dr6jsmdl.
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Varje virdepappersforetag skall ocksd minst en gdng om dret
underritta behoriga myndigheter om namnen pa aktiedgare
och andra delidgare med kvalificerade innehav samt om storle-
ken av dessa innchav, sdsom dessa uppgifter framgdr tex. av
information om aktiedgare och andra deldgare som ldamnats vid
bolagsstimma eller redovisats i enlighet med féreskrifter som
giller for bolag vilkas Gverldtbara virdepapper dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

6.  Medlemsstaterna skall, i det fall de personer som avses i
punkt 1 forsta stycket utévar sitt inflytande pd ett sitt som
kan vara till skada for en sund och ansvarsfull ledning av ett
virdepappersforetag, foreskriva att behoriga myndigheterna ar
skyldiga att vidta lampliga dtgdrder sd att detta missforhdllande
upphor.

Sddana atgdrder fir bestd i ansokningar om domstolsforelig-
ganden och/eller sanktioner mot medlemmar av foretagsled-
ningen samt i att den rostritt som ar knuten till de ifrdgava-
rande aktiedgarnas eller deldgarnas aktier eller andelar upphavs.

Liknande dtgdrder skall vidtas i frdga om personer som under-
later att limna forhandsinformation om forvirv eller 6kning av
kvalificerade innehav. Om ett innehav har forvirvats trots att
behoriga myndigheter har motsatt sig forvirvet, skall medlems-
staterna, oavsett de sanktioner som i Ovrigt vidtas, foreskriva
antingen att rostritterna for sidana innehav inte fir utovas
eller att avgivna roster skall vara ogiltiga eller fir forklaras
ogiltiga.

Artikel 11

Anslutning till ett auktoriserat system for ersittning till
investerare

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

Artikel 12
Startkapital

Medlemsstaterna skall sorja for att de behoriga myndigheterna
inte beviljar auktorisation, om virdepappersforetaget med be-
aktande av den ifrdgavarande investeringstjanstens eller investe-
ringsverksamhetens art inte besitter ett tillrickligt startkapital
enligt kraven i direktiv 93/6/EEG.

[ avvaktan pa oversyn av direktiv 93/6/EEG skall de virde-
pappersforetag som avses i artikel 67 omfattas av kapitalkraven
i den artikeln.

() EGTL 84, 26.3.1997, s. 22.

Artikel 13
Krav pa organisationen av verksamheten

1.  Hemmedlemsstaten skall kriva att virdepappersforetagen
uppfyller de krav avseende organisering av verksamheten som
anges i punkterna 2-8.

2. Varje virdepappersforetag skall faststilla savil riktlinjer
och forfaranden i den omfattning som erfordras for att sérja
for att foretaget, inklusive dess chefer, anstillda och anknutna
ombud, respekterar sina forpliktelser enligt bestimmelserna i
detta direktiv som limpliga bestimmelser for dessa personers
privata transaktioner.

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

4. Varje virdepappersforetag skall vidta rimliga atgidrder for
att sorja for kontinuitet och regelbundenhet i tillhandahallandet
av investeringstjanster och utforandet av investeringsverksam-
het. Vdrdepappersforetaget skall i detta syfte anvinda limpliga
och proportionerliga system, resurser och forfaranden.

5. Varje virdepappersforetag skall sorja for att det, om det
anlitar tredje part for fullgorandet av operativa funktioner som
ar av avgorande betydelse for att tjansterna skall kunna till-
handahéllas kunderna kontinuerligt och pd ett tillfredsstillande
sitt och for att investeringsverksamheten skall kunna utféras
under kontinuerliga och tillfredsstillande former, vidtar rimliga
atgarder for att undvika onddiga ytterligare operativa risker.
Utldggande pé entreprenad av viktiga driftsfunktioner fir inte
ske pd sd sitt att det visentligt forsdmrar kvaliteten pa fore-
tagets internkontroll och tillsynsmyndighetens mojligheter att
overvaka att foretaget respekterar alla sina forpliktelser.

Varje virdepappersforetag skall tillimpa sunda forfaranden for
forvaltning och redovisning samt ha mekanismer for intern-
kontroll och effektiva riskbedomningsmetoder samt effektiva
kontroll- och skyddssystem for sina informationsbehandlings-
systen.

6.  Varje virdepappersforetag skall se till att alla tjanster och
transaktioner det genomfor dokumenteras pd ett sddant sitt att
informationen ar tillracklig for att den behoriga myndigheten
skall kunna overvaka att kraven i detta direktiv iakttas, sirskilt
for kontrollen av att virdepappersforetaget har uppfyllt alla
sina forpliktelser i forhéllande till sina kunder eller presumtiva
kunder.

7. Varje virdepappersforetag som innehar finansiella instru-
ment som tillhor dess kunder skall vidta limpliga dtgarder for
att sorja for att kundernas dganderitt till dessa skyddas, sarskilt
i hindelse av virdepappersforetagets insolvens, samt for att
forhindra att en kunds finansiella instrument anvinds for fore-
tagets egen rdkning, om inte kunden har givit sitt uttryckliga
samtycke till detta.
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8.  Varje virdepappersforetag som innehar penningmedel
som tillhor dess kunder skall vidta limpliga atgdrder for att
sorja for kundernas rittigheter och, om det inte ar ett kreditin-
stitut, forhindra att kundmedel anvinds for foretagets egen
rakning.

9. Niar det giller filialer till virdepappersforetag skall den
behoriga myndigheten i den medlemsstat dar filialen dr beldgen
se till att kravet i punkt 6 efterlevs vid de transaktioner som
filialen genomfor, utan att detta skall paverka mojligheten for
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten att fa direkt
tillgdng till dokumentationen i friga.

10.  For att beakta den tekniska utvecklingen pé de finansi-
ella marknaderna och sorja for en enhetlig tillimpning av
punkterna 2-9 skall kommissionen i enlighet med forfarandet
i artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter som ndrmare anger
de konkreta organisatoriska krav som skall stillas pa varde-
pappersforetag som tillhandahaller olika slag av investerings-
tjanster ochfeller utfor olika slags investeringsverksamhet och
sidotjanster eller kombinationer darav.

Artikel 14
Handel och avslut av transaktioner pd MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatérer som driver MTF-plattformar férutom
att de uppfyller kraven i artikel 13 dven upprittar 6verskadliga,
icke skonsmdssiga, regler och forfaranden for en valordnad
handel pé lika villkor samt kriterier for effektivt utférande av
order.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform upprat-
tar overskadliga regler for vilka kriterier som skall anvindas for
att avgora vilka finansiella instrument som fir omsittas i dess
systen.

Medlemsstaterna skall i tillimpliga fall krava att virdepappers-
foretag eller marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-platt-
form, med beaktande bide av vilken anvindarkategori det ror
sig om och typerna av omsatta instrument, tillhandahaller, eller
ar forvissade om att det finns tillgang till, allmant tillgdnglig
information i tillricklig omfattning for att dess anvandare skall
kunna gora en investeringsbedomning.

3. Medlemsstaterna skall se till att artiklarna 19, 21 och 22
inte tillimpas pa transaktioner som i enlighet med reglerna for
en MTF-plattform genomfors mellan MTF-plattformens med-
lemmar eller deltagare eller mellan MTF-plattformen och dess
medlemmar eller deltagare betriffande anvindningen av MTEF-
plattformen. MTF-plattformens medlemmar eller deltagare skall
dock iaktta de forpliktelser som foreskrivs i artiklarna 19, 21
och 22 mot sina kunder nir de pé sina kunders vignar utfor
order i en MTF-plattforms system.

4. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform skall
upprdtta och uppritthdlla overskadliga, pd objektiva kriterier
grundade, regler for tillgdng till dennas funktioner. Dessa regler
skall uppfylla de villkor som faststills i artikel 42.3.

5. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform tydligt
informerar sina anvindare om deras respektive skyldigheter vid
avveckling av transaktioner som utforts i MTF-plattformens
system. Medlemsstaterna skall krava att de virdepappersforetag
eller marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform har
infort de funktioner som krivs for att underlitta effektiv
avveckling av transaktioner som genomfors enligt MTF-platt-
formens system.

6. Om ett 6verldtbart virdepapper som har upptagits till
handel pd en reglerad marknad ocksd omsitts pa en MTF-
plattform utan emittentens samtycke, skall emittenten inte
omfattas av ndgon skyldighet att offentliggora finansiell infor-
mation — infér emissionen, fortlopande eller separat vid sir-
skilda tillfillen — som géller den MTF-plattformen.

7. Medlemsstaterna skall kriva att varje virdepappersforetag
eller marknadsplatsoperator som driver en MTF-plattform foljer
alla uppmaningar frin den behoriga myndigheten enligt arti-
kel 50.1 om att tillfalligt eller definitivt stoppa handeln med ett
finansiellt instrument.

Artikel 15
Forbindelser med tredje land

1. Medlemsstaterna skall underrdtta kommissionen om alla
svarigheter av allmidn natur som deras virdepappersforetag
moter vid etablering eller tillhandahallande av investeringstjins-
ter eller utforande av investeringsverksamhet i tredje land.

2. Nar det genom de rapporter som avses i punkt 1 kom-
mer till kommissionens kidnnedom att ett tredje land inte
erbjuder virdepappersforetag hemmahorande i gemenskapen
effektivt marknadstilltrade jamforbart med det som gemenska-
pen erbjuder virdepappersforetag fran ifrdgavarande tredje land,
far kommissionen limna forslag till rddet om limpligt forhand-
lingsmandat i syfte att uppnd jimforbara konkurrensmojlig-
heter for virdepappersforetag hemmahorande i gemenskapen.
Rédet skall besluta med kvalificerad majoritet.

3. Nar det genom de rapporter som avses i punkt 1 kom-
mer till kommissionens kinnedom att virdepappersforetag
hemmahorande i gemenskapen inte dtnjuter nationell behand-
ling i ett tredje land, innebdrande samma konkurrensmojlig-
heter som erbjuds inhemska foretag, och att kravet péd effektivt
marknadstilltrade inte 4r uppfyllt, fir kommissionen inleda
forhandlingar i syfte att dstadkomma rittelse.
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I de fall som avses i forsta stycket fir kommissionen férutom
att inleda forhandlingar, i enlighet med forfarandet i arti-
kel 64.2, nir som helst besluta att de behoriga myndigheterna
i medlemsstaterna skall begrinsa eller uppskjuta provningen av
¢j behandlade eller kommande ans6kningar om auktorisation
och forvirv av innehav som gjorts av direkta eller indirekta
moderforetag som omfattas av detta tredje lands lagstiftning.
Sddana begrdnsningar eller uppskjutanden far inte tillimpas dé
virdepappersforetag som ar vederborligen auktoriserade inom
gemenskapen eller deras dotterforetag avser att uppritta dotter-
foretag eller di sddana foretag eller dotterforetag avser att
forvirva innehav i virdepappersforetag hemmahorande i ge-
menskapen. De fir inte heller gilla under lingre tid 4n
tre médnader.

Fore utgdngen av den tremdnadersperiod som avses i andra
stycket fir kommissionen med beaktande av resultatet av
forhandlingarna och i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
besluta att forlinga dtgarderna.

4. Nir det kommer till kommissionens kdnnedom att ndgon
av de situationer som avses i punkterna 2 och 3 har upp-
kommit, skall medlemsstaterna pd kommissionens begiran
underritta denna om

a) varje ansokan om auktorisation av ett direkt eller indirekt
dgt dotterforetag till ett moderforetag som omfattas av lag-
stiftningen i det tredje landet i friga, och

b) de far underrittelse i enlighet med artikel 10.3 om att ett
sddant moderforetag avser att forvdrva ett innehav i ett
virdepappersforetag hemmahorande inom gemenskapen, sa
att det senare foretaget blir det forras dotterforetag.

Denna skyldighet att limna information skall upphora si snart
en Overenskommelse har triffats med ifrdgavarande tredje land
eller nir de datgirder som avses i punkt 3 andra och
tredje styckena upphor att gilla.

5. Atgirder som vidtas med stod av denna artikel skall st i
overensstimmelse med gemenskapens forpliktelser enligt bila-
terala eller multilaterala internationella &verenskommelser, om
rdtt att starta och driva verksamhet som virdepappersforetag.

KAPITEL II

VILLKOR FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

Avsnitt 1

Allminna bestimmelser

Artikel 16

Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auk-
torisation

1. Medlemsstaterna skall krava att varje virdepappersforetag
som auktoriserats pd dess territorium alltid uppfyller de villkor

for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i kapitel I i denna
avdelning.

2. Medlemsstaterna skall krdva att de behoriga myndigheter-
na tar fram limpliga metoder for Gvervakning av att virde-
pappersforetagen uppfyller sina forpliktelser enligt punkt 1. De
skall krava att virdepappersforetagen meddelar de behoriga
myndigheterna alla visentliga forandringar av villkoren for
ursprunglig auktorisation.

3. Nar det giller virdepappersforetag som endast tillhanda-
héller investeringsradgivning far medlemsstaterna tillita att den
behoriga myndigheten i 6verensstimmelse med de villkor som
anges i artikel 48.2 delegerar administrativa, forberedande eller
sidoordnade uppgifter som har samband med granskningen av
villkoren for ursprunglig auktorisation.

Artikel 17
Allminna krav i friga om fortlépande tillsyn

1. Medlemsstaterna skall sorja for att de behoriga myndig-
heterna 6vervakar virdepappersforetagens verksamhet sa att de
kan bedéma om de villkor for verksamheten som foreskrivs i
detta direktiv uppfylls. Medlemsstaterna skall sorja for att
lampliga atgdrder vidtas s att de behoriga myndigheterna kan
fa tillgdng till den information som kravs for att kunna
bedoma om virdepappersforetagen uppfyller dessa krav.

2. Nar det giller virdepappersforetag som endast tillhanda-
haller investeringsradgivning, fir medlemsstaterna tillata att den
behoriga myndigheten pd de villkor som anges i artikel 48.2
delegerar administrativa, forberedande eller sidoordnade upp-
gifter i samband med den regelbundna overvakningen av
driftskraven.

Artikel 18
Intressekonflikter

1. Medlemsstaterna skall kriva av virdepappersforetagen att
de vidtar alla rimliga dtgirder for att identifiera sddana intresse-
konflikter mellan & ena sidan dem sjilva, inbegripet ledning,
personal och anknutna ombud eller varje annan person med
direkt eller indirekt koppling till dem genom kontroll och &
andra sidan deras kunder, eller mellan tvd kunder, som uppstir
vid tillhandahdllandet av investeringstjanster och sidotjanster
eller en kombination av siddana tjanster.

2. Om de organisatoriska och administrativa system som ett
virdepappersforetag i Gverensstimmelse med artikel 13.3 infort
for att hantera intressekonflikter inte ricker till for att ge
rimliga garantier for att effektivt forhindra att kundernas in-
tressen paverkas negativt, skall virdepappersforetaget klart och
tydligt informera kunden om den allmidnna arten av och/eller
kéllorna till intressekonflikterna innan den &tar sig verksamhet
for dennes rikning.
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3. For att beakta den tekniska utvecklingen pd de finansiella
marknaderna och sorja for enhetlig tillimpning av punkterna 1
och 2 skall kommissionen i enlighet med forfarandet i arti-
kel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter, 1 vilka det skall

a) anges vilka slag av atgirder ett virdepappersforetag rimligen
kan forviantas vidta for att identifiera, forhindra, hantera
och/eller informera om intressekonflikter i samband med
att olika slag av investeringstjanster eller sidotjanster och
kombinationer av sddana tjanster tillhandahalls, och

b) upprittas lampliga kriterier for bestimning av vilka typer av
intressekonflikter som kan vara till skada for vardepappers-
foretagets kunders eller presumtiva kunders intressen.

Avsnitt 2

Bestimmelser om investerarskydd

Artikel 19

Uppforanderegler vid tillhandahdllande av investerings-
tjanster till kunder

1. Medlemsstaterna skall krava att varje virdepappersforetag
ndr det tillhandahéller investeringstjanster, och/eller i forekom-
mande fall sidotjanster, till kunder handlar hederligt, rittvist
och professionellt i enlighet med sina kunders bista intresse
och sdrskilt i enlighet med de principer som anges i punkter-
na 2-8.

2. All information, inklusive marknadsféringsmaterial, som
virdepappersforetaget tillstiller kunder eller presumtiva kunder
skall vara rittvisande, tydlig och fir inte vara vilseledande.
Marknadsforingsmaterial skall litt kunna identifieras som sa-
dant.

3. Kunder och presumtiva kunder skall forses med lamplig
och begriplig information om

— virdepappersforetaget och dess tjanster,

— finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier;
denna information bor innefatta limpliga riktlinjer om,
och varningar for, de risker som ar forknippade med
investeringar i dessa instrument eller sirskilda placerings-
strategier,

— handelsplatser, och
— kostnader och tillhérande avgifter,

sd att dessa har rimlig mojlighet att forstd arten av och den
risk som dr forknippad med den investeringstjanst och den
specifika typ av finansiellt instrument som erbjuds och dirige-
nom dr vil informerade infor investeringsbesluten. Denna
information far limnas i standardiserad form.

4. Nar virdepappersforetaget tillhandahéller investeringsrad-
givning eller portfoljforvaltning, skall det inhimta nodvindiga

upplysningar om kundens eller den presumtiva kundens kun-
skaper och erfarenhet pa det for den specifika produkten eller
tjansten relevanta investeringsomradet samt dennes finansiella
stallning och investeringsmdl, sd att foretaget kan rekommen-
dera kunden eller den presumtiva kunden de investeringstjins-
ter och finansiella instrument som &r limpliga for denne.

5. Medlemsstaterna skall se till att virdepappersforetag vid
tillhandahéllande av andra investeringstjinster 4n dem i punkt 4
begir att kunden eller den presumtiva kunden limnar upplys-
ningar om sin kunskap och erfarenhet pa det for den erbjudna
eller efterfrigade specifika produkten eller tjansten relevanta
investeringsomrddet sd att virdepappersforetaget kan bedoma
om den tinkta investeringstjansten eller produkten ir passande
for kunden.

[ det fall ddr virdepappersforetaget mot bakgrund av de upp-
lysningar som erhdllits i enlighet med foregdende stycke anser
att produkten eller tjansten inte dr passande for kunden eller
den presumtive kunden, skall virdepappersforetaget gora kun-
den eller den presumtiva kunden uppmarksam péd detta. Denna
information far limnas i standardiserad form.

I det fall dir kunden eller den presumtiva kunden viljer att
inte ldmna de upplysningar som anges i forsta stycket, eller
lamnar otillrackliga upplysningar om sin kunskap och erfaren-
het, skall virdepappersforetaget varna kunden eller den pre-
sumtiva kunden for att ett sidant beslut innebar att foretaget
inte kan avgora om den tinkta tjansten eller produkten &r
passande for denne. Denna information fir limnas i standardi-
serad form.

6. Medlemsstaterna skall tillita att virdepappersforetag, ndr
de tillhandahaller investeringstjanster som endast omfattar ut-
forande och/eller mottagande och vidarebefordran av kundor-
der med eller utan sidotjanster, tillhandahaller dessa investe-
ringstjanster till sina kunder utan att begira de upplysningar
eller fatta ett sddant avgorande som avses i punkt 5 om
samtliga foljande villkor dr uppfyllda:

— Ovan nidmnda tjanster avser aktier som upptagits till handel
pd en reglerad marknad eller pd en likvirdig marknad i
tredje land, penningmarknadsinstrument, obligationer eller
andra former av skuldforbindelser (exklusive obligationer
eller skuldforbindelser som omfattar derivat), fondandelar
och andra okomplicerade finansiella instrument. En mark-
nad i tredje land skall anses vara likvirdig med en reglerad
marknad om den uppfyller krav som dr likvirdiga med
dem som faststills i avdelning II. Kommissionen skall
offentliggéra en forteckning 6ver de marknader som skall
anses vara likvirdiga. Denna forteckning skall regelbundet
uppdateras.

— Tjdnsten tillhandahdlls péd initiativ av kunden eller den
presumtive kunden.
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— Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt
informerats om att virdepappersforetaget nir det tillhanda-
haller denna tjdnst inte behover bedoma det tillhandahallna
eller erbjudna instrumentets eller den tillhandahdllna eller
erbjudna tjanstens lamplighet och att denne darfor inte
atnjuter det skydd som avses i de relevanta uppforandereg-
lerna. Denna information far limnas i standardiserad form.

— Virdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 18.

7. Virdepappersforetaget skall uppritta en dokumentation
som innehdller de eller de mellan foretaget och kunden over-
enskomna handlingarna i vilket eller vilka parternas rittigheter
och skyldigheter anges, samt ovriga villkor for foretagets till-
handahéllande av tjanster till kunden. Rittigheter och skyldig-
heter f6r 6verenskommelsens parter kan ingd i form av hdnvis-
ningar till andra handlingar eller rittsakter.

8. Kunden mdste av virdepappersforetaget fa en tillfredsstal-
lande rapportering om de tjanster foretaget tillhandahallit.
Rapporteringen skall i forekommande fall innehdlla uppgifter
om kostnaderna for de transaktioner och tjanster som utforts
for kundens rakning.

9. I det fall en investeringstjanst erbjuds som del av en
finansiell produkt for vilken det redan finns andra regler i
gemenskapslagstiftning eller gemensamma europeiska normer
for kreditinstitut och konsumentkrediter avseende riskbedom-
ning av kunder ochfeller informationskrav, skall denna tjanst
inte ddrut6ver omfattas av forpliktelserna enligt denna artikel.

10.  For att sakerstdlla att investerarna ges nddvindigt skydd
och att punkterna 1-8 tillimpas enhetligt skall kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta tillimpningsfore-
skrifter som skall sdkerstilla for att virdepappersforetagen
foljer de principer som anges i dessa punkter ndr de till-
handahéller investeringstjanster eller sidotjanster till sina kun-
der. I dessa foreskrifter skall foljande beaktas:

a) Arten av den eller de tjanster som erbjuds eller tillhanda-
halls kunden eller den presumtiva kunden, med beaktande
av transaktionernas typ, foremadl, storlek och frekvens.

b) Arten av de finansiella instrument som erbjuds eller tas
under overvidgande.

¢) Kundens, eller den presumtiva kundens, stillning som icke-
professionell eller professionell kund.

Artikel 20

Tillhandahdllande av tjinster via ett annat virdepappers-
foretag

Medlemsstaterna skall tillita att ett virdepappersforetag som
mottar instruktioner om att utfora investeringstjanster eller
sidotjanster for en kunds rdkning via ett annat virdepappers-

foretag forlitar sig pa de uppgifter om kunden som overlim-
nats av det foretag som férmedlade instruktionerna. Det virde-
pappersforetag som formedlade instruktionerna skall forbli
ansvarigt for att den information som limnas ér fullstindig
och riktig.

Ett virdepappersforetag som pd detta sitt fir instruktioner om
att utfora tjanster for en kund skall ocksd kunna forlita sig pa
alla rekommendationer i friga om tjansten eller transaktionen
som kunden har mottagit frin ett annat virdepappersforetag.
Det virdepappersforetag som formedlade instruktionerna skall
forbli ansvarigt for att de rekommendationer och den ridgiv-
ning som ldmnats ar ldampliga for kunden.

Ett virdepappersforetag som mottar instruktioner eller order
frain en kund via ett annat virdepappersforetag skall forbli
ansvarigt for att en tjdnst eller transaktion pd grundval av
sddana uppgifter och rekommendationer genomfors i enlighet
med berorda bestimmelser i denna avdelning.

Artikel 21

Skyldighet att utféra order pd de villkor som ir mest
férminliga fér kunden

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag nir
de utfor order vidtar alla rimliga tgdrder for att uppnd basta
mojliga resultat for sina kunder med beaktande av pris, kost-
nad, skyndsamhet, sannolikhet for utforande och avveckling,
storlek, art eller varje annat overvigande av intresse for utf6-
randet av ordern. Om kunden har givit specifika instruktioner
skall dock vdrdepappersforetaget vara skyldigt att utfora ordern
i enlighet med dessa.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
upprdttar och genomfor effektiva forfaranden for att folja
punkt 1. Medlemsstaterna skall sarskilt krdva att virdepappers-
foretagen upprittar och genomfor riktlinjer for utforande av
order som gor det mojligt for dem att uppnd bdsta mojliga
resultat for sina kundorder i enlighet med punkt 1.

3. I riktlinjerna for utférande av order skall for varje
kategori av instrument anges uppgifter om de olika handels-
platser dir virdepappersforetaget utfor sina kundorder och de
faktorer som péverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna skall
minst omfatta de handelsplatser som gor det mojligt for virde-
pappersforetaget att stadigvarande uppnd bista mojliga resultat
vid utférande av kundorder.

Medlemsstaterna skall kriva att virdepapperstoretagen forser
sina kunder med limplig information om sina riktlinjer for
utforande av order. Medlemsstaterna skall kriva att virdepap-
persforetag i forvdg inhidmtar ett godkdnnande fran sina kun-
der betriffande riktlinjerna for utférande av order.
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Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetaget, nar det i
riktlinjerna for utforande av order anges att kundorder kan
verkstillas utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform,
sarskilt informerar sina kunder eller presumtiva kunder om
denna mojlighet. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappers-
foretagen i forvag erhdller uttryckligt godkdnnande frén sina
kunder innan de bérjar utfora deras kundorder utanfor regle-
rade marknader eller MTF-plattformar. Virdepappersforetag fir
inhimta detta godkdnnande antingen i form av ett generellt
godkinnande eller i samband med enskilda transaktioner.

4. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen
overvakar hur deras system och riktlinjer for utforandet av
order fungerar i praktiken sd att de kan konstatera och
avhjilpa eventuella brister. De skall sarskilt regelbundet bedoma
om de val av handelsplatser for utforandet som anges i
riktlinjerna for utférande av order erbjuder det for kunden
basta mojliga resultatet eller om de behover dndra sitt system
for utforande av order. Medlemsstaterna skall kriva att virde-
pappersforetagen meddelar kunderna varje visentlig forandring
av sitt system eller sina riktlinjer for utforande av order.

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

6.  For att sorja for att investerarna far det skydd de behover,
att marknaderna fungerar pd ett rdttvist och vilordnat sitt
samt att punkterna 1, 3 och 4 tillimpas enhetligt, skall
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter i friga om

a) kriterierna for faststillande av den relativa betydelsen av de
olika faktorer som enligt punkt 1 fir beaktas vid faststil-
landet av basta mojliga resultat med hansyn till orderstorlek,
ordertyp och kundens stillning som professionell eller icke-
professionell kund;

b) faktorer som far beaktas av ett virdepappersforetag nir det
ser Over sitt system for utforandet och de omstindigheter
som kan foranleda att det dr limpligt att dndra systemet.
Sarskilt de faktorer som avgor vilka handelsplatser som gor
det mojligt for virdepappersforetag att stadigvarande uppna
bdsta mojliga resultat vid utférande av kundorder;

¢) arten och omfattningen av den information om de riktlinjer
for utforandet som skall limnas till kunderna enligt punkt 3.

Artikel 22
Bestimmelser om hantering av kundorder

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag som
ar auktoriserade att utfora order for kunds rakning tillimpar
forfaranden och anvidnder system som gor det mojligt att

snabbt, effektivt och rittvist utféra kundernas order, utan att
dessa missgynnas i forhédllande till andra kunder eller pa grund
av virdepappersforetagets handel for egen rikning.

Dessa forfaranden och system skall innebdra att i ovrigt
jamforbara kundorder utfors i den tidsfoljd de togs emot av
virdepappersforetaget.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen, da
en kund limnat en limiterad order avseende aktier som dar
upptagna till handel pd en reglerad marknad som inte utfors
omedelbart under rddande marknadsforhdllanden, vidtar atgér-
der for att underlitta ett s skyndsamt verkstillande som
mojligt av ordern genom att omedelbart offentliggora den
limiterade kundordern péd ett sitt som gor den litt tillginglig
for ovriga marknadsaktorer sdvida inte kunden har givit ut-
tryckliga instruktioner att s inte skall ske. Medlemsstaterna far
fastsld att virdepappersforetag fullgér denna skyldighet om de
vidarebefordrar kundens limiterade order till en reglerad mark-
nad eller MTF-plattform. Medlemsstaterna skall foreskriva att
de behoriga myndigheterna far medge undantag fran kravet att
offentliggora en limiterad order som dr betydande jamfort med
den normala orderstorleken pd marknaderna, si som denna
faststalls i artikel 44.2.

3. For att sorja for att de atgdrder som avser att skydda
investerare och fi marknaderna att fungera péd ett vilordnat
sitt tar hinsyn till den tekniska utvecklingen pd de finansiella
marknaderna och for att se till att punkterna 1 och 2 tillimpas
enhetligt, skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter som skall ange

a) forutsittningarna for, och arten av, forfaranden och system
som leder till att kundorder utférs snabbt, effektivt och
rttvist, samt de situationer eller slag av transaktioner som
ger virdepappersforetagen en mojlighet att i rimlig omfatt-
ning avvika fran kravet pd snabbt utforande si att de
erhdller formanligare villkor for sina kunder,

b) de olika metoder genom vilka ett virdepappersforetag kan
anses ha fullgjort sin forpliktelse att offentliggora ej ome-
delbart utforbara limiterade kundorder pd marknaden.

Artikel 23

Krav pd virdepappersforetag som utnimner anknutna om-

bud

1. Medlemsstaterna fir besluta att tillita att virdepappers-
foretagen utser anknutna ombud for att marknadsfora fore-
tagets tjanster, genomfora affirer eller ta emot instruktioner
eller order fran kunder eller presumtiva kunder och vidare-
befordra dem, placera finansiella instrument samt tillhandahalla
radgivning i frdga om finansiella instrument och tjinster som
erbjuds av samma virdepappersforetag.
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2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag som
beslutar att utse anknutna ombud f6rblir fullt och villkorslost
ansvariga for varje handling eller underldtenhet fran det an-
knutna ombudets sida nir detta handlar pa foretagets vignar.
Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen ser till
att det anknutna ombudet nir det tar kontakt med, eller innan
det arbetar med, en kund eller presumtiv kund upplyser denne
om sina handlingsbefogenheter och om vilket foretag det fore-
trader.

Medlemsstaterna far, i enlighet med artikel 13.6, 13.7 och
13.8, tillita att anknutna ombud som &r registrerade pa deras
territorium handhar kundernas pengar och/eller finansiella in-
strument pd det virdepappersforetags vignar och under det
virdepappersforetags ansvar for vilket de handlar inom deras
territorium eller, om det dr friga om en gransoverskridande
transaktion, pad den medlemsstats territorium som tillater ett
anknutet ombud att handha kundernas pengar.

Medlemsstaterna skall krava att vdrdepappersforetagen overva-
kar sina anknutna ombuds verksamhet sd att det sikerstills att
vardepappersforetagen fortfarande foljer detta direktiv ndr de ar
verksamma genom anknutna ombud.

3. Medlemsstater som beslutar att tillita att virdepappers-
foretag utser anknutna ombud skall uppritta ett offentligt
register. Anknutna ombud skall inforas i det offentliga registret
i den medlemsstat dir de har sitt driftsstélle.

Om den medlemsstat dir det anknutna ombudet har sitt
driftsstille har beslutat att inte tillita att virdepappersforetag
som auktoriserats av dess behoriga myndigheter utser anknut-
na ombud i enlighet med punkt 1, skall dessa anknutna
ombud registreras hos den behériga myndigheten i den stat
som dr hemmedlemsstat for det virdepappersforetag for vars
rikning det handlar.

Medlemsstaterna skall se till att anknutna ombud endast infors
i det offentliga registret om det har kunnat faststillas att deras
vandel ar tillrackligt god och att de har tillrdckliga allménna,
ekonomiska och fackinriktade kunskaper for att kunna ge
fullstandig och korrekt information om varje foreslagen tjanst
till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna fir besluta att virdepappersforetag kan kon-
trollera huruvida de anknutna ombud de har utsett har till-
rackligt god vandel och besitter den kunskap som anges i
tredje stycket.

Registret skall uppdateras regelbundet. Det skall vara offentligt
och kunna konsulteras av allminheten.

4. Medlemsstaterna skall krdva att vdrdepappersforetag som
utser anknutna ombud vidtar limpliga atgdrder for att undvika
all negativ inverkan som det anknutna ombudets verksamhet
som inte omfattas av detta direktiv kan ha pd den verksamhet
som det anknutna ombudet utfor pd virdepappersforetagets
vagnar.

Medlemsstaterna far tillita behoriga myndigheter att samarbeta
med virdepappersforetag och kreditinstitut, deras branschsam-
manslutningar och andra enheter i friga om att registrera
anknutna ombud och overvaka att de uppfyller kraven i
punkt 3. I synnerhet fir anknutna ombud registreras av ett
virdepappersforetag, kreditinstitut eller deras branschsammans-
lutningar och andra enheter under den behoriga myndighetens
overinseende.

5. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
inte utser andra anknutna ombud 4n dem som &r inforda i de
offentliga register som avses i punkt 3.

6. Medlemsstaterna far skdrpa kraven i denna artikel eller
lagga till andra krav for anknutna ombud som ar registrerade
inom deras jurisdiktion.

Artikel 24
Transaktioner med godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna skall sorja for att virdepappersforetag
som dr auktoriserade att utfora order for kunds rdkning
och/eller att handla for egen rdkning och/eller att ta emot och
vidarebefordra order kan medverka till eller inleda transaktio-
ner med godtagbara motparter utan att vara skyldiga att upp-
fylla kraven i artiklarna 19, 21 och artikel 22.1 nir det galler
sddana transaktioner eller ndr det giller ndgon form av sido-
tjdnst som ar direkt knuten till sddana transaktioner.

2. Som godtagbara motparter skall medlemsstaterna vid till-
ampningen av denna artikel erkdnna vdrdepappersforetag, kre-
ditinstitut, forsakringsforetag, fondforetag och deras forvalt-
ningsbolag, pensionsfonder och deras forvaltningsbolag, ovriga
finansiella institut som auktoriserats eller reglerats enligt ge-
menskapslagstiftningen eller en medlemsstats nationella lagstift-
ning, foretag som enligt artikel 2.1 k och | undantas frin
tillimpningen av detta direktiv, nationella regeringar och dar-
med sammanhingande organ, inklusive offentliga organ som
har hand om statsskuld, centralbanker och overstatliga organi-
sationer.

En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket
skall inte pédverka ritten for enheten i frdga att antingen
generellt eller per affir begira behandling som en kund vars
affirer med vardepappersforetaget skall omfattas av artiklar-
na 19, 21 och 22.

3. Som godtagbara motparter fir medlemsstaterna ocksd
erkinna andra foretag som uppfyller i forvidg bestimda pro-
portionerliga krav, inklusive kvantitativa troskelvirden. Nar det
giller transaktioner dir de tilltinkta motparterna dr beldgna
inom olika jurisdiktioner skall virdepappersforetaget i friga om
det andra foretagets rittsliga stillning rdtta sig efter vad som
faststalls i lagar och andra forfattningar i den medlemsstat dir
det foretaget dr etablerat.



30.4.2004

Europeiska unionens officiella tidning

L 145/21

Medlemsstaterna skall se till att virdepappersforetaget ndr det i
enlighet med punkt 1 inleder transaktioner med sddana foretag
inhdamtar en uttrycklig bekriftelse fran den tilltinkta motparten
att den godkdnner behandling som godtagbar motpart. Med-
lemsstaterna skall tilldta att virdepappersforetagen inhimtar en
saddan bekriftelse antingen i form av ett generellt godkidnnande
eller i samband med varje enskild transaktion.

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

Medlemsstaterna fir som godtagbara motparter dven erkinna
foretag i tredje land sdsom dem som avses i punkt 3 enligt de
forutsdttningar och pd de villkor som anges i den punkten.

5.  For att sorja for att punkterna 2, 3 och 4 tillimpas
enhetligt mot bakgrund av forinderlig marknadspraxis, och
for att underlitta effektiva transaktioner pd den inre markna-
den, far kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anta tillimpningsforeskrifter som faststiller

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

b) forfarandena for att inhimta den uttryckliga bekriftelsen
frdn presumtiva motparter enligt punkt 3,

¢) de i forvag faststillda proportionella kraven, inklusive kvan-
titativa troskelvirden, for att ett foretag skall anses vara en
godtagbar motpart enligt punkt 3.

Avsnitt 3

Marknadernas genomlysning och integritet

Artikel 25

Skyldighet att vidmakthélla marknadernas integritet, rap-
portera transaktioner och bevara uppgifter

1. Utan att det paverkar ansvarsfordelningen for genomfo-
randet av bestimmelserna i Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhandel
och otillborlig marknadspéverkan (marknadsmissbruk) (') skall
medlemsstaterna se till att det finns lampliga dtgarder sd att
den behoriga myndigheten har mojlighet att overvaka verksam-
heten i vdrdepappersforetagen for att se till att dessa handlar
hederligt, rattvist och professionellt och pa ett sitt sd att
marknadernas integritet frimjas.

() EUTL 96, 12.4.2003, s. 16.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
under minst fem érs tid héller relevanta uppgifter om samtliga
transaktioner med finansiella instrument som de har utfort,
saval for egen rikning som for kunds rikning, tillgingliga for
den behoriga myndigheten. Nir det giller transaktioner som
utforts for kunders rakning skall uppgifterna innefatta alla
upplysningar och identitetsuppgifter om kunden samt den
information som krivs enligt rddets direktiv 91/308/EEG av
den 10 juni 1991 om étgirder for att forhindra att det
finansiella systemet anvinds for tvittning av pengar. (%)

3. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag som
utfor transaktioner med ndgot slag av finansiellt instrument
som upptagits till handel pa en reglerad marknad s& snart som
mojligt och senast vid slutet av foljande arbetsdag limnar
uppgifter om dessa transaktioner till den behériga myndig-
heten. Detta krav skall gilla oavsett om transaktionen utfordes
pa en reglerad marknad eller inte.

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

4. Informationen skall i synnerhet inbegripa detaljuppgifter
om namn och nummer pd de instrument som har kopts eller
sdlts, kvantitet, dag och tidpunkt f6r genomforandet av trans-
aktionen, transaktionspriset samt mojligheten att identifiera det
berorda virdepappersforetaget.

5. Medlemsstaterna skall foreskriva att rapporterna skall till-
stillas den behoriga myndigheten antingen av virdepappers-
foretaget sjilvt, eller tredje part som handlar for dennes rik-
ning eller genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem som
godkints av den behoriga myndigheten eller av den reglerade
marknad eller MTF-plattform i vars system transaktionen ge-
nomfordes. I de fall transaktionerna rapporteras direkt till den
behoriga myndigheten, av en reglerad marknad, en MTF-platt-
form eller genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem
som godkints av den behoriga myndigheten fir undantag
medges fran virdepappersforetagets forpliktelse enligt punkt 3.

6.  Nar, i enlighet med artikel 32.7, de rapporter som anges
i denna artikel 6verlimnas till den behoriga myndigheten i
viardmedlemsstaten skall den myndigheten vidarebefordra infor-
mationen till de behoriga myndigheterna i virdepappersfore-
tagets hemmedlemsstat, sdvida inte dessa beslutar att de inte
onskar motta denna information.

() EGT L 166, 28.6.1991, s. 77. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/97/EG (EGT L 344,
28.12.2001, s. 76).
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7. For att sorja for att atgarderna till skydd for marknader-
nas integritet anpassas med hinsyn till den tekniska utveck-
lingen pé de finansiella marknaderna, och for att punkterna 1-
5 skall tillimpas pad ett enhetligt sitt, fir kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta tillimpningsfore-
skrifter som faststiller metoder och sirskilda atgarder for
rapportering av finansiella transaktioner, uppgifternas innehall
och form samt kriterierna for faststillande av relevant marknad
i enlighet med punkt 3.

Artikel 26

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

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform upprat-
tar och uppritthdller for MTF-plattformen relevanta och effek-
tiva system och forfaranden for regelbunden overvakning av att
dess anvindare foljer MTF-plattformens regler. Vardepappers-
foretag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-platt-
form skall overvaka de transaktioner som deras anvindare
genomfor i deras system sd att brott mot dessa regler, otillbor-
liga marknadsforhallanden eller uppférande som kan innebara
marknadsmissbruk kan upptickas.

2. Medlemsstaterna skall kriva att vdrdepappersforetag och
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform rappor-
terar betydande overtradelser av dess regler, otillborliga mark-
nadsforhdllanden eller uppforande som kan innebdra mark-
nadsmissbruk till den behoriga myndigheten. Medlemsstaterna
skall ocksa krava att virdepappersforetag och marknadsplatso-
peratorer som driver en MTF-plattform utan drojsmal forser
den myndighet som ér behorig for utredning och lagforing av
marknadsmissbruk med relevanta upplysningar och fullt ut
stoder denna vid utredning och lagforing av marknadsmissbruk
i eller med hjilp av dess system.

Artikel 27

Skyldighet for virdepappersforetag att offentliggora fasta
bud

1. Medlemsstaterna skall krdva att systematiska internhand-
lare i aktier offentliggor ett fast bud i aktier som 4r upptagna
till handel pd en reglerad marknad som de ir systematiska
internhandlare f6r och som det finns en likvid marknad for. 1
friga om aktier for vilka det saknas en likvid marknad skall de
systematiska internhandlarna péd begiran ge bud till sina kun-

der.

Bestimmelserna i denna artikel skall gilla systematiska inter-
nhandlare nir de utfor transaktioner som ar mindre eller lika
stora som standardstorleken pd marknaden. Systematiska inter-
nhandlare som endast utfor transaktioner som ar storre dn
standardstorleken pa marknaden skall inte omfattas av bestim-
melserna i denna artikel.

Systematiska internhandlare fir besluta om storleken eller
storlekarna for vilka de offentliggor bud. For en specifik aktie

skall varje bud innehélla ett bestimt kop- och/eller siljpris eller
priser for en storlek eller storlekar som kan vara upp till
standardstorleken pd marknaden for den kategori som aktien
tillhor. Priset eller priserna skall dven aterspegla villkoren pé
marknaden for aktien i friga.

Aktierna skall indelas i kategorier pd grundval av det aritme-
tiska medelvirdet av de order som utférts pd marknaden for
aktien i frdga. Standardstorleken pd marknaden for varje kate-
gori av aktier skall vara en storlek som motsvarar det aritme-
tiska medelvirdet av de order som utférts pd marknaden for
de aktier som ingdr i varje kategori av aktier.

Marknaden for varje aktie skall omfatta alla utforda order i
Europeiska unionen med avseende pd denna aktie, forutom de
som 4r storskaliga jamfort med den storlek som ar normal for
marknaden.

2. Den behoriga myndigheten for den likviditetsmassigt
mest relevanta marknaden, sisom den definieras i artikel 25,
for varje aktie skall avgora minst en gdng per ar, pd grundval
av det aritmetiska medelvirdet av de order som utforts pa
marknaden for aktien i fraga, vilken kategori av aktier som den
tillhor. Denna information skall offentliggoras for alla mark-
nadsdeltagare.

3. Systematiska internhandlare skall under den tid dd mark-
naderna normalt dr Oppna regelbundet och kontinuerligt of-
fentliggora sina bud. De skall ha ritt att nir som helst upp-
datera sina bud. Vid exceptionella marknadsvillkor skall de
ocksd ha ritt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggoras péd ett sitt som gor det latt till-
gingligt for andra marknadsaktorer pd rimliga affirsmissiga
villkor.

Systematiska internhandlare skall, samtidigt som de uppfyller
sina forpliktelser enligt artikel 21, utféra de order de mottar
fran sina icke-professionella kunder nir det giller aktier for
vilka de dr systematiska internhandlare till budpriserna vid den
tidpunkt dd ordern mottas.

Systematiska internhandlare skall utféra de order de mottar
fran sina professionella kunder nir det giller de aktier for vilka
de ar systematiska internhandlare till budpriserna vid den
tidpunkt dd ordern mottas. De far emellertid utfora dessa order
till ett battre pris i berittigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall nira marknadsforhallandena
och forutsatt att ordernas storlek oGverstiger den storlek som
r den vanliga i friga om icke-professionella investerare:

Systematiska internhandlare fir vidare utfora order de mottar
fran sina professionella kunder till priser som skiljer sig fran
deras budpriser utan att behova uppfylla de villkor som anges i
fjarde stycket i friga om transaktioner dar utfoérande av ordern
i olika virdepapper dr en del av en enda transaktion eller i
friga om order som dr underkastade andra villkor dn det
aktuella marknadspriset.
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[ en situation dd en systematisk internhandlare som endast
offentliggor ett budpris eller vars hogsta budpris ar ligre dn
standardstorleken pd marknaden fir denne besluta att utfora
den del av ordern som overstiger den angivna volymen, under
forutsittning att den utfors till det offentliggjorda priset, for-
utom dd ndgot annat medges enligt villkoren i de tidigare tva
styckena. I de fall dd den systematiske internhandlaren avger
bud i olika storlekar och mottar en order mellan dessa
storlekar som denne viljer att utfora skall denne utfora ordern
till ett av de offentliggjorda priserna i enlighet med bestimmel-
serna i artikel 22, forutom dd ndgot annat medges enligt
villkoren i foregdende tvd stycken.

4. De behoriga myndigheterna skall kontrollera

a) att vardepappersforetagen regelbundet uppdaterar de kop-
och/eller siljpriser som offentliggors i enlighet med punkt
1, och att de har priser som &r representativa for mark-
nadsvillkoren.

b) att virdepappersforetagen iakttar villkoren for bittre priser
enligt punkt 3 fjarde stycket.

5. Systematiska internhandlare skall, pd grundval av sin
affarspolicy och pa ett objektivt icke diskriminerande sitt, till-
latas avgora vilka personer de ger tillgdng till sina bud. De
skall darfor ha tydliga bestimmelser som reglerar tillgdngen till
sina bud. Systematiska internhandlare far vigra att ingd, eller
avbryta, affirsforbindelser med investerare pd grundval av
affirsmissiga Overvdganden som investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen av transaktionen.

6. I syfte att begrinsa risken att exponeras for flera trans-
aktioner fran samma kund skall systematiska internhandlare
tillitas att pa ett icke diskriminerande sitt begrinsa det antal
transaktioner frin samma kund de atar sig att inleda pd de
offentliggjorda villkoren. De skall ocksé tilldtas att pa ett icke
diskriminerande sdtt och i enlighet med bestimmelserna i
artikel 22 begrinsa det totala antalet transaktioner fran olika
kunder vid samma tidpunkt, men endast under forutsittning
att antalet och/eller volymen av orderna som kunderna efter-
fragar avsevirt overstiger normen.

7. For att sorja for en enhetlig tillimpning av punkterna 1-
6 pd ett sitt som underlittar korrekt aktievdrdering och
maximerar virdepappersforetagens mojligheter att uppna bista
mojliga resultat for sina kunder, skall kommissionen i enlighet
med forfarandet i artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter,
som anger

a) kriterierna for tillimpningen av punkterna 1 och 2.

b) kriterierna som avgor nir ett bud offentliggors regelbundet
och fortlopande och pé ett sitt som gor det latt tillgangligt

samt med vilka medel virdepappersforetagen kan uppfylla
sina forpliktelser att offentliggora sina bud, inbegripet moj-
ligheterna att utnyttja

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

ii) tredje mans tjinster, eller

ili) egna arrangemang.

¢) de allmidnna kriterierna for faststillande av de transaktioner
ddr utforandet i flera virdepapper dr en del av en trans-
aktion eller order som omfattas av andra villkor 4n det
aktuella marknadspriset.

d) de allmdnna kriterierna for faststillande av vad som kan
anses vara exceptionella marknadsvillkor som tillater till-
bakadragande av bud samt villkor for uppdatering av bud.

e) kriterierna for faststillande av vad som dr den normala
storleken pd de order som icke-professionella investerare
lagger.

f) kriterierna for faststillande av vad som innebir ett avsevirt
overstigande av normen enligt punkt 6.

g) kriterierna for faststillande av ndr priserna ligger inom ett
offentliggjort intervall nira marknadsforhallandena.

Artikel 28

Offentliggéranden frin virdepappersforetag efter avslutade
transaktioner

1. Medlemsstaterna skall dtminstone kréva att virdepappers-
foretag, som for egen eller en kunds rikning genomfér trans-
aktioner med aktier som tagits upp till handel pad en reglerad
marknad eller MTF-plattform utanfor en reglerad marknad eller
MTE-plattform, offentliggér uppgifter om pris och volymer for
dessa transaktioner samt om den tidpunkt dd de genomfordes.
Denna information skall pa rimliga affirsmassiga villkor offent-
liggoras 1 sd ndra realtid som mojligt och pa ett sitt som gor
den litt tillgdnglig for andra marknadsdeltagare.

2. Medlemsstaterna skall kriva att den information som
offentliggors i enlighet med punkt 1 och tidsfristerna for
offentliggdrandet av den overensstimmer med de krav som
antagits i enlighet med artikel 45. Om de beslut som antagits i
enlighet med artikel 45 innehdller foreskrifter om forlingd
tidsfrist for vissa slag av aktietransaktioner skall en sddan
mojlighet dven gilla for sddana transaktioner dd de genomfors
utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.



L 145/24

Europeiska unionens officiella tidning

30.4.2004

3. For att sorja for att marknaderna fungerar korrekt och
genomlyst samt att punkt 1 tillimpas pé ett enhetligt sitt skall
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter, som skall

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

i) systemen pd en reglerad marknad som har tagit upp
aktien i friga till handel eller systemen pd en MTEF-
plattform dir aktien i friga omsitts,

ii) tredje mans tjanster, eller
ili) egna arrangemang,

b) fortydliga tillimpningen av forpliktelsen enligt punkt 1 pa
transaktioner som innebir att aktier anvinds som sikerhet,
for utldning eller f6r andra dndamadl nir aktietransaktionen
faststills av andra faktorer dn aktiens aktuella marknadsvir-

dering.

Artikel 29
Informationskrav fore handel pd en MTF-plattform

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone ndr det giller aktier
som dr upptagna till handel pd en reglerad marknad, kriva att
virdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som  driver
en MTF-plattform offentliggor aktuella kop- och sdljbud samt
orderdjupet vid dessa priser som visas i deras system. Med-
lemsstaterna skall se till att sddan information gors tillginglig
for allmdnheten pa rimliga affirsmassiga villkor och fortlopan-
de under den tid dd marknaderna normalt dr 6ppna.

2. Medlemsstaterna skall se till att de behoriga myndighe-
terna pd grundval av marknadsmodell, ordertyp och orderstor-
lek har mojlighet att gora undantag fran forpliktelsen for
virdepappersforetag eller marknadsplatsoperatérer som  driver
en MTF-plattform att offentliggora den information som avses i
punkt 1 i de fall som definieras i enlighet med punkt 3. De
behoriga myndigheterna skall sdrskilt ha mojlighet att gora
undantag frdn denna forpliktelse nir det giller transaktioner
av stor omfattning i forhdllande till den normala omfattningen
av transaktionerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.

3. For att sorja for att punkterna 1 och 2 tillimpas pd ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

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

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

¢) den marknadsmodell for vilken det enligt punkt 2 fir
medges undantag frin kravet pd information fore handel.
Detta giller sarskilt tillimpningen av denna forpliktelse pa
handelsmetoder som tillimpas av en MTF-plattform som

enligt sina regler genomfor transaktioner med hénvisning
till priser som faststillts utanfor MTF-plattformens system
eller genom periodiskt dterkommande auktioner.

Utom ndr det dr motiverat av MTF-plattformens sarskilda art,
skall innehallet i dessa genomférandedtgirder vara detsamma
som i de genomforandedtgirder som anges i artikel 44 for
reglerade marknader.

Artikel 30
Krav pd MTF-plattformar om information efter handel

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone nir det giller aktier
som ar upptagna till handel pd en reglerad marknad, kriva att
virdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver
en MTF-plattform offentliggér priser, volymer och tidpunkter
for transaktioner som genomforts i dess system. Medlemssta-
terna skall kriva att alla uppgifter om sddana transaktioner
offentliggors pa rimliga affirsmissiga villkor i sd nira realtid
som mojligt. Detta krav skall inte gilla uppgifter om trans-
aktioner som genomforts pd en MTF-plattform och som har
offentliggjorts i en reglerad marknads system.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myn-
digheten far tillita virdepappersforetag eller marknadsplatsope-
ratorer som driver en MTF-plattform att pd grundval av typ
eller storlek uppskjuta offentliggorandet av uppgifterna om
transaktionerna. De behoriga myndigheterna skall sarskilt ha
mojlighet att tillita att offentliggorandet skjuts upp nir det
giller transaktioner av stor omfattning i forhdllande till den
normala omfattningen av transaktionerna for aktien eller aktie-
kategorin i fraga. Medlemsstaten skall krdva att MTF-plattfor-
mar i forvig inhidmtar ett godkinnande av de foreslagna
arrangemangen for ett uppskjutet offentliggérande frdn den
behoriga myndigheten och kriva att dessa arrangemang klart
och tydligt meddelas marknadsdeltagare och investerare i all-
minhet.

3. For att se till att finansmarknaderna fungerar effektivt
och korrekt och att punkterna 1 och 2 tillimpas pa ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) omfattningen av, och innehdllet i, den information som

skall offentliggoras,

b) under vilka forutsittningar virdepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform far upp-
skjuta offentliggérandet av transaktioner och de kriterier
som skall tillimpas for att pd grundval av omfattning och
aktiekategori avgora for vilka transaktioner offentliggdrandet
far skjutas upp.

Utom ndr det dr motiverat av MTF-plattformens sarskilda art,
skall innehdllet i dessa genomforandedtgirder vara detsamma
som i de genomférandedtgirder som faststills i artikel 45 for
reglerade marknader.
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KAPITEL III

VARDEPAPPERSFORETAGENS RATTIGHETER

Artikel 31

Frihet att tillhandahdlla investeringstjinster och utfora
investeringsverksamhet

1. Medlemsstaterna skall se till att varje virdepappersforetag
som i enlighet med detta direktiv, och ndr det giller kreditin-
stitut, i enlighet med direktiv 2000/12/EG, ir auktoriserat och
star under tillsyn av de behoriga myndigheterna i en annan
medlemsstat fritt far tillhandahélla investeringstjanster och/eller
utféra investeringsverksamhet samt sidotjdnster inom deras
territorium, forutsatt att tjdnsterna och verksamheten omfattas
av virdepappersforetagets auktorisation. Sidotjanster far endast
tillhandahéllas tillsammans med en investeringstjinst och/eller
investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna fir inte stilla nigra ytterligare krav pd sddana
virdepappersforetag eller kreditinstitut i de avseenden som
omfattas av detta direktiv.

2. Varje virdepappersforetag som for forsta gdngen onskar
tillhandahélla tjinster eller utova verksamhet inom en annan
medlemsstats territorium, eller som 6nskar dndra omfattningen
av de tjanster som tillhandahalls eller den verksamhet som
redan utovas i en annan medlemsstat, skall meddela foljande
till de behoriga myndigheterna i foretagets hemmedlemsstat:

a) 1 vilken medlemsstat det avser att inleda verksamhet.

b) En verksamhetsplan, i vilken sdrskilt skall anges vilka inve-
steringstjanster och/eller vilken investeringsverksamhet samt
sidotjanster foretaget avser att tillhandahdlla eller utfora,
samt huruvida det avser att anvinda anknutna ombud
inom de medlemsstaters territorium dir det avser att till-
handahdlla tjdnster.

[ det fall ett virdepappersforetag avser att anvidnda sig av
anknutna ombud, skall den behoriga myndigheten i virdepap-
persforetagets hemmedlemsstat pd begdran av den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten och inom rimlig tid meddela
vilka anknutna ombud som virdepappersforetaget tinker an-
vanda sig av i den medlemsstaten. Virdmedlemsstaten far
offentliggora sddana uppgifter.

3. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten skall
inom en ménad frin mottagandet av informationen vidare-
befordra den till den behoriga myndigheten i virdmedlemssta-
ten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 56.1.
Virdepappersforetaget far darefter borja tillhandahalla investe-
ringstjdnsten eller investeringstjansterna i fraga i virdmedlems-
staten.

4. Virdepappersforetaget skall skriftligt meddela den behori-
ga myndigheten i hemmedlemsstaten varje dndring av ndgon
av de uppgifter som meddelats i enlighet med punkt 2 senast
en ménad innan dndringen genomfors. Den behoriga myndig-

heten i hemmedlemsstaten skall underritta den behoriga myn-
digheten i virdmedlemsstaten om sddana dndringar.

5. Medlemsstaterna skall utan ndgra ytterligare rattsliga eller
administrativa krav tillita virdepappersforetag och marknads-
platsoperatorer som driver MTF-plattformar fran andra med-
lemsstater att vidta lampliga dtgdrder inom medlemsstatens
territorium for att underlitta for anvindare eller deltagare pd
distans som 4r etablerade inom medlemsstatens territorium att
fa tilltrade till och anvinda deras system.

6.  Virdepappersforetaget eller den marknadsplatsoperator
som driver en MTF-plattform skall underritta den behoriga
myndigheten i sin hemmedlemsstat om i vilken medlemsstat
den avser att vidta sddana atgdrder. Den behoriga myndigheten
i MTF-plattformens hemmedlemsstat skall inom en ménad
vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemsstat dar
MTE-plattformen avser att vidta sddana atgdrder.

Den behoriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlems-
stat skall pd begdran av den behoriga myndigheten i MTE-
plattformens virdmedlemsstat och inom en rimlig frist vidare-
befordra identiteten for de av MTF-plattformens medlemmar
eller deltagare som ir etablerade i den medlemsstaten.

Artikel 32
Etablering av filialer

1. Medlemsstaterna skall se till att investeringstjanster
och/eller investeringsverksamhet samt sidotjinster kan tillhan-
dahillas eller bedrivas inom deras territorium i enlighet med
detta direktiv och direktiv 2000/12/EG genom filialer forutsatt
att tjansterna och verksamheten i friga omfattas av den aukto-
risation som vardepappersforetaget eller kreditinstitutet beviljats
i hemmedlemsstaten. Sidotjanster far endast tillhandahéllas till-
sammans med en investeringstjanst ochfeller investeringsverk-
sambhet.

Medlemsstaterna skall inte stilla ndgra ytterligare krav pa
organisation och drift av filialen vad betriffar de fragor som
omfattas av detta direktiv utover vad som ar tilldtet enligt
punkt 7.

2. Medlemsstaterna skall kriva att varje virdepappersforetag
som Onskar etablera en filial inom en annan medlemsstats
territorium forst underrittar den behoriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat och ddrvid meddelar foljande:

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

b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat skall anges vilka
investeringstjanster och/eller vilken investeringsverksamhet
samt vilka sidotjinster som skall tillhandahallas eller utovas
samt filialens organisationsstruktur samt uppgift om huru-
vida filialen avser att anvinda anknutna ombud.

¢) Den adress i virdmedlemsstaten ddr handlingar kan erhéllas.

d) Namnen pd de som leder filialens verksamhet.



L 145/26

Europeiska unionens officiella tidning

30.4.2004

I de fall ett virdepappersforetag anvinder sig av ett anknutet
ombud som ir etablerat i en medlemsstat utanfér dess hem-
medlemsstat skall detta anknutna ombud vara inforlivat med
filialen och vara underkastat bestimmelserna om filialer i detta
direktiv.

3. Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten med
beaktande av den avsedda verksamheten inte har anledning att
ifrdgasitta vardepappersforetagets administrativa struktur eller
finansiella situation, skall den inom tre mdnader efter att ha
mottagit fullstindiga uppgifter vidarebefordra dessa till den
behoriga myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kon-
taktpunkt i enlighet med artikel 56.1 och underritta virde-
pappersforetaget om detta.

4. Utover de uppgifter som avses i punkt 2 skall den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten 6versinda upplys-
ningar om det auktoriserade system for ersittning till investe-
rare som virdepappersforetaget dr medlem i enlighet med
direktiv 97/9/EG till den behoriga myndigheten i virdmedlems-
staten. Om uppgifterna dndras skall den behériga myndigheten
i hemmedlemsstaten underritta den behoriga myndigheten i
viardmedlemsstaten om detta.

5. Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vig-
rar att oversinda uppgifterna till virdmedlemsstatens behoriga
myndighet skall den underritta virdepappersforetaget i fraga
om skilen for detta inom tre ménader frin det att den
mottagit alla uppgifter.

6. Filialen fir etableras och inleda sin verksamhet efter
meddelande frin den behoriga myndigheten i virdmedlemssta-
ten, eller, om denna inte har limnat ndgot sddant meddelande,
senast inom tvd mdnader fran den dag dd den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten 6versinde sitt meddelande.

7. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir filialen
ar beldgen skall ha ansvaret att sorja for att de tjanster som
filialen tillhandahéller eller utévar pa dess territorium uppfyller
kraven i artiklarna 19, 21, 22, 25, 27 och 28 och i bestim-
melser som antagits i enlighet med dessa artiklar.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dar filialen ar
beligen skall ha ritt att granska verksamhetsformerna vid
filialen och begira att de dndringar gors som ar oundgingligen
nodvindiga for att myndigheten skall kunna sorja for efterlev-
naden av kraven i artiklarna 19, 21, 22, 25, 27 och 28 och i
bestimmelser som antagits i enlighet med dessa artiklar i
forhallande till tjanster ochfeller verksamheter som tillhanda-
hélls eller utovas av filialen inom dess territorium.

8.  Varje medlemsstat skall foreskriva att da ett virdepappers-
foretag som dr auktoriserat i en annan medlemsstat har eta-
blerat en filial inom dess territorium fir den behériga myndig-
heten i virdepappersforetagets hemmedlemsstat, under utovan-
det av sina uppgifter och efter att ha underrittat den behoriga

myndigheten i virdmedlemsstaten, genomfora inspektioner pa
plats vid filialen i friga.

9. Vid dndring av forhdllanden om vilka uppgifter limnats
enligt punkt 2 skall virdepappersforetaget skriftligen meddela
andringen till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten
senast en manad innan det genomfor dndringen. Den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten skall ocksd, genom hem-
medlemsstatens behoriga myndighets forsorg, underrittas om
dndringen.

Artikel 33
Tilltride till reglerade marknader

1. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetag fran
andra medlemsstater som 4r auktoriserade att utféra order for
kunds rdkning eller handla for egen rikning har ritt att bli
medlemmar av, eller fa tilltrade till, reglerade marknader som
ar etablerade inom deras territorium genom ndgon av foljande
atgarder:

a) Direkt genom att etablera filialer i virdmedlemsstaterna.

b) Genom att bli fjirrmedlem, eller fa tilltrdde pa distans, till
den reglerade marknaden utan ndgot krav pd etablering i
den reglerade marknadens hemmedlemsstat, om de forfar-
anden och system for handeln som anvinds pd marknaden i
friga inte kriver fysisk ndrvaro for att transaktioner skall
kunna genomforas dar.

2. Medlemsstaterna far inte inféra nagra ytterligare bestim-
melser eller administrativa krav inom det omradde som omfattas
av detta direktiv avseende virdepappersforetag som utévar den
rattighet som tillkommer dem enligt punkt 1.

Artikel 34

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

1. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetag fran
andra medlemsstater har rdtt till tilltrdde till central motpart
och andra system for clearing- och avveckling inom deras
territorium for fullgorande eller avveckling av transaktioner
med finansiella instrument.

Medlemsstaterna skall krdva att sddana virdepappersforetag ges
tilltrade till dessa system enligt samma icke-diskriminerande,
oppet redovisade och objektiva kriterier som dem som giller
for nationella aktorer. Medlemsstaterna far inte begrinsa ut-
nyttjandet av systemen till clearing och avveckling av trans-
aktioner med finansiella instrument som genomférts pd en
reglerad marknad eller en MTF-plattform inom deras respektive
territorier.
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2. Medlemsstaterna skall kréva att de reglerade marknaderna
inom deras territorier ger alla sina medlemmar eller aktorer
ritt att vilja system for avveckling av de transaktioner med
finansiella instrument som utforts pd den reglerade marknaden
i fraga, forutsatt att

a) forbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssys-
temet och varje annat system eller funktion 4r sddana att en
effektiv och ekonomisk avveckling av transaktionen i friga
sakerstills, och att

b) den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen over
den reglerade marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett
annat system for avveckling av transaktioner som genom-
forts pad den reglerade marknaden dn det som valts av
marknaden i friga ger tekniska forutsittningar for att finan-
smarknaderna skall kunna fungera friktionsfritt och korrekt.

Denna bedomning av den reglerade marknaden frin den
behoriga myndighetens sida foregriper inte de nationella cent-
ralbankernas, i egenskap av tillsynsmyndigheter, eller andra
tillsynsmyndigheters behorighet att dvervaka avvecklingssystem-
en. Den behoriga myndigheten skall beakta den tillsyn/overvak-
ning som dessa institutioner redan har genomfort, si att
onodig overlappning av kontrollen undviks.

3. Virdepappersforetagens rdttigheter enligt punkterna 1 och
2 skall inte paverka den ritt som operatorerna av en central
motpart eller ett annat system for clearing och avveckling har
att pd berittigade affirsmissiga grunder vigra att tillhandahélla
de begirda tjansterna.

Artikel 35

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

1. Medlemsstaterna skall inte hindra virdepappersforetag
och marknadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform
fran att triffa limpliga oOverenskommelser med en central
motpart eller andra system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat i syfte att skapa forutsittningar for clearing
ochfeller avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som
genomforts av marknadsaktorerna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform fir inte
motsitta sig att en central motpart eller ett annat system for
clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas, for-
utom i de fall det har visat sig nodvandigt for att MTF-platt-
formen i friga skall kunna fortsitta att fungera korrekt och
med beaktande av villkoren f6r avvecklingssystem i artikel 34.2.

For att undvika onodig overlappning av kontrollen skall den
behoriga myndigheten beakta den Overvakning/tillsyn av de
clearing- och avvecklingssystem som redan utfors av de natio-
nella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for
clearing- och avvecklingssystem eller av andra tillsynsmyndig-
heter med behorighet pad omradet.

AVDELNING III

REGLERADE MARKNADER

Artikel 36
Auktorisation och tillimplig lagstiftning

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

Auktorisation som reglerad marknad skall beviljas endast om
den behoriga myndigheten har forvissat sig om att savil
marknadsplatsoperatéren som den reglerade marknadens sy-
stem i vart fall uppfyller de krav som faststills i denna avdel-
ning.

Om den reglerade marknaden 4r en juridisk person och
forvaltas eller drivs av en annan marknadsplatsoperator dn
sjalva den reglerade marknaden, skall medlemsstaterna faststilla
hur de olika forpliktelser som aligger marknadsplatsoperatoren
enligt detta direktiv skall fordelas mellan den reglerade mark-
naden och marknadsplatsoperatoren.

Den reglerade marknadens operator skall tillhandahélla all
information — inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland
annat skall anges vilka verksamhetsslag som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som krdvs for att den
behoriga myndigheten skall kunna forvissa sig om att den
reglerade marknaden vid tidpunkten for den ursprungliga auk-
torisationen har vidtagit alla nodvandiga atgarder for att upp-
fylla sina forpliktelser enligt bestimmelserna i denna avdelning.

2. Medlemsstaterna skall krdva att den reglerade marknadens
operator utfér de uppgifter som har samband med den regle-
rade marknadens organisation och verksamhet under den be-
horiga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna skall sorja for att
de behoriga myndigheterna regelbundet kontrollerar att de
reglerade marknaderna foljer bestimmelserna i denna avdel-
ning. De skall ocksd se till att de behoriga myndigheterna
overvakar att de reglerade marknaderna alltid uppfyller de
villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna
avdelning.

3. Medlemsstaterna skall sorja for att marknadsplatsoperato-
ren dr ansvarig for att se till att den reglerade marknad han
forvaltar uppfyller alla krav i denna avdelning.

Medlemsstaterna skall ocksa se till att marknadsplatsoperatoren
har befogenhet att utova de rittigheter som enligt detta
direktiv tillkommer den reglerade marknad han forvaltar.

4. Tillamplig offentligrattslig lag for handel som genomfors
enligt den reglerade marknadens system skall vara lagen i den
reglerade marknadens hemmedlemsstat, utan att detta paverkar
tillimpningen av berorda bestimmelser i direktiv 2003/6/EG.

5. Den behoriga myndigheten far aterkalla den auktorisation
som beviljats en reglerad marknad om den

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv madnader, uttryck-
ligen avstdr frén auktorisationen eller inte har varit i drift
under de foregdende sex manaderna, sdvida inte den berérda
medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen i
sddana fall forfaller,
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b) har erhdllit auktorisationen genom att limna falska upp-
gifter eller pd ndgot annat otillborligt sitt,

¢) inte lingre uppfyller de villkor pd vilka auktorisationen
beviljades,

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

) omfattas av ndgot fall som enligt nationell lagstiftning fore-
skriver dterkallelse.

Artikel 37
Krav pd ledningen for den reglerade marknaden

1. Medlemsstaterna skall krdva att de personer som leder
verksamheten inom och driften av en reglerad marknad har
den vandel och erfarenhet som krivs for sund och ansvarsfull
ledning och drift av den reglerade marknaden. Medlemsstaterna
skall dven kriva att den reglerade marknadens operatér under-
rittar den behoriga myndigheten om vilka personer som leder
verksamheten inom och driften av den reglerade marknaden
och om alla fordndringar i detta avseende.

Den behoriga myndigheten skall vigra att tillstyrka foreslagna
forandringar om det finns objektiva och pavisbara skal att anta
att de foreslagna forandringarna skulle i sak dventyra en sund
och ansvarsfull forvaltning och drift av den reglerade markna-
den.

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

Artikel 38

Krav avseende personer som utdvar ett betydande infly-
tande paforvaltningen av en reglerad marknad

1. Medlemsstaterna skall kriva att var och en som har
mojlighet att direkt eller indirekt utova ett betydande inflytan-
de pd forvaltningen av den reglerade marknaden ar lamplig i
detta sammanhang.

2. Medlemsstaterna skall krava att den reglerade marknadens
operator

a) tillhandahéller den behoriga myndigheten, och offentliggor,
upplysningar om den reglerade marknadens och/eller mark-
nadsplatsoperatorens dgarstruktur, sirskilt om vilka parter
som har mojlighet att utova ett betydande inflytande péa den
reglerade marknadens forvaltning och om omfattningen av
dessa parters intressen, och

=

underrittar den behoriga myndigheten om, och offentliggor,
varje dndring av dgarforhdllandena som leder till att sam-
mansittningen av de personer som utdvar ett avsevart
inflytande pad den reglerade marknaden 4ndras.

3. Den behoriga myndigheten skall vdgra att tillstyrka fore-
slagna fordndringar av de intressen som kontrollerar den regle-
rade marknaden och/eller marknadsplatsoperatéren om den har
objektiva och pavisbara skl att anta att dessa skulle dventyra
en sund och ansvarsfull forvaltning av den reglerade markna-
den.

Artikel 39
Organisatoriska krav pd den reglerade marknaden

Medlemsstaterna skall krava att en reglerad marknad

a) har vidtagit atgdrder for att kunna klart identifiera och
hantera mojliga negativa foljder for driften av den reglerade
marknaden, eller for dess aktorer, av konflikter mellan den
reglerade marknadens, dess dgares eller marknadsplatsopera-
tors intressen och den reglerade marknadens sunda funk-
tion, sirskilt nir sddana intressekonflikter skulle kunna
ventyra fullgorandet av ndgon av de funktioner som den
behoriga myndigheten delegerat till den reglerade markna-
den,

b) har tillrickliga forutsittningar for att kunna hantera de
risker den idr exponerad for, vidtar lampliga atgdrder och
infor system for att identifiera alla betydande risker for dess
verksamhet och vidtar effektiva dtgarder for att reducera
sadana risker,

¢) dr utrustad sd att systemets tekniska operationer hanteras
korrekt och har vidtagit effektiva kompletterande atgarder
for att hantera riskerna for systemavbrott,

d) har overblickbara, icke skonsmissiga regler och forfaranden
for rattvis och vilordnad handel och upprittar objektiva
kriterier for effektivt utforande av order,

¢) har vidtagit verksamma atgirder for att underlitta effektivt
slutforande utan drojsmél av de transaktioner som utfors i
dess system,

f) vid tidpunkten for auktorisationen och direfter fortlopande
har tillrickliga finansiella resurser for att goda forutsitt-
ningar skall foreligga for att den skall kunna fungera korrekt
med hinsyn till arten och omfattningen av de transaktioner
som genomfors pd marknaden och till sammansittningen
och graden av dess riskexponering.

Artikel 40
Upptagande av finansiella instrument till handel

1. Medlemsstaterna skall krdva att de reglerade marknaderna
har tydliga och oppet redovisade regler for upptagande av
finansiella instrument till handel.

Dessa regler skall sorja for att handeln med varje finansiellt
instrument som tas upp till handel pd en reglerad marknad
kan ske pd ett rittvist, vdlordnat och effektivt sitt och att de,
ndr det ror sig om overldtbara virdepapper, dr fritt overlitbara.
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2. I frdga om derivat skall reglerna sirskilt sorja for att
utformningen av derivatavtalet mojliggér en korrekt prissitt-
ning och garanterar effektiva avvecklingsvillkor.

3. Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 skall
medlemsstaterna krdva att varje reglerad marknad upprittar
och vidmakthaller effektiva funktioner for att kontrollera att
emittenter av Overldtbara virdepapper som upptas till handel
pa en reglerad marknad fullgor sina skyldigheter enligt gemens-
kapslagstiftningen i friga om offentliggorande (ursprungligt,
fortlopande och vid sarskilt betydelsefulla handelser).

Medlemsstaterna skall se till att den reglerade marknaden vidtar
atgarder som underlittar for dess medlemmar eller aktorer att
inhidmta uppgifter som offentliggjorts enligt gemenskapslagstift-
ningen.

4. Medlemsstaterna skall sorja for att de reglerade markna-
derna har vidtagit de atgdrder som kravs for att regelbundet
kunna kontrollera att kraven for upptagande till handel upp-
fylls ndr det giller finansiella instrument som de har tagit upp
till handel.

5. Ett overldtbart vdrdepapper som har tagits upp till handel
pad en reglerad marknad fir direfter tas upp till handel pa
andra reglerade marknader 4ven utan emittentens samtycke och
i enlighet med berérda bestimmelser i Europaparlamentets och
radetsdirektiv 2003/71/EG av den... om de prospekt som skall
offentliggoras nir virdepapper erbjuds till allméinheten eller tas
upp till handel och om iéndring av direktiv 2001/34/EG ().
Den reglerade marknaden skall underritta emittenten om att
den tagit upp emittentens virdepapper till handel. Emittenten
skall inte omfattas av ndgot krav pd att Gverlimna sddan
information som krdvs enligt punkt 3 direkt till en reglerad
marknad som tagit upp emittentens instrument till handel utan
dennes samtycke.

6. For att sorja for att punkterna 1-5 tillimpas enhetligt
skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anta tillimpningsforeskrifter, i vilka det skall

a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden skall beakta
for varje kategori av instrument nir den beddémer om ett
instrument emitteras pd ett sitt som uppfyller kraven i
punkt 1 andra stycket for att det skall fi tas upp till handel
inom de olika marknadssegment ddr den reglerade markna-
den ar verksam,

b) fortydligas vilka funktioner den reglerade marknaden skall
infora for att kunna anses ha uppfyllt sin skyldighet att
kontrollera att emittenter av overldtbara virdepapper upp-
fyller sina skyldigheter enligt gemenskapslagstiftningen i
friga om offentliggorande (ursprungligt, fortlopande och
sarskilt vid betydelsefulla handelser),

¢) fortydligas vilka &tgarder den reglerade marknaden mdste
vidta enligt punkt 3 for att underlitta for dess medlemmar

() EUTL

eller aktorer att inhdmta uppgifter som offentliggjorts enligt
gemenskapslagstiftningen.

Artikel 41

Stopp for handeln med instrument och avforande av ett
instrument frin handel

1. Utan att det paverkar den behoriga myndighetens ritt
enligt artikel 50.2 j och 50.2 k att begdra att handeln med ett
instrument skall stoppas eller att det skall avforas frén handel,
far en reglerad marknads operator tillfalligt stoppa handeln
med ett finansiellt instrument eller avfora ett instrument frdn
handel som inte lingre motsvarar den reglerade marknadens
regler, sdvida inte en sddan datgird allvarligt skulle skada
investerarnas intressen eller hindra marknaden fran att fungera
korrekt.

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

2. En behorig myndighet som begir att handeln med ett
instrument skall stoppas tillfalligt eller avforas fran handel pd
en eller flera reglerade marknader skall omedelbart offentliggo-
ra sitt beslut och informera de behoriga myndigheterna i
ovriga medlemsstater. De behoriga myndigheterna i de 6vriga
medlemsstaterna skall begira att handeln med detta finansiella
instrument tillfalligt stoppas eller att instrumentet avfors fran
handel pd de reglerade marknader och MTF-plattformar som ér
i verksamhet under deras respektive myndighet, sdvida inte en
saddan 4tgird allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller
hindra marknaden fran att fungera korrekt.

Artikel 42
Tilltrdde till reglerade marknader

1. Medlemsstaterna skall krdva att varje reglerad marknad
upprittar och uppritthaller oppet redovisade, icke-diskrimine-
rande regler som bygger pa objektiva kriterier for tilltrade till,
eller medlemskap av den reglerade marknaden.

2. I dessa skall det anges vilka forpliktelser medlemmarna
eller aktorerna har till foljd av

a) den reglerade marknadens uppbyggnad och forvaltning,

b) de regler som giller transaktioner pd marknaden,
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¢) de yrkesregler som giller for personalen vid de virdepap-
persforetag eller kreditinstitut som ar verksamma pd mark-
naden,

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

e) regler och forfaranden for clearing och avveckling av trans-
aktioner som genomfors pd den reglerade marknaden.

3. Reglerade marknader fir som medlemmar eller aktorer
uppta virdepappersforetag och kreditinstitut som auktoriserats
i enlighet med direktiv 2000/12/EG samt andra personer som

a) ar lampliga,

b) besitter tillridcklig handelsférmaga och handelskompetens,

¢) i tillimpliga fall har lamplig organisation,

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

4. Medlemsstaterna skall sakerstdlla att medlemmar och
aktorer inte dr skyldiga att iaktta skyldigheterna enligt artik-
larna 19, 21 och 22 i férhallande till varandra nar det giller
transaktioner som genomfors pd en reglerad marknad. Den
reglerade marknadens medlemmar eller aktorer skall dock
iaktta de skyldigheter som foreskrivs i artiklarna 19, 21 och
22 mot sina kunder ndr de pa sina kunders vignar utfor order
pa en reglerad marknad.

5. Medlemsstaterna skall sorja for att det i reglerna om
tilltrade till eller medlemskap i en reglerad marknad finns
foreskrifter om virdepappersforetags och kreditinstituts delta-
gande, direkt eller pa distans.

6.  Medlemsstaterna skall utan ytterligare rittsliga eller admi-
nistrativa krav tillita att reglerade marknader frin andra med-
lemsstater vidtar limpliga dtgdrder inom deras territorium i
syfte att underlitta tilltradet till, och handeln pa, de reglerade
marknaderna for fjarrmedlemmar eller aktorer pd distans som
dr etablerade inom deras territorium.

Den reglerade marknaden skall delge den behériga myndig-
heten i sin hemmedlemsstat i vilken medlemsstat den avser att
vidta sddana atgirder. Den behoriga myndigheten i hemmed-
lemsstaten skall inom en manad vidarebefordra dessa upplys-
ningar till den medlemsstat dir den reglerade marknaden avser
att vidta saddana atgérder.

Den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens hem-
medlemsstat skall pd begdran av den behoriga myndigheten i

virdmedlemsstaten och inom rimlig tid vidarebefordra identi-
teten for de av den reglerade marknadens medlemmar eller
deltagare som ir etablerade i den medlemsstaten.

7. Medlemsstaterna skall krdva att den reglerade marknadens
operator regelbundet overlimnar en forteckning Gver sina
medlemmar och deltagare till dess behoriga myndighet.

Artikel 43

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

1. Medlemsstaterna skall kriva att reglerade marknader upp-
rittar och uppritthaller effektiva system och forfaranden for
regelbunden 6vervakning av att dess medlemmar eller deltagare
foljer dess regler. Reglerade marknader skall Gvervaka de trans-
aktioner som deras medlemmar eller deltagare genomfor i
deras system, sd att overtridelser av dessa regler, otillborliga
marknadsforhdllanden eller uppforande som kan innebara
marknadsmissbruk kan upptickas.

2. Medlemsstaterna skall krava att de reglerade marknader-
nas operatorer rapporterar betydande oOvertridelser av deras
regler, otillborliga marknadsforhdllanden eller uppfoérande som
kan innebdra marknadsmissbruk till den reglerade marknadens
behoriga myndighet. Medlemsstaterna skall ocksd kriva att en
reglerad marknads operator utan drojsmal forser den myndig-
het som ar behorig for utredning och lagforing av marknads-
missbruk pd den reglerade marknaden med relevanta upplys-
ningar och fullt ut stoder denna vid utredning och lagforing av
marknadsmissbruk pé den reglerade marknaden eller med hjilp
av dess system.

Artikel 44
Krav pd reglerade marknader om information fére handel

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone ndr det galler till han-
del upptagna aktier, krdva att de reglerade marknaderna offent-
liggor aktuella kop- och siljbud och orderdjupet vid de priser
som visas i deras system. Medlemsstaterna skall kriva att
denna information gors tillginglig for allminheten pa rimliga
affarsmassiga villkor och fortlopande under den tid marknader-
na normalt dr Oppna.

De reglerade marknaderna far pd rimliga affirsmassiga villkor
och pd icke diskriminerande grunder ge virdepappersforetag
som enligt artikel 27 dr forpliktade att offentliggora sina
budpriser i aktier tilltrade till de funktioner de anvinder for
att offentliggora den information som avses i forsta stycket.
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2. Medlemsstaterna skall foreskriva att de behoriga myndig-
heterna pd grundval av marknadsmodell, ordertyp och order-
storlek i de fall som definieras i enlighet med punkt 3 fir gora
undantag frin de reglerade marknadernas forpliktelse att of-
fentliggéra den information som avses i punkt 1. De behoriga
myndigheterna skall sirskilt ha mojlighet att gora undantag
frin denna forpliktelse ndr det giller transaktioner av stor
omfattning i forhdllande till den normala omfattningen av
transaktionerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.

3. For att sorja for att punkterna 1 och 2 tillimpas pd ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

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

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

¢) for vilken marknadsmodell kravet pad information fore han-
del far undantas enligt punkt 2. Detta galler sarskilt tillimp-
ningen av denna forpliktelse i frdga om handelsmetoder
som tillimpas av reglerade marknader som enligt sina regler
genomfor transaktioner med hinvisning till priser som fast-
stallts utanfor den reglerade marknaden eller genom perio-
diskt aterkommande auktioner.

Artikel 45
Krav pd reglerade marknader om information efter handel

1. Medlemsstaterna skall dtminstone nar det giller till han-
del upptagna aktier krdva att varje reglerad marknad offentlig-
gor pris, volym och tidpunkt for de transaktioner som genom-
forts. Medlemsstaterna skall krdva att ndrmare uppgifter om
alla sddana transaktioner offentliggors pd rimliga affirsmissiga
villkor och i sd ndra realtid som mojligt.

De reglerade marknaderna far pd rimliga affirsmissiga villkor
och icke-diskriminerande grunder ge virdepappersforetag som
enligt artikel 28 ar forpliktade att offentliggora ndrmare upp-
gifter om sina transaktioner tilltride till de funktioner de
anvander for att offentliggora den information som avses i
forsta stycket.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myn-
digheten far tillita reglerade marknader att pd grundval av typ
eller storlek uppskjuta offentliggorandet av nirmare uppgifter
om transaktionerna. De behoriga myndigheterna skall sarskilt
ha mojlighet att tillita att offentliggorandet skjuts upp nér det
giller transaktioner av stor omfattning i forhdllande till den
normala omfattningen av transaktionerna for aktien eller aktie-
kategorin i friga. Medlemsstaten skall krava att den reglerade
marknaden i forvdg inhdmtar ett godkdnnande av de foreslagna
arrangemangen for ett uppskjutet offentliggorande fran den
behoriga myndigheten och skall kriva att dessa arrangemang
klart och tydligt meddelas marknadsdeltagare och investerare i
allmanhet.

3. For att se till att finansmarknaderna fungerar effektivt
och korrekt och att punkterna 1 och 2 tillimpas pd ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) omfattningen av, och innehdllet i, den information som
skall offentliggoras,

b) under vilka forutsittningar en reglerad marknad far upp-
skjuta offentliggorandet av transaktionerna och de kriterier
som skall tillimpas for att pd grundval av omfattning och
aktiekategori avgora for vilka transaktioner offentliggdrandet
far skjutas upp.

Artikel 46

Bestimmelser om central motpart ochandra system for
clearing och avveckling

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

2. Den behoriga myndigheten f6r en reglerad marknad far
inte motsitta sig att en central motpart eller ett annat system
for clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas,
om det inte kan pavisas att det nodvindigt for att den regle-
rade marknaden i frdga skall kunna fortsitta att fungera
korrekt och med beaktande av villkoren f6r avvecklingssystem
i artikel 34.2.

For att undvika onodig Gverlappning av kontrollen skall den
behoriga myndigheten beakta den Gvervakning/tillsyn av de
clearing- och avvecklingssystem som redan utférs av de natio-
nella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for
clearing- och avvecklingssystem eller av andra tillsynsmyndig-
heter med behorighet pd omradet.

Artikel 47
Forteckning 6ver reglerade marknader

Varje medlemsstat skall uppritta en forteckning over de regle-
rade marknader for vilka den dr hemmedlemsstat och over-
sinda denna till 6vriga medlemsstater och till kommissionen.
Varje dndring av denna forteckning skall oversindas pd mot-
svarande sitt. Kommissionen skall offentliggora en forteckning
over samtliga reglerade marknader i Europeiska unionens officiella
tidning och uppdatera denna minst en gdng per ar. Kommis-
sionen skall ocksd offentliggora och uppdatera forteckningen
pa sin webbplats varje gdng medlemsstaterna oversinder dnd-
ringar av sina forteckningar.
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AVDELNING IV

BEHORIGA MYNDIGHETER

KAPITEL 1

UTNAMNING, BEFOGENHETER OCH PROVNINGSFORFARAN-
DEN

Artikel 48

Utnimning av behoriga myndigheter

1. Varje medlemsstat skall utse de behoriga myndigheter
som skall fullgéra var och en av de uppgifter som foreskrivs i
de olika bestimmelserna detta direktiv. Medlemsstaterna skall
underritta kommissionen och ovriga medlemsstaters behoriga
myndigheter om vilka behoriga myndigheter som ar ansvariga
for att utfora varje enskild uppgift och om eventuell uppdel-
ning av ansvaret.

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

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter dn de
myndigheter som avses i punkt 1 fir inte innefatta offentlig
myndighetsutovning eller befogenhet att gora skonsmissiga
bedomningar. Medlemsstaterna skall kriva dels att de behoriga
myndigheterna fore delegeringen vidtar alla rimliga atgirder for
att se till att det organ som uppgifterna delegeras till har
kapacitet och resurser for att i praktiken genomféra alla upp-
gifter dels att delegeringen sker endast om en tydligt faststalld
och dokumenterad ram for utforandet av varje delegerad upp-
gift har upprattats med angivande av vilka uppgifter som skall
utforas och pa vilka villkor de skall utforas. Dessa villkor skall
innehélla en bestimmelse om att enheten skall agera och vara
organiserad pa ett sddant sitt att intressekonflikter undviks och
att den information som erhéllits vid utférandet av de delege-
rade uppgifterna inte utnyttjas pa ett illojalt sitt eller for att
forhindra konkurrens. Det slutliga ansvaret for Gvervakningen
av att detta direktiv och alla dess tillimpningsforeskrifter foljs
skall ligga hos den behoriga myndighet eller de behoriga
myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna skall meddela kommissionen och de behoriga
myndigheterna i de ovriga medlemsstaterna alla beslut som
fattas i frdga om delegering av uppgifter, inbegripet de exakta
villkor som reglerar sddan delegering.

3. Kommissionen skall minst en gdng om dret offentliggora
en forteckning over de behoriga myndigheter som avses punk-

terna 1 och 2 i Europeiska unionens officiella tidning och konti-
nuerligt uppdatera den pé sin webbplats.

Artikel 49
Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer dn en behérig myndighet for att
genomfora en bestimmelse i detta direktiv skall deras respekti-
ve uppdrag tydligt definieras och de skall ha ett nira sam-
arbete.

Varje medlemsstat skall ocksd krdva att ett sidant samarbete
sker mellan de enligt detta direktiv behoriga myndigheterna
och de myndigheter i medlemsstaten som &r ansvariga for
overvakningen av kreditinstitut och andra finansiella institut,
pensionsfonder, fondforetag, forsikrings- och aterforsikrings-
formedlare och forsikringsforetag.

Medlemsstaterna skall krava att de behoriga myndigheterna
utbyter all information som &r nodvindig och relevant for att
de skall kunna fullgéra sina befogenheter och uppdrag.

Artikel 50
De behoriga myndigheternas befogenheter

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

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

) pd eget ansvar genom delegering till enheter till vilka upp-
gifter har delegerats i enlighet med artikel 48.2, eller

d) genom ans6kan hos de behoriga rittsliga myndigheterna.

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

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

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

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

e) krava att varje form av agerande som strider mot bestim-
melser som faststillts vid genomférandet av detta
direktiv upphor,

f) begira att tillgdngar fryses eller beliggs med kvarstad,



30.4.2004

Europeiska unionens officiella tidning

L 14533

@) begira tillfdlligt forbud mot yrkesverksamhet,

h) begira uppgifter fran revisorer for virdepappersforetag och
reglerade marknader,

i) vidta varje slag av dtgird for att se till att virdepappers-
foretag och reglerade marknader fortsitter att folja lagstift-
ningen,

j) begira att handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt
stoppas,

k) begdra att ett finansiellt instrument skall avforas frén
handel, vare sig det omsitts pd reglerad marknad eller
enligt andra handelsoverenskommelser,

1) 6verlimna drenden till atal,

m) ge revisorer eller sakkunniga tillstind att utfora kontroller
eller utredningar.

Artikel 51
Administrativa sanktioner

1. Utan att det paverkar forfarandena for &terkallande av
auktorisation eller medlemsstaternas ritt att besluta om straff-
rittsliga sanktioner skall medlemsstaterna i enlighet med sin
nationella lagstiftning sorja for att limpliga administrativa
atgdrder kan vidtas mot, eller administrativa sanktioner beslutas
for, ansvariga personer, nir bestimmelser som antagits vid
genomforandet av detta direktiv inte har foljts. Medlemsstater-
na skall se till att sddana atgirder ar effektiva, proportionerliga
och avskrickande.

2. Medlemsstaterna skall faststilla de sanktioner som skall
tillimpas vid underldtenhet att samarbeta i en utredning som
omfattas av artikel 50.

3. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myn-
digheten fér offentliggora varje dtgard eller sanktion till foljd av
overtrddelser av de bestimmelser som antagits vid genomfo-
randet av detta direktiv, om inte offentliggorandet adventyrar
finansmarknaderna eller dsamkar de ber6rda parterna opropor-
tionerlig skada.

Artikel 52
Ritt att 6verklaga

1. Medlemsstaterna skall se till att alla beslut som fattats
med stod av lagar och andra forfattningar som har antagits i
enlighet med detta direktiv dr val underbyggda och kan prévas
i domstol. Ritt till domstolsprovning skall dven finnas i det fall
att beslut om auktorisation inte har fattats inom sex manader
efter det att en ansokan som innehdller alla begirda uppgifter
har limnats in.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att ett eller flera av
foljande organ, enligt vad som faststdlls i nationell lagstiftning,
i konsumenternas intresse och enligt nationell lagstiftning, skall
kunna vidta dtgirder vid domstol eller behorig administrativ
myndighet for att sikerstilla att de nationella bestimmelserna
for genomforandet av detta direktiv tillimpas:

a) Offentliga organ eller deras foretradare.

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

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

Artikel 53
System for investerares klagomal utanfor domstol

1. Medlemsstaterna skall, dir s ar lampligt genom att
anvinda befintliga organ, uppmuntra till upprattandet av effek-
tiva och dndamalsenliga klagomals- och overprovningsforfaran-
den sd att konsumenttvister rorande virdepappersforetags till-
handahéllande av investerings- och sidotjanster kan handliggas
utanfor domstol.

2. Medlemsstaterna skall se till att lagstiftning och andra
regler inte hindrar dessa organ frdn att samarbeta effektivt for
att 10sa gransoverskridande tvister.

Artikel 54
Tystnadsplikt

1.  Medlemsstaterna skall foreskriva att de behériga myndig-
heterna, alla personer som arbetar, eller har arbetat, for de
behoriga myndigheter eller organ som tilldelats uppgifter enligt
artikel 48.2 samt de revisorer och sakkunniga som har anlitats
av de behoriga myndigheterna dr bundna av tystnadsplikt.
Utan att det paverkar de fall som omfattas av straffrittsliga
bestdimmelser eller ovriga bestimmelser i detta direktiv, fir de
inte till ndgon person eller myndighet roja konfidentiell infor-
mation som de fitt i tjinsten, utom i sammandrag eller i
sammanstillning som omojliggor identifikation av enskilda
virdepappersforetag, marknadsplatsoperatorer, reglerade mark-
nader eller nigon annan person.

2. Om ett virdepappersforetag, marknadsplatsoperator eller
reglerad marknad har forsatts i konkurs eller tvangslikviderats,
far konfidentiell information, om uppgifterna inte ror
tredje part, rojas i tvistemdl eller handelsmdl om det ir
nodviandigt for att kunna driva mélet.
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3. De behoriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller
juridiska personer utom behoriga myndigheter som mottar
konfidentiell information enligt detta direktiv fir, utan att det
paverkar de fall som omfattas av straffrittsliga bestimmelser,
anvianda denna information, sdvitt giller de behoriga myndig-
heterna, enbart for utforandet av sina uppgifter och utévandet
av sina befogenheter inom rdckvidden for detta direktiv, eller
savitt galler andra myndigheter, organ eller fysiska eller juridis-
ka personer, for det dndamdl for vilket sidan information
lamnades till dem och/eller inom ramen for administrativa eller
rittsliga forfaranden som har ett samband med utovandet av
dessa befogenheter. Om den behoriga myndighet eller annan
myndighet, organ eller person som overlimnar uppgifterna ger
sitt samtycke, fir den mottagande myndigheten emellertid
anvianda dem i andra syften.

4. Bestimmelserna om tystnadsplikt i denna artikel skall
gilla for allt mottagande, utbyte eller formedling av konfiden-
tiell information i enlighet med detta direktiv. Den hir artikeln
skall emellertid inte hindra att de behoriga myndigheterna
utbyter eller formedlar konfidentiell information i enlighet
med detta direktiv, och andra direktiv som ir tillimpliga pa
virdepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder, fondf6retag,
forsakrings- och aterforsakringsformedlare, forsakringsforetag,
reglerade marknader eller marknadsplatsoperatorer, eller annars
med medgivande av den behoriga myndighet eller annan
myndighet eller ett organ eller en fysisk eller juridisk person
som meddelade informationen.

5. Denna artikel skall inte hindra de behoriga myndigheter-
na fran att i enlighet med nationell lagstiftning utbyta eller
formedla konfidentiell information som inte har mottagits fran
en annan medlemsstats behoriga myndighet.

Artikel 55
Forhéllandet till revisorer

1. Medlemsstaterna skall atminstone foreskriva att varje
person som ar auktoriserad i den mening som avses i radets
attonde direktiv 84/253/EEG av den 10 april 1984 om god-
kidnnande av personer som har ansvar for lagstadgad revision
av rakenskaper (') och som i ett virdepappersforetag utfor det
uppdrag  som  beskrivs 1 artikel 51 i  rddets
fjarde direktiv 78/660/EEG av den 25 juli 1978 om darsbokslut
i vissa typer av bolag (3, artikel 37 i direktiv 83/349/EEG eller
artikel 31 i direktiv 85/611/EEG eller varje annat uppdrag som
foreskrivs i lag, skall vara skyldig att omgdende underritta de
behoriga myndigheterna om alla uppgifter eller beslut som ror
det foretag som han eller hon har fitt kinnedom om under
sitt uppdrag och som kan

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

() EGT L 222, 14.8.1978, s. 11. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/51/EG (EUT L 178,
17.7.2003, s. 16).

a) utgora en pataglig overtridelse av lagar och andra forfatt-
ningar som reglerar villkoren for auktorisation eller som
sarskilt reglerar virdepappersforetagens verksamhet,

b) paverka virdepappersforetagets fortsatta verksamhet, eller

¢) leda till att riakenskaperna inte godkinns eller till att reser-
vationer framstills.

Denna person skall ocksd vara skyldig att rapportera alla upp-
gifter och beslut som ror ett foretag som har nira forbindelser
med det virdepappersforetag inom vilket vederborande utfor
sitt uppdrag, vilka han eller hon har fatt kinnedom om under
fullgorandet av en av de uppgifter som avses i forsta stycket.

2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i
direktiv 84/253/EEG, och som i god tro rapporterar sidana
uppgifter eller beslut som avses i punkt 1 till de behoriga
myndigheterna, skall inte stdllas till ndgot som helst ansvar och
avslojandet skall inte heller utgora en Gvertrddelse av eventuella
restriktioner i avtal eller lagstiftning for réjande av uppgifter.

KAPITEL I

SAMARBETE MELLAN BEHORIGA MYNDIGHETERI SKILDA
MEDLEMSSTATER

Artikel 56
Skyldighet att samarbeta

1. Behoriga myndigheter fran skilda medlemsstater skall
samarbeta med varandra da det 4r nodvindigt for att de under
utovandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller natio-
nell lagstiftning skall kunna utfora sina uppdrag enligt detta
direktiv.

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

For att underlitta och pdskynda samarbetet, sirskilt informa-
tionsutbytet, skall medlemsstaterna utse en enda beho6rig myn-
dighet som kontaktpunkt vad giller detta direktiv. Medlemssta-
terna skall meddela kommissionen och de andra medlemssta-
terna namnen pd de myndigheter som har utsetts att motta
forfrigningar om utbyte av information eller om samarbete
enligt denna punkt.

2. Nir en reglerad marknad som etablerat sig i en virdmed-
lemsstat med beaktande av situationen pd dess virdepappers-
marknad har kommit att fd vidsentlig betydelse for virdepap-
persmarknadernas funktion och skyddet av investerarna i den
virdmedlemsstaten, skall hem- och virdmedlemsstatens beho-
riga myndigheter uppritta samarbetsformer som star i propor-
tion till detta forhallande.
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3. Medlemsstaterna skall vidta nodvindiga administrativa
och organisatoriska atgdrder for att underlitta det bistdnd som
foreskrivs i punkt 1.

De behoriga myndigheterna skall i samarbetet kunna anvinda
sina befogenheter dven i fall da det uppforande som utreds inte
utgoér en overtridelse av gillande bestimmelser i medlemssta-
ten i fraga.

4. Om en behorig myndighet har goda skil att misstinka
att enheter som inte star under dess overinseende har utfort
handlingar i en annan medlemsstat som strider mot detta
direktiv skall den anmaila detta pd ett si tydligt sitt som
mojligt till den behoriga myndigheten i den andra medlems-
staten. Den senare myndigheten skall vidta limpliga dtgirder.
Den skall underritta den myndighet som limnat anmilan om
resultatet av dtgarden och, i den man det dr mojligt, om hur
drendet utvecklas i stort. Denna punkt skall inte innebira att
de befogenheter som tilldelats den behoriga myndighet som
har 6versint informationen dsidositts.

5. For att sorja for att punkt 2 tillimpas pé ett enhetligt sitt
far kommissionen i enlighet med f6rfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter som faststiller de kriterier enligt vilka
en reglerad marknads verksamhet i en virdmedlemsstat kan
anses vara av visentlig betydelse for virdepappersmarknadernas
funktion och for skyddet av investerarna i den virdmedlems-
staten.

Artikel 57

Samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroll pa plats
eller vid utredningar

Den behoriga myndigheten i en medlemsstat kan begira att
den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar
betriffande tillsynsverksamhet, eller i samband med en kontroll
pd plats eller en utredning. Nar det ror sig om virdepappers-
foretag som ar fjarrmedlemmar pa reglerad marknad fir den
behoriga myndigheten for den reglerade marknaden vilja att
vanda sig direkt till dessa, varvid den vederborligen skall
informera den i hemmedlemsstaten behoriga myndigheten for
denna fjarrmedlem.

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

a) sjalva utfora kontrollerna eller utredningarna, eller

b) ge de myndigheter som har begirt kontrollerna eller utred-
ningarna tillstdnd att utfora dem, eller

¢) ge revisorer eller sakkunniga tillstdnd att utfora kontrollerna
eller utredningarna.

Artikel 58
Informationsutbyte

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

De behoriga myndigheter som utbyter information med andra
behoriga myndigheter i enlighet med detta direktiv fir samti-
digt med meddelandet ange att sddan information inte far réjas
utan deras uttryckliga samtycke, och dd endast i det syfte till
vilket den myndighet som tillhandaholl informationen har givit
sitt samtycke.

2. De behoriga myndigheter som har utsetts till kontakt-
punkter fir vidarebefordra sddan information som mottagits i
enlighet med punkt 1 och artiklarna 55 och 63 till sidana
myndigheter som avses i artikel 49. De fir inte vidarebefordra
informationen till andra organ eller fysiska eller juridiska
personer utan uttryckligt samtycke frin de behériga myndig-
heter som har overlimnat informationen och endast for de
dndamdl for vilka dessa myndigheter gav sitt samtycke, med
undantag for vederborligen motiverade fall. T sddana fall skall
kontaktpunkten omedelbart underritta den kontaktpunkt som
overlimnat informationen.

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

a) For att kontrollera att villkoren for att virdepappersforetag
skall fa starta verksamhet ar uppfyllda och for att underlatta
gruppbaserad eller icke gruppbaserad Gvervakning av sddan
verksamhet, sirskilt med avseende péd kapitalkrav enligt
direktiv 93/6/EEG, forfaranden for administration och redo-
visning samt mekanismer for internkontroll.

b) For att overvaka att handelsplatserna fungerar val.
¢) For att besluta om péfoljder.

d) Vid administrativa 6verklaganden av beslut som fattats av de
behoriga myndigheterna.

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

f) Inom ramen for det system for investerares klagomadl utan-
for domstol som foreskrivs i artikel 53.

4. Kommissionen far i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anta tillimpningsforeskrifter om forfaranden for informations-
utbyte mellan behoriga myndigheter.
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5. Den hidr artikeln samt artiklarna 54 och 63 skall inte
hindra en behérig myndighet att till centralbankerna, Euro-
peiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken i
deras egenskap av monetira myndigheter och, dir sd ar
lampligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar for att
overvaka betalnings- och avvecklingssystem Gverlimna konfi-
dentiell information som skall anvindas for att de skall kunna
fullgora sina uppgifter; dessa myndigheter eller organ skall inte
heller hindras frin att meddela de behoriga myndigheterna de
uppgifter dessa eventuellt behover for att utfora sina uppgifter
enligt detta direktiv.

Artikel 59
Vigran att samarbeta

En behorig myndighet far vigra att tillmotesgd en begdran om
samarbete vid genomforandet av en utredning, kontroll pa
plats eller tillsynsverksamhet enligt artikel 57 eller att utbyta
information enligt artikel 58 endast om

a) en sidan utredning eller kontroll pa plats, tillsynsverksam-
het eller ett sddant informationsutbyte negativt kan paverka
den aktuella statens suverinitet, sikerhet eller allminna
ordning,

b) rattsliga forfaranden i friga om samma girningar och
personer redan har inletts infor myndigheterna i den aktu-
ella medlemsstaten,

c) ett slutligt avgorande redan har meddelats mot samma
person for samma girningar i den ber6érda medlemsstaten.

Nir den behoriga myndigheten har for avsikt att inte till-
motesgd en sddan begiran skall denna underritta den behoriga
myndighet som limnat begdran om detta och limna sd full-
standig information som mojligt.

Artikel 60

Samrdd mellan myndigheter fore beviljande av auktorisa-
tion

1. Samréd skall ske med de behoriga myndigheterna i den
andra berorda medlemsstaten fore beviljande av auktorisation
till ett vardepappersforetag som ar

a) dotterforetag till ett virdepappersforetag eller kreditinstitut
som auktoriserats i en annan medlemsstat, eller

b) dotterforetag till moderforetaget till ett vdrdepappersforetag
eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlems-
stat, eller

¢) kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som
kontrollerar ett virdepappersforetag eller kreditinstitut som
auktoriserats i en annan medlemsstat.

2. Samrdd skall ske med de behoriga myndigheterna i den
medlemsstat som 4r ansvariga for tillsynen av kreditinstitut

eller forsakringsforetag fore beviljande av auktorisation till ett
virdepappersforetag som ar

a) dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsikringsforetag
som auktoriserats i gemenskapen, eller

b) dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller
forsikringsforetag som auktoriserats i gemenskapen, eller

) ett foretag som dr kontrollerat av samma fysiska eller
juridiska personer som kontrollerar ett kreditinstitut eller
forsakringsforetag som auktoriserats i gemenskapen.

3. De behoriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2
skall sdrskilt samrdda med varandra vid beddmningen av aktie-
dgarnas eller medlemmarnas limplighet, samt anseende och
erfarenhet vad giller personer som leder forvaltningen av ett
annat foretag inom samma koncern. De skall utbyta all den
information om aktiedgarnas eller medlemmarnas limplighet,
samt anseende och erfarenhet vad giller personer som leder
verksamheten, som ir relevant for andra berdrda behoriga
myndigheter vid beviljande av auktorisation eller vid den
fortlopande bedémningen av hur villkoren for verksamheten
uppfylls.

Artikel 61
Virdmedlemsstaternas befogenheter

1. Virdmedlemsstaten fir for statistiska dndamdl kriva att
virdepappersforetag med filialer inom landets territorium lam-
nar periodiska rapporter om filialernas verksambhet.

2. Vid fullgorandet av sina skyldigheter enligt detta
direktiv fir virdmedlemsstaterna kriva att filialer till vérde-
pappersforetag tillhandahaller den information som behévs for
overvakningen av att de foljer de normer i virdlandet som ar
tillimpliga pd dem i de fall som avses i artikel 32.7. Dessa
krav fir dock inte vara stringare 4n dem som samma med-
lemsstat stiller pd etablerade foretag for att kontrollera att
dessa normer foljs.

Artikel 62

Forsiktighetsitgirder som virdmedlemsstaten ir skyldig
att vidta

1. Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har
tydliga och pévisbara grunder for att anta att ett virdepappers-
foretag som dr verksamt inom dess territorium enligt friheten
att tillhandahdlla tjanster inte uppfyller sina forpliktelser enligt
de bestimmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv,
eller att ett virdepappersforetag som har en filial inom dess
territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt bestimmelser
som har antagits i enlighet med detta direktiv och enligt vilka
den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten inte tilldelas
befogenheter, skall den meddela dessa undersokningsresultat till
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten.
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Om virdepappersforetaget fortsdtter att handla pa ett sitt som
tydligt skadar virdmedlemsstatens investerares intressen eller
leder till att marknaderna inte fungerar korrekt, trots de
atgarder som vidtagits av den behoriga myndigheten i hem-
medlemsstaten, eller pd grund av att tgdrderna visar sig vara
otillrackliga, skall den behoriga myndigheten i vdrdmedlems-
staten efter att ha informerat den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten vidta limpliga dtgdrder for att skydda inve-
sterarna och se till att marknaderna fungerar vil. Detta skall
inbegripa mojligheten att hindra virdepappersforetag som bry-
ter mot bestimmelserna frdn att inleda fler transaktioner inom
medlemsstatens territorium. Kommissionen skall omgéende in-
formeras om sddana atgirder.

2. Om en virdmedlemsstats behoriga myndigheter pavisar
att ett vardepappersforetag som har en filial inom landets
territorium bryter mot de lagar eller andra forfattningar som
har antagits dir i enlighet med de bestimmelser i detta
direktiv genom vilka landets behoriga myndigheter tilldelas
befogenheter, skall dessa myndigheter krava att det berorda
virdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.

Om det berdrda virdepappersforetaget inte vidtar erforderliga
atgarder skall de behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaten
vidta alla lampliga dtgdrder for att sorja for att det berorda
virdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.
Hemmedlemsstatens behoriga myndigheter skall underrittas
om de dtgirder som vidtas.

Om virdepappersforetaget trots att virdmedlemsstaten vidtagit
atgdrder fortsitter att bryta mot de bestimmelser i lagar och
andra forfattningar enligt forsta stycket som giller i virdmed-
lemsstaten, far denna, efter att ha underrittat hemmedlemssta-
tens behoriga myndigheter, vidta lampliga &tgirder for att
hindra eller bestraffa ytterligare overtrddelser och om sd ar
nodvindigt forhindra att virdepappersforetaget inleder fler
transaktioner inom dess territorium. Kommissionen skall om-
gdende informeras om sddana atgirder.

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

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen fortsitter
att handla pd ett sitt som tydligt skadar virdmedlemsstatens
investerares intressen eller leder till att marknaderna inte kan
fungera korrekt, trots de dtgirder som vidtagits av den beho-
riga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller pd grund av att
atgarderna visar sig vara otillrdckliga, skall den behoriga myn-
digheten i viardmedlemsstaten, efter att ha informerat den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta limpliga
atgirder for att skydda investerarna och se till att marknaderna

fungerar vil. Detta skall inbegripa mojligheten att hindra den
reglerade marknaden eller MTF-plattformen frén att ge i vird-
medlemsstaten etablerade medlemmar péd distans eller aktorer
pd distans tillgdng till dess funktioner. Kommissionen skall
omgdende informeras om sddana atgirder.

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

KAPITEL 1II

SAMARBETE MED TREDJE LAND

Artikel 63
Informationsutbyte med tredje land

1. Medlemsstaterna far sluta samarbetsavtal om informa-
tionsutbyte med de behoriga myndigheterna i tredje land en-
dast om den utlimnade informationen omfattas av garantier
om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som krivs i
artikel 54. Detta informationsutbyte mdste vara avsett for
fullgérande av dessa behoriga myndigheters uppgifter.

Medlemsstaterna fir overfora personuppgifter till tredje land i
enlighet med bestimmelserna i kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

Medlemsstaterna fir ocksa sluta samarbetsavtal om informa-
tionsutbyte med tredje lands behoriga myndigheter, organ och
fysiska eller juridiska personer som ansvarar for

i) tillsynen over kreditinstitut, andra finansiella institut, forsik-
ringsforetag och finansiella marknader,

ii) virdepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande
forfaranden,

iii) obligatorisk revision av virdepappersforetags och andra
finansiella instituts, kreditinstituts och forsakringsforetags
rakenskaper vid fullgorandet av sina tillsynsuppgifter, eller
som forvaltar ersttningssystem vid fullgorandet av sina
uppgifter,

iv) tillsyn Gver organ som dr inblandade i virdepappersforetags
likvidation och konkurs eller liknande forfaranden,

v) tillsyn 6ver personer med uppdrag att utfora obligatorisk
revision av rikenskaperna hos forsikringsforetag, kreditin-
stitut, vardepappersforetag och andra finansiella institut.

endast om den utlimnade informationen omfattas av garantier
om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som krivs i
artikel 54. Detta informationsutbyte mdaste vara avsett for
fullgérande av dessa myndigheters och organs eller fysiska eller
juridiska personers uppgifter.
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2. Om informationen hirror frin en annan medlemsstat far
de inte rojas utan uttryckligt samtycke fran de behériga myn-
digheter som har lamnat ut den och endast i de syften till vilka
dessa myndigheter limnat sitt samtycke. Samma bestimmelse
giller for information som limnas av behoriga myndigheter i
tredje linder.

AVDELNING V

SLUTBESTAMMELSER

Artikel 64
Kommittéférfarande

1. Kommissionen skall bitridas av Europeiska virdepappers-
kommittén, = som  inrittades = genom  kommissionens
beslut 2001/528/EG (') (nedan kallad "kommittén”).

2. Nir det hanvisas till denna punkt skall artiklarna 5 och 7
i beslut 1999/468[EG tillimpas, med beaktande av bestimmel-
serna i artikel 8 i det beslutet, forutsatt att de genomforan-
dedtgdrder som har antagits i enlighet med det forfarandet inte
leder till att visentliga bestimmelser i detta direktiv dndras.

Den tid som avses i artikel 5.6 i beslut 1999/468EG skall vara
till tre mdnader.

3. Utan att det paverkar redan antagna genomforandedtgir-
der skall detta direktivs bestimmelser om antagande av teknis-
ka bestimmelser och beslut enligt punkt 2 upphoéra att gilla
fyra ar efter det att direktivet tritt i kraft. P4 forslag frén
kommissionen fir Europaparlamentet och rddet fornya ifrdga-
varande bestimmelser i enlighet med forfarandet i artikel 251 i
fordraget och de skall i detta syfte gbra en &versyn av
bestimmelserna innan perioden 1opt ut.

Artikel 65
Rapporter och éversyn

1. Senast den... (*) skall kommissionen, pd grundval av of-
fentliga samrdd och diskussioner med behoriga myndigheter,
rapportera till Europaparlamentet och rddet om en eventuell
utvidgning av direktivets krav vad avser att fore och efter
handel ldamna information om transaktioner som avser andra
former av finansiella instrument dn aktier.

2. Senast den... (**) skall kommissionen ligga fram en rap-
port for Europaparlamentet och rddet om tillimpningen av
artikel 27.

(") EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
(*) 2 &r efter det att detta direktiv tritt i kraft.
(**) Senast 3 ar efter det att detta direktiv tritt i kraft.

3. Senast den..(**) skall kommissionen, pd grundval av
offentliga samrdd och diskussioner med behoriga myndigheter,
rapportera till parlamentet och rddet om foljande:

a) Lampligheten av att behdlla undantaget i artikel 2.1k for
foretag vars huvudsakliga verksamhet bestdr i att handla
med révaruderivat for egen rakning.

b) Innehdll i och utformning av rimliga krav for auktorisation
och tillsyn av tex. virdepappersforetag i detta direktivs
mening.

¢) Lampligheten av regler for att utse anknutna ombud for
tillhandahéllande av investeringstjanster och/eller utforande
av investeringsverksamhet, sirskilt avseende tillsyn over
dem.

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

4. Senast den... (***) skall kommissionen for Europaparla-
mentet och radet ligga fram en ligesrapport om avldgsnandet
av de hinder som kan forhindra en sammanstillning och
offentliggorande pad europeisk nivd av den information som
handelsplatserna ar skyldiga att offentliggora.

5. Kommission fir pd grundval av de rapporter som anges i
punkterna 1-4 ligga fram forslag till dndringar av detta direkt-
iv.

6.  Senast den... (*****) skall kommissionen, mot bakgrund av
diskussionerna med behoriga myndigheter, for Europaparla-
mentet och radet ligga fram en rapport om lampligheten av
att behdlla kraven péd ansvarsforsikring som giller for mellan-
hander enligt gemenskapslagstiftningen.

Artikel 66
Andring av direktiv 85/611/EEG

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

4. Artikel 2.2 och artiklarna 12, 13 och 19 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den... (')
om marknader for finansiella instrument (*) skall tillimpas
pd forvaltningsbolags tillhandahallande av de tjanster som
avses i punkt 3 i denna artikel.

(') Publikationsbyran fyller i hanvisningen till detta direktiv.
(*) EUT L

(***) Senast 30 mdnader efter det att detta direktiv tritt i kraft.
(****) 30 ménader efter det att detta direktiv tritt i kraft.
(%) 1 &r efter det att detta direktiv tritt i kraft.
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Artikel 67

Andring av direktiv 93/6/EEG

Direktiv 93/6/EEG skall dndras enligt foljande:

1)

2)

Artikel 2.2 ersdtts med foljande:

”2. virdepappersforetag: institut som motsvarar definitionen
i artikel 4.1 1 Europaparlamentets och radets
direktiv. 2004/39/EG av den.. (") om marknaden for
finansiella instrument (*) vilka dr underkastade de krav
som de dldggs genom samma direktiv, utom

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

¢) foretag som endast dr auktoriserade att tillhandahalla
investeringsrddgivning och/eller ta emot eller vidare-
befordra order frin investerare utan att i ndgot av
dessa fall inneha medel eller virdepapper som tillhor
foretagets kunder och som darfor aldrig star i skuld
gentemot kunderna.

(') Publikationsbyran fyller i hanvisningen till detta direktiv.

() EUT L

Artikel 3.4 skall ersittas med foljande:

"4, De foretag som avses i artikel 2.2 b skall ha ett
startkapital pd 50 000 euro om de dtnjuter ritt till etabler-
ing eller frihet att tillhandahalla tjanster i enlighet med
artiklarna 31 eller 32 i direktiv 2004/39/EG.”

[ artikel 3 skall foljande punkter foras in:

"4a. I avvaktan pa 6versyn av direktiv 93/6/EG skall de
foretag som avses i artikel 2.2 ¢ ha

a) ett startkapital pd 50 000 euro, eller

b) en ansvarsforsikring som giller gemenskapens hela terri-
torium, eller nigon annan form av jimforbar garanti
mot skadestdndsansvar pa grund av fel eller forsumlighet
i verksamheten, som uppgar till minst 1 000 000 euro
for varje skadestdndskrav och till minst 1 500 000 euro
per ar for samtliga skadestindskrav, eller

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

Beloppen i punkt 2 i denna punkt skall regelbundet ses
over av kommissionen i enlighet, och samtidigt, med den
oversyn som skall goras enligt artikel 4.7 i Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2002/92[EG av

den 9 december 2002 om forsikringsformedling (¥), sd att
hinsyn kan tas till forandringar i det europeiska konsu-
mentprisindex som offentliggors av Eurostat.

4b.  Nir ett virdepappersforetag som avses i artikel 2.2 ¢
ocksd dr registrerat enligt direktiv 2002/92/EG skall det
uppfylla det krav som faststills i artikel 4.3 i det direktivet
och dessutom skall det ha

a) ett startkapital pd 25 000 euro, eller

b) en ansvarsforsikring som giller gemenskapens hela terri-
torium, eller ndgon annan form av jimforbar garanti
mot skadestdndsansvar pa grund av fel eller forsumlighet
i verksamheten, som uppgar till minst 500 000 euro for
varje skadestdndskrav och till minst 750 000 euro per &r
for samtliga skadestandskrav, eller

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

() EGT L 9, 15.1.2003, s. 3.

Artikel 68
Andring av direktiv 2000/12/EG

Bilaga I till direktiv 2000/12/EG skall dndras pd foljande
satt:

[ slutet av bilaga I skall foljande mening liggas till:

"For de tjdnster och sddan verksamhet som anges i
avsnitt A och B i bilaga I till Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den... (') om marknader for
finansiella instrument (¥) ndr hinvisning till de finansiella
instrument som avses i avsnitt C i bilaga I till det direktivet
giller 6msesidigt erkdnnande i enlighet med detta direktiv.

(') Publikationsbyrén fyller i hidnvisningen till detta direktiv.
() EUT L.

Artikel 69
Upphivande av direktiv 93/22/EEG

Rédets direktiv 93/22/EEG skall upphora att gilla frdn och
med den... (*). Hanvisningar till direktiv 93/22/EEG skall forstés
som hdnvisningar till det har direktivet. Héanvisningar till
termer som definieras i eller till artiklar i direktiv 93/22/EEG
skall forstds som hanvisningar till en likvdrdig term som
definieras i eller till en artikel i detta direktiv.

(*) 24 ménader efter det att detta direktiv tratt i kraft.
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Artikel 70
Inforlivande i nationell lagstiftning

Medlemsstaterna skall anta de lagar och andra forfattningar
som dr nodvindiga for att folja detta direktiv senast... (*). De
skall genast informera kommissionen om detta.

Nir medlemsstaterna antar dessa dtgdrder skall de innehalla en
hanvisning till detta direktiv eller &tfoljas av en sidan hanvis-
ning nir de offentliggors. Narmare foreskrifter om hur hanvis-
ningen skall goras skall varje medlemsstat sjilv utfirda.

Artikel 71
Overgéngsbestimmelser

1. Virdepappersforetag som senast... (¥) redan har beviljats
auktorisation i sin hemmedlemsstat for tillhandahéllande av
investeringstjanster skall anses vara auktoriserade enligt detta
direktiv, om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs
att de for att fa inleda sidan verksamhet maste uppfylla villkor
likvirdiga med kraven i artiklarna 9-14.

2. En reglerad marknad eller marknadsplatsoperator som
senast... (¥) redan har beviljats auktorisation i sin hemmedlems-
stat skall anses vara vederborligen auktoriserad enligt detta
direktiv, om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs
att den reglerade marknaden respektive marknadsplatsoperat6-
ren madste uppfylla villkor likvirdiga med dem i avdelning IIL

3. Anknutna ombud som redan inforts i ett offentligt
register senast den... () skall anses vara registrerade enligt detta
direktiv, om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs
att anknutna ombud madste uppfylla villkor likvirdiga med
kraven i artikel 23.

4. Upplysningar som Oversints senast den... (*), i enlighet
med artiklarna 17, 18 eller 30 i direktiv 93/22[EEG, skall
anses ha oversints i enlighet med artiklarna 31 och 32 i det
hir direktivet.

(*) 24 mdnader efter det att detta direktiv tritt i kraft.

5. Alla existerande system som omfattas av definitionen av
en MTF-plattform och som drivs av en marknadsplatsoperator
pd en reglerad marknad skall auktoriseras som MTF-plattform
pd begdran marknadsplatsoperatoren pa den reglerade markna-
den, forutsatt att den uppfyller regler som motsvarar detta
direktivs regler om auktorisation och drift av en MTF-plattform
och forutsatt att denna begiran gors senast den... (**)

6.  Virdepappersforetag far fortsitta behandla befintliga pro-
fessionella kunder som sddana under forutsittning att de har
kategoriserats av virdepappersforetaget pd grundval av en till-
racklig bedomning av kundens sakkunskap, erfarenhet, och
kinnedom som ger en rimlig forsikran, mot bakgrund av
transaktionens eller tjdnstens art, om att kunden kan fatta
sina egna investeringsbeslut och forstdr riskerna som dr for-
knippade med dessa. Dessa virdepappersforetag skall informera
sina kunder om villkoren som faststillts i direktivet for kate-
goriseringen av kunder.

Artikel 72
Ikrafttridande

Detta direktiv trader i kraft samma dag som det offentliggors i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 73
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Strasbourg den april 2004

Pi Europaparlamentets vignar Pi radets vagnar

P. COX D. ROCHE
Ordférande Ordforande

(**) 42 ménader efter det att detta direktiv tritt i kraft.
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BILAGA 1

FORTECKNING OVER TJANSTER, VERKSAMHETER OCH FINANSIELLA INSTRUMENT

Avsnitt A
Investeringstjinster och investeringsverksamhet

Mottagande och vidarebefordran av order betriffande ett eller flera finansiella instrument.
Utforande av order pd kunders uppdrag.

Handel for egen rikning.

Portfoljforvaltning.

Investeringsradgivning.

Garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument pad grundval av ett fast
atagande.

Placering av finansiella instrument utan fast dtagande.

Drift av multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar).

Avsnitt B
Sidotjinster

Forvaring och handhavande av finansiella instrument for kunders rikning, bland annat virdepappersforvaring och
liknande tjanster, exempelvis handhavande av kontanta medel/finansiella sikerheter.

Limnande av kredit eller 1an till en investerare for att gora det mojligt for denne att genomfora en transaktion i ett
eller flera finansiella instrument, ndr det foretag som ger krediten eller 1dnet deltar i transaktionen.

Rédgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fragor samt radgivning och tjanster vid
fusioner och foretagsuppkop.

Valutatjanster om dessa har samband med investeringstjinster.

Investerings- och finansanalys samt andra former av allmdnna rekommendationer rorande handel med finansiella
instrument.

Tjanster i samband med garantigivning.

Investeringstjanster och investeringsverksamhet samt sidotjinster av den typ som anges i avsnitt A eller B i Bilaga I
som avser de underliggande derivat som anges i avsnitt C — punkterna 5, 6, 7 och 10 — i samband med
tillhandahéllandet av investerings- eller sidotjanster.

Avsnitt C

Finansiella instrument

Overldtbara virdepapper.
Penningmarknadsinstrument.
Andelar i foretag for kollektiva investeringar.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser virdepapper,
valutor, rantor eller avkastningar, eller andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som kan
avvecklas fysiskt eller kontant.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser rdvaror, som
madste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pd en av parternas begiran (pd grund av ett annat skil dn
utebliven betalning eller ndgon annan hindelse som leder till kontraktets upphérande).
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Optioner, terminskontrakt, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser rdvaror som kan avvecklas fysiskt
forutsatt att de handlas pa en reglerad marknad och/eller en MTF-plattform.

Optioner, terminskontrakt, swappar, terminer och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror, som kan avvecklas
fysiskt om inget annat anges i C punkt 6 och som inte 4r for kommersiella dndamadl, som anses ha egenskaper
som andra derivat till finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland annat om clearing och avveckling sker
via erkdnda avvecklingsorganisationer, eller om de ar foremal for regelmadssiga marginalsikerhetskrav.

Derivatinstrument for 6verforing av kreditrisk.
Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesakringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser klimatvariationer,
fraktavgifter, utsldppsritter eller inflationstakten eller ndgon annan officiell ekonomisk statistik, som maéste
avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pd en av parternas begiran (pd grund av ett annat skil dn utebliven
betalning eller ndgon annan hindelse som leder till kontraktets upphorande), samt varje annat derivatkontrakt som
avser tillgdngar, rattigheter, skyldigheter, index och &tgdrder om inte ndgot annat anges i detta avsnitt C, som anses
ha egenskaper som andra derivat till finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland annat om det handlas pa
en reglerad marknad eller en MTF-plattform, om clearing och avveckling sker via erkinda avvecklingsorganisationer,
eller om de ir foremal for regelmissiga marginalsikerhetskrav.
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BILAGA 1I

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV

En professionell kund dr en kund som har tillrdcklig erfarenhet, kdnnedom och sakkunskap for att fatta egna
investeringsbeslut och gora en tillfredsstillande bedomning av de risker han 16per. For att anses som professionell
maste kunden uppfylla nedanstdende kriterier.

. Kundkategorier som betraktas som professionella

Foljande kundkategorier bor betraktas som professionella i friga om alla investeringstjnster och investerings-
verksamhet och finansiella instrument enligt detta direktiv.

1. Enheter som ar underkastade auktorisation och reglering for att fi arbeta pd de finansiella marknaderna.
Nedanstiende forteckning bor anses omfatta alla auktoriserade enheter som sysslar med den verksamhet som
utmirker de nimnda grupperna: Enheter som auktoriserats av en medlemsstat enligt ett direktiv, auktoriserats
eller regleras av en medlemsstat utan hinvisning till ett direktiv och auktoriserats eller regleras av en icke-
medlemsstat.

a) Kreditinstitut.

b) Virdepappersforetag.

) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.

d) Forsikringsforetag.

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

g) Révaruhandlare och rdvaruderivathandlare

h) Lokala foretag.

i) Andra institutionella placerare.

2. Stora foretag som pé bolagsnivd uppfyller tva av foljande storlekskrav:

— Total balansomslutning: 20 000 000 euro.
— Nettoomsdttning: 40 000 000 euro.
— Tillgéngar: 2000 000 euro.

3. Nationella och regionala regeringar, offentliga organ for forvaltning av statsskulden, centralbanker, internationella
och overstatliga institutioner som Varldsbanken, IMF, ECB, EIB och liknande internationella organisationer.

4. Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det ir att investera i finansiella instrument, inklusive
foretag som égnar sig at virdepapperisering av tillgingar eller andra finansiella transaktioner.

Ovannidmnda enheter betraktas som professionella. De maéste dock tilldtas att begira behandling som icke-
professionella kunder och virdepappersforetagen far samtycka till att erbjuda en hogre skyddsniva. Nar ett foretag
enligt ovan dr kund i ett vdrdepappersforetag, maste detta fore varje tillhandahéllande av tjanster meddela kunden
att han pd grundval av den information virdepappersforetaget besitter betraktas som professionell kund och
kommer att behandlas som en sidan, om inte virdepappersforetaget och kunden avtalar ndgot annat. Virde-
pappersforetaget maste ocksd upplysa kunden om att han kan begira en dndring av avtalsvillkoren for att fa en
hogre skyddsniva.

Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begira en hogre skyddsnivd om han anser sig ur
stand att bedoma eller hantera ifrdgavarande risker pd ratt stt.

Denna hogre skyddsnivéd skal tillhandahdllas nir en kund som betraktas som professionell infor bestimmelser i ett
skriftligt avtal med virdepappersforetaget om att han med avseende pé de tillimpliga uppforandereglerna inte skall
betraktas som en professionell kund. I ett sddant avtal bor anges huruvida detta giller en eller flera sarskilda
tjanster eller transaktioner, eller ett eller flera produkt- eller transaktionsslag.
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IL

IL.1

I1.2

Kunder som pa begiran fir behandlas som professionella kunder

Kriterier

Andra kunder dn de som nidmns i avsnitt I, bland annat offentliga organ och privata enskilda investerare, kan ocksa
tillitas avstd fran delar av skyddet enligt uppforandereglerna.

Virdepappersforetagen bor dirfor tilldtas att behandla sddana kunder som professionella, férutsatt att nedanstdende
kriterier dr uppfyllda och forfarandet nedan foljs. Dessa kunder bor dock inte forutsittas besitta marknadskunskap
och erfarenhet i samma grad som grupperna i forteckningen i avsnitt I.

Varje sddant undantag fran skyddet enligt de normala uppforandereglerna skall endast anses giltigt om en adekvat
bedémning frin virdepappersforetagets sida av kundens expertis, erfarenhet och kunskaper ger tillricklig grund for
att anta att kunden med tanke pd de planerade transaktionernas och tjansternas karaktir ar i stand att fatta sina
egna investeringsbeslut och forstd de ifrdgavarande riskerna.

Den ldmplighetsprovning som giller for chefer och direktorer i enheter som idr godkinda enligt direktiv pd det
finansiella omradet kan ses som exempel pd bedomning av expertis och kunskap. Nar det giller smd enheter bor
den person som bedoms enligt ovan ocksa vara den person som auktoriserats att utfora transaktioner pa enhetens
vagnar.

Vid ovan nimnda bedémning bor minst tvd av foljande kriterier vara uppfyllda:

— Kunden har pd marknaden i friga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner av betydande storlek per kvartal
under de foregdende fyra kvartalen.

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

— Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett ar inom finanssektorn i en befattning som kriver kunskap om
transaktionerna eller tjinsterna i friga.

Forfarande

De kunder som avses ovan fir avstd frin skydd enligt de detaljerade uppférandereglerna endast om féljande
forfarande har foljts:

— De maste skriftligen meddela virdepappersforetaget att de onskar behandlas som en professionell kund,
antingen allmant eller i friga om en sirskild investeringstjanst eller transaktion eller en viss typ av transaktion
eller produkt.

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

— De miste i ett frén avtalet skilt dokument skriftligen forklara att de dr medvetna om foljderna av detta skydd
forloras.

Innan en virdepappersforetag beslutar att godta en begdran om undantag, skall det vidta alla rimliga tgdrder for
att forsikra sig om att den kund som begir att bli behandlad som professionell kund uppfyller alla relevanta krav i
avsnitt I.1 ovan.

Nar kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och forfaranden som liknar ovanstdende, ar
dock inte avsikten att deras forhdllande till virdepappersforetag skall paverkas av nya regler som antas enligt av
denna bilaga.

Virdepappersforetagen madste infora skriftliga interna regler och forfaranden for kategorisering av kunderna.
Professionella kunder ar ansvariga for att meddela vardepappersforetaget alla forandringar som kan paverka deras
aktuella kategorisering. Virdepappersforetaget maste det dock vidta limpliga dtgirder om det fir kunskap om att
kunden inte lingre uppfyller de ursprungliga villkor som berittigade honom att behandlas som professionell kund.
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KOMMISSIONENS DIREKTIV 2006/73/EG

av den 10 augusti 2006

om genomférandet av Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG vad giller organisatoriska
krav och villkor for verksamheten i virdepappersforetag, och definitioner for tillimpning av det
direktivet

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen,

med beaktande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/
39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument och om dndring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och rddets direktiv 2000/12/
EG samt upphivande av rddets direktiv 93/22/EEG (1), sirskilt
artiklarna 4.2, 13.10, 18.3, 19.10, 21.6, 22.3 och 24.5, och

av foljande skal:

(1) Genom direktiv 2004/39/EG faststills en ram av rittsliga
regler for finansiella marknader i gemenskapen, som bland
annat reglerar villkoren for verksamheten avseende virde-
pappersforetagens utforande av investeringstjanster och, i
forekommande fall, sidotjanster och investeringsverksam-
het; organisatoriska krav f6r vardepappersforetag som utfor
dessa tjinster och denna verksamhet, och for reglerade
marknader; rapporteringskrav med avseende pd trans-
aktioner med finansiella instrument och insynskrav med
avseende pd transaktioner i aktier som tagits upp till handel
pa reglerade marknader.

(2) Genomforandebestimmelserna for den ram som reglerar de
organisatoriska kraven for virdepappersforetag som yrkes-
massigt utfor investeringstjanster och, i forekommande fall,
sidotjanster och investeringsverksamhet, och for reglerade
marknader bor overensstimma med syftet med direktiv
2004/39/EG. De bor utformas for att sikerstilla en hog
nivd vad giller integritet, kompetens och sundhet bland
virdepappersforetag och enheter som driver reglerade
marknader eller MTF-plattformar, och for att kunna till-
lampas enhetligt.

(3) Det behover faststillas konkreta organisatoriska krav och
forfaranden for virdepappersforetag som utfor dessa
tjanster eller verksamheter. Strikt reglerade forfaranden
kravs sdrskilt med avseende pé regelefterlevnad, riskhanter-
ing, hantering av klagomal, privata transaktioner, utlig-
gande pd entreprenad och identifiering, hantering och
offentliggorande av intressekonflikter.

(4) De organisatoriska kraven och villkoren for auktorisation
av virdepappersforetag bor faststdllas i form av en
uppsittning regler som garanterar enhetlig tillimpning av

(") EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. Direktivet dndrat genom direktiv
2006/31/EG (EUT L 114, 27.4.2006, s. 60).

de berorda bestimmelserna i direktiv 2004/39/EG. Detta dr
nodvandigt for att sikerstilla att virdepappersforetagen har
lika tillgdng pa lika villkor till alla marknader inom
gemenskapen och for att undanréja hinder mot griansover-
skridande verksamheter inom omrddet for investerings-
tjanster som hinger samman med auktorisations-
forfaranden.

Genomforandebestimmelserna for den ram som reglerar
villkoren for verksamheten for tillhandahallande av investe-
rings- och sidotjanster samt investeringsverksamhet bor
avspegla det underliggande syftet med denna ram. De bor
saledes vara utformade s att de sikerstéller en hog nivd pa
investerarskyddet som skall tillimpas pd ett enhetligt sitt
genom inforande av tydliga bestimmelser och krav som
reglerar forhéllandet mellan virdepappersforetaget och
kunden. Nar det giller investerarskyddet, och da sarskilt
tillhandahéllande av information till investerarna eller
inhimtande av information frin investerarna, bor emeller-
tid den berorda kundens eller presumtiva kundens icke-
professionella eller professionella karaktir beaktas.

Ett direktiv dr den lampligaste formen med tanke pé kravet
att genomforandebestimmelserna skall kunna anpassas till
den sarskilda marknadens och rittssystemets egenskaper i
varje medlemsstat.

For att sikerstilla enhetlig tillimpning av de olika
bestimmelserna i direktiv 2004/39/EG krivs det att det
fastsalls en harmoniserad uppsidttning organisatoriska krav
och villkor for verksamheten for virdepappersforetag.
Foljaktligen bor medlemsstaterna och de behoriga myndig-
heterna inte ligga till ndgra kompletterande bindande regler
ndr de inforlivar och tillimpar reglerna i detta direktiv,
forutom nar direktivet uttryckligen tilldter detta.

I undantagsfall bor det dock vara mojligt for medlems-
staterna att stilla strangare krav pad virdepappersforetagen
in de som foreskrivs i genomférandebestimmelserna.
Denna atgird bor dock vara begransad till sddana fall dér
det finns sdrskilda risker for investerarskyddet eller
marknadsintegriteten, déribland risker som avser det
finansiella systemets stabilitet, som inte har beaktats fullt
ut i gemenskapslagstiftningen, och den skall vara strikt
proportionerlig.

Ytterligare krav som medlemsstaterna behéller eller infor i
enlighet med detta direktiv bor inte begransa eller pa annat
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

sitt paverka virdepappersforetagens rittigheter enligt
artiklarna 31 och 32 i direktiv 2004/39/EG.

De specifika risker som medlemsstaterna avser att hantera
genom att behdlla ytterligare krav pa dagen for tillimpning
av detta direktiv bor vara av sirskild betydelse for
marknadsstrukturen i respektive medlemsstat, vilket dven
avser foretags och konsumenters beteende pa den aktuella
marknaden. Beddmningen av sddana specifika risker bor
goras inom ramen for den ordning som inrittades genom
direktiv 2004/39/EG och dess tillimpningsbestimmelser.
Varje beslut om att behélla ytterligare krav bor fattas med
vederborlig hiansyn till det direktivets maél att avligsna
hinder for tillhandahdllandet av investeringstjanster over
nationsgrdnserna genom att harmonisera kraven for
ursprunglig auktorisation av virdepappersforetag och for
verksamheten i dem.

Det finns stora skillnader mellan virdepappersforetagen vad
giller storlek, struktur och verksamhetens natur. Regel-
verket bor vara anpassat till dessa skillnader, men ocksa
innehdlla vissa grundliggande rittsliga krav som ar
tillimpliga for alla foretag. Reglerade enheter bor folja
bestimmelsernas hoga krav, och utforma och vidta de
atgarder som ar bast limpade for deras sirskilda egenskaper
och omstindigheter.

Ett regelverk som innebar alltfor stor osikerhet for
virdepappersforetagen kan dock leda till minskad effekti-
vitet. De behoriga myndigheterna forvintas utfirda tolk-
ningsmeddelanden om bestimmelserna i detta direktiv,
sarskilt med avseende pé att klargora den praktiska
tillimpningen av direktivets krav pd sirskilda typer av
foretag och omstindigheter. Icke bindande riktlinjer av
detta slag kan bland annat klargora hur bestimmelserna i
detta direktiv och direktiv 2004/39/EG bor tillimpas mot
bakgrund av utvecklingen pd marknaden. For att sikerstalla
enhetlig tillimpning av detta direktiv och direktiv 2004/39/
EG kan kommissionen utfirda riktlinjer genom tolknings-
meddelanden eller liknande vigledning. Europeiska virde-
papperstillsynskommittén kan ocksd utfirda riktlinjer for
att sikerstalla att de behoriga myndigheterna tillimpar detta
direktiv och direktiv 2004/39/EG enhetligt.

De organisatoriska krav som faststillts enligt direktiv 2004/
39/EG paverkar inte de system som faststillts genom
nationell lag for registrering av enskilda personer som
arbetar i virdepappersforetag.

Vid tillimpning av de bestimmelser i detta direktiv som
kraver att ett virdepappersforetag inrdttar, genomfor och
uppritthdller en limplig riskhanteringsstrategi, bor de
risker som avser foretagets verksamhet, forfaranden och
system innefatta risker i samband med utliggning pa
entreprenad av avgorande eller viktiga funktioner eller av
investeringstjanster eller investeringsverksamhet. Dessa
risker bor innefatta risker i samband med foretagets
forbindelse med tjansteleverantoren och de potentiella

(16)

(17)

()

risker som uppstdr ndr flera virdepappersforetags eller
andra reglerade enheters utlagda verksamheter dr kon-
centrerade till ett begrinsat antal tjansteleverantorer.

Det faktum att funktionerna for riskhantering och regel-
efterlevnad utfors av samma person betyder inte nodvén-
digtvis att det oberoende utférandet av funktionerna
riskeras. Nar det giller smé virdepappersforetag skulle det
vara orimligt att krdva att de personer som ansvarar for
funktionen for regelefterlevnad inte bor vara engagerade i
utforandet av de funktioner som de oOvervakar, och att
metoden for att faststilla ersdttning till dessa personer
sannolikt inte bor paverka deras objektivitet. Nar det géller
storre foretag skulle dessa krav dock bara i undantagsfall
vara oproportionerliga.

Ett antal bestimmelser i direktiv. 2004/39/EG anger att
virdepappersforetag bor samla in och bevara information
avseende kunder och tjanster som tillhandahallits kunder.
Om dessa krav innebdr inhimtning och behandling av
personuppgifter bor foretagen sdkerstilla att de overens-
stimmer med de nationella genomférandebestimmelserna
for Europaparlamentets och ridets direktiv 95/46/EG av
den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med
avseende pd behandling av personuppgifter och om det fria
flodet av sidana uppgifter (*).

Om privata transaktioner utfors efter varandra for en
persons rikning enligt tidigare instruktioner frin denna
person bor skyldigheterna enligt bestimmelserna i detta
direktiv om privata transaktioner inte tillimpas separat for
varje sddan successiv transaktion om instruktionerna
fortfarande giller och dr oférindrade. Dessa skyldigheter
bor inte heller gilla om sddana instruktioner 16per ut eller
dras tillbaka, forutsatt att eventuella finansiella instrument
som tidigare hade forvirvats enligt instruktionerna inte
avyttras samtidigt som instruktionerna loper ut eller dras
tillbaka. Dessa skyldigheter bor dock gilla i samband med
en privat transaktion eller vid inledandet av efter varandra
foljande privata transaktioner som utforts for samma
persons rikning om instruktionerna dndras eller om nya
instruktioner utfardas.

De behoriga myndigheterna bor inte forena en auktorisa-
tion att tillhandahélla investeringstjanster eller investerings-
verksamhet med ett allmint forbud mot att uppdra &t
annan att utfora en eller flera avgorande eller viktiga
funktioner eller investeringstjanster eller investeringsverk-
samhet. Virdepappersforetag bor tilldtas att lagga ut sddan
verksamhet pa entreprenad om de avtal som upprittats av
foretaget uppfyller vissa villkor.

Vid tillimpning av detta direktivs bestimmelser om
utliggande pd entreprenad av avgoérande eller viktiga
operativa funktioner eller investeringstjinster eller investe-
ringsverksamhet, bor utliggande pd entreprenad som
innebir delegering av funktioner i en sddan utstrickning
att foretaget blir ett brevlddeforetag anses strida mot de

EGT L 281, 23.11.1995, s. 31. Direktivet dndrat genom forordning

(EG) nr 1882/2003 (EUT L 284, 31.10.2003, s. 1).
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villkor som virdepappersforetaget maste uppfylla for att
vara och forbli auktoriserat enligt artikel 5 i direktiv 2004/
39/EG.

Utldggande péd entreprenad av investeringstjinster eller
investeringsverksamhet eller avgorande och viktiga funk-
tioner kan utgora en visentlig forandring av villkoren for
virdepappersforetagets auktorisation enligt vad som anges i
artikel 16.2 i direktiv 2004/39/EG. Om utldggandet pa
entreprenad genomfors efter det att virdepappersforetaget
har beviljats auktorisation enligt bestimmelserna i kapitel I
i avdelning I i direktiv 2004/39/EG bor detta meddelas den
behoriga myndigheten nir sd krivs enligt artikel 16.2 i
direktiv 2004/39/EG.

Enligt detta direktiv bor virdepappersforetagen, om vissa
sarskilda villkor inte dr uppfyllda, underrdtta de ansvariga
behoriga myndigheterna i forvig om alla avtal om
utldggande pd entreprenad av portfoljférvaltning for icke-
professionella kunders riakning som de avser att ingd med
en tillhandahéllare av tjanster som har sitt site i tredje land.
Det forvantas dock inte att de behoriga myndigheterna skall
tilldta eller pd ndgot annat sitt godkdnna ndgra sddana avtal
eller deras villkor. Syftet med underrittelsen ar i stillet att
sikerstdlla att den behoriga myndigheten har mojlighet att
ingripa ndr sd kravs. Det dr virdepappersforetagets ansvar
att forhandla om villkoren for alla avtal om utliggande pa
entreprenad och att sikerstilla att villkoren ar forenliga
med foretagets skyldigheter enligt detta direktiv och direktiv
2004/39[EG, utan ndgot formellt ingripande av den
behoriga myndigheten.

For att gora regelverket overblickbart och sikerstilla
tillrdcklig forutsebarhet for virdepappersforetagen krivs
genom detta direktiv att varje behorig myndighet skall
offentliggora en redogérelse for sina riktlinjer nar det galler
utldggande av portfoljforvaltning for icke-professionella
kunders rakning pa entreprenad till tjdnsteleverantorer som
dr beldgna i tredje land. I dessa redogorelser méste det anges
exempel pé fall dir den behoriga myndigheten inte kan
forvintas invinda mot sidan entreprenad, och det méste
ingd en forklaring av varfor det inte anses troligt att
utldggande pd entreprenad i sddana fall skulle forsimra
foretagets forutsittningar for att uppfylla de allméinna
kraven pd utliggande pd entreprenad i detta direktiv. Nar
den limnar en sddan forklaring bor den behoriga myndig-
heten alltid ange skilen till att ett utliggande pa
entreprenad i sddana fall inte skulle hindra effektiv tillgdng
for myndigheten till all information betriffande den tjanst
som lagts ut pé entreprenad som den behéver for att kunna
fullgora sin tillsynsfunktion ndr det giller virdepappers-
foretaget.

Om ett virdepappersforetag placerar medel som det
innehar for en kunds rikning i en godkind penning-
marknadsfond bor enheterna i penningmarknadsfonden
innehas i enlighet med kraven for innehav av finansiella
instrument som tillhér kunder.

(24)

(26)

(27)

(28)

De omstindigheter som anses ge upphov till intressekon-
flikter bor omfatta fall dar det foreligger en konflikt mellan
foretagets intressen eller intressena hos vissa personer med
anknytning till foretaget eller foretagsgruppen och fore-
tagets skyldigheter gentemot en kund eller mellan de olika
intressena hos tva eller flera av foretagets kunder gentemot
vilka foretaget har skyldigheter. For att detta skall galla ar
det inte tillrdckligt att ett foretag kan gora en vinst, om det
inte ocksd kan medfora eventuell nackdel for en kund, och
inte heller att en kund som f6retaget har en skyldighet emot
kan gora en vinst eller undvika en forlust, om det inte
samtidigt kan leda till en eventuell samtidig forlust for en
annan sadan kund.

Intressekonflikter bor bara regleras om en investeringstjanst
eller sidotjanst tillhandahélls av ett virdepappersforetag.
Den tjdnstemottagande kundens status — som antingen
icke-professionell eller professionell kund eller godtagbar
motpart — 4r inte relevant i detta avseende.

Vid uppfyllande av skyldigheten i direktiv 2004/39/EG att
utarbeta en strategi for intressekonflikter som identifierar
de omstiandigheter som utgor eller kan ge upphov till
intressekonflikter, bor virdepappersforetaget vara sarskilt
uppmirksamt pd investeringsanalyser och investerings-
radgivning, handel for egen rikning, portfoljférvaltning
och foretagsfinansiering (corporate finance), ddribland
garantiverksamhet eller forsdljning vid erbjudande om
virdepapper och radgivning om fusioner och forvérv. Det
ar dock lampligt att vara sdrskilt uppmarksam om foretaget
eller en person som ir direkt eller indirekt kopplad till
foretaget genom kontroll bedriver en kombination av tva
eller flera av dessa verksamheter.

Viardepappersforetagen bor striva efter att identifiera och
hantera intressekonflikter som uppstir med avseende pa
deras olika verksamhetsgrenar och verksamheterna inom
deras respektive foretagsgrupper enligt en omfattande
strategi for intressekonflikter. Att ett virdepappersforetag
ldmnar information om intressekonflikter bor darvid inte
innebdra att det befrias fran skyldigheten att faststdlla och
tillimpa sadana effektiva organisatoriska och administrativa
forfaranden som krévs enligt artikel 13.3 i direktiv 2004/
39/EG. Aven om det i artikel 18.2 i direktiv 2004/39/EG
kravs att intressekonflikter skall offentliggoras ar det inte
onskviart att man i alltfor hog grad forlitar sig pa
offentliggoranden utan att gora ldmpliga Overvdganden
om hur konflikterna kan hanteras.

Investeringsanalyser bor betraktas som en underkategori till
den typ av information som definieras som en rekommen-
dation i kommissionens direktiv 2003/125/EG av den
22 december 2003 om genomforande av Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2003/6/EG nar det géller skyldig-
heten att presentera investeringsrekommendationer sakligt
och att uppge intressekonflikter (), men de bor tillimpas
pa finansiella instrument enligt definitionen i direktiv

() EUT L 339, 24.12.2003, s. 73.



2.9.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 241/29

(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

2004/39/EG. Enligt den definitionen omfattas dock
rekommendationer som inte utgor investeringsanalyser,
som definieras i detta direktiv, av bestimmelserna i direktiv
2003/125/EG med avseende péd saklig presentation av
investeringsrekommendationer och offentliggorande av
intressekonflikter.

De étgirder och insatser som virdepappersforetaget har
vidtagit for att hantera intressekonflikter som kan uppstd
till foljd av utarbetande och spridning av material som
presenteras som investeringsanalys bor vara lampliga for att
skydda finansanalytikernas objektivitet och oberoende och
de investeringsanalyser som de utarbetar. Atgirderna och
insatserna bor sakerstilla att finansanalytikerna har en
lamplig grad av oberoende i forhallande till de personers
intressen vars ansvar eller affirsintressen rimligtvis kan
anses strida mot intressena hos de personer till vilka
investeringsanalysen sprids.

De personer vars ansvarsomrdden eller affirsintressen
rimligtvis kan tdnkas strida mot intressena hos de personer
till vilka investeringsanalyserna sprids bor anses inbegripa
personer som arbetar med foretagsfinansiering och per-
soner som dr engagerade i forsdljning och handel for
kunders eller foretagets rakning.

Till de undantagsfall d& finansanalytiker och andra
personer, som 4r knutna till vdrdepappersforetaget och
som dr engagerade i utarbetandet av investeringsanalyser,
med skriftligt forhandstillstind far genomfora privata
transaktioner med instrument som analyserna berér, bor
raknas fall dd en analytiker eller en annan person pé grund
av personliga ekonomiska problem ér tvungen att avveckla
en position.

Mindre gévor eller mindre uppvaktningar som understiger
en nivd som anges i foretagets riktlinjer for intressekon-
flikter och som nidmns i den kortfattade beskrivningen av
riktlinjerna som tillhandahélls kunderna bor inte betraktas
som incitament vid tillimpning av bestimmelserna om
investeringsanalyser.

Begreppet spridning av investeringsanalyser till kunder eller
allminhet bor inte inbegripa spridning enbart till personer
inom den foretagsgrupp som virdepappersforetaget tillhor.

De rekommendationer som ingdr i investeringsanalyserna
och som inte har dragits tillbaka eller [6pt ut bor betraktas
som gillande rekommendationer.

Samma krav som giller for utarbetande av investerings-
analyser bor gilla for betydande dndringar av investerings-
analyser som utarbetats av tredje part.

Finansanalytiker bor inte delta i annan verksamhet 4n
utarbetande av investeringsanalyser, om deltagandet i sddan
verksamhet inte gor det mojligt for den berérda personen
att forbli objektiv. Deltagande i foljande typer av verksam-
het bor normalt anses oforenligt med bibehéllande av den

(37)
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berorda personens objektivitet: investmentbanktjanster
sdsom foretagsfinansiering och garantiverksamhet, delta-
gande i erbjudanden ("pitches”) for nya foretag eller
presentationer ("road shows”) for nyemissioner av finansi-
ella instrument eller andra former av deltagande i
marknadsforingen av en emittent.

Utan att det paverkar tillimpningen av bestimmelserna i
detta direktiv om utarbetande eller spridning av investe-
ringsanalyser rekommenderas det att de som utarbetar
investeringsanalyser och som inte dr virdepappersforetag
bor Gverviga att anta interna strategier och forfaranden for
att sikerstdlla att dven de foljer de principer som anges i
direktivet vad giller skydd av analysernas oberoende och
objektivitet.

Kraven i detta direktiv, ddribland de krav som avser privata
transaktioner, handel med kinnedom om investerings-
analyser och utarbetande eller spridning av investerings-
analyser, giller utan att paverka tillimpningen av andra
krav i direktiv 2004/39/EG och Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om
insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (marknads-
missbruk) (1) och deras respektive tillimpningsforeskrifter.

Vid tillimpning av bestimmelserna om incitament i detta
direktiv bor en kommission till virdepappersforetaget i
samband med investeringsrddgivningen eller den allminna
rekommendationen, om radet eller rekommendationen inte
paverkas av att kunden betalar kommission, betraktas som
en dtgdrd for att forbattra kvaliteten pd investeringsradgiv-
ningen till kunden.

Enligt detta direktiv far vdrdepappersforetagen bara ge eller
ta emot vissa incitament pé sdrskilda villkor, och forutsatt
att kunden har informerats eller att de ges till eller av
kunden eller en annan person pa kundens vagnar.

Enligt detta direktiv krdvs det att virdepappersforetag som
tillhandahéller andra investeringstjanster dn investerings-
radgivning till nya icke-professionella kunder skall ingd ett
skriftligt grundavtal med kunden, diar foretagets och
kundens huvudsakliga rittigheter och skyldigheter anges.
Direktivet stdller dock inte nigra andra krav i friga om
form, innehdll och fullgérande av avtal om tillhandahil-
lande av investeringstjdnster eller sidotjanster.

Genom detta direktiv faststalls krav pad marknadsforings-
material endast med avseende pd skyldigheten enligt
artikel 19.2 i direktiv 2004/39/EG att sikerstilla att
information som ir riktad till kunder, diribland marknads-
foringsmaterial, ar rattvisande, tydlig och inte vilseledande.

Detta direktiv innehaller inte nigra krav pd att de behoriga
myndigheterna skall godkdnna marknadsfoéringsmaterialets
form och innehdll. Det hindrar dem dock inte heller fran att
gora det, sd linge som ett sddant forhandsgodkinnande
bara dr baserat pd uppfyllande av kravet i direktiv 2004/39/

() EUTL 96, 12.4.2003, s. 16.
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EG om att information till kunder, diribland marknadsfo-
ringsmaterial, bor vara rittvisande, tydlig och inte vilsele-
dande.

Man bor faststilla lampliga och vilavvigda informations-
krav som dr anpassade till kundens status som antingen
icke-professionell eller professionell kund. Ett syfte med
direktiv 2004/39/EG ar att sdkerstilla jamvikten mellan
investerarskyddet och virdepappersforetagens skyldighet att
tillhandahélla information. Vad giller de professionella
kunderna dr det darfor lampligt att mindre strikta sdrskilda
informationskrav inbegrips i detta direktiv an de som géller
for icke-professionella kunder. Professionella kunder bor
med begrinsade undantag sjilva kunna konstatera vilken
information som ar nodvandig for att de skall kunna fatta
ett vilgrundat beslut och begdra denna information fran
virdepappersforetaget. Om en sddan begdran om informa-
tion dr rimlig och proportionerlig bor ett virdepappers-
foretag lamna ytterligare information.

Viardepappersforetag bor tillhandahalla kunder eller pre-
sumtiva kunder limplig information om de finansiella
instrumentens art och riskerna i samband med invester-
ingar i dessa sd att kunderna kan fatta vilgrundade beslut
for varje investering. Informationens detaljeringsgrad far
variera med hinsyn till kundens stillning som icke-
professionell eller professionell kund och till de erbjudna
finansiella instrumentens art och riskprofil, men den bor
aldrig vara sd allmin att viktiga element utesluts. Det ar
mojligt att det for vissa finansiella instrument ricker med
information om instrumentets typ, medan informationen
om andra instrument maste vara produktspecifik.

De villkor som virdepappersforetagens information till
kunder och presumtiva kunder bor uppfylla for att vara
rittvisande, tydlig och inte vilseledande, bor pa ett lampligt
och proportionerligt sitt gilla for material som ar avsett for
icke-professionella kunder, till exempel med hdnsyn till
kommunikationsmedel och det budskap som materialet r
avsett att overfora till kunder och presumtiva kunder. Det
skulle i synnerhet inte vara lampligt att tillimpa dessa
villkor pd marknadsforingsmaterial som endast innehdller
nagot eller nagra av foljande inslag: foretagets namn, en
logotyp eller annan bild med anknytning till foretaget, en
kontaktpunkt och en hanvisning till de olika slags investe-
ringstjanster som foretaget tillhandahéller eller till fore-
tagets avgifter eller kommissioner.

Vid tillimpning av bestimmelserna i direktiv 2004/39/EG
och detta direktiv bor information anses vara vilseledande
om den tenderar att vilseleda den eller de personer som den
ar riktad till eller som sannolikt kommer att nds av den,
oavsett om den person som tillhandahéller informationen
betraktar den som vilseledande eller har haft for avsikt att
limna vilseledande information.

For att kunna avgora vad som utgor tillhandahallande av
information i god tid fore en viss tidpunkt, som anges i
detta direktiv, bor ett virdepappersforetag med hansyn till

(50)

(1)

hur bradskande situationen dr och den tid som kunden
behover for att tillgodogora sig och reagera pa den specifika
informationen beakta kundens behov av tillracklig tid for
att lisa och forstd informationen fére ett eventuellt
investeringsbeslut. Det dr troligt att en kund behover
mindre tid for att gd igenom information om en enkel eller
standardiserad produkt eller tjinst, eller en produkt eller
tjanst som han eller hon kopt tidigare, dn vad som skulle
behovas for en mer komplex eller okdnd produkt eller
tjanst.

Detta direktiv innehdller inte ndgra krav pd att virde-
pappersforetag omedelbart och samtidigt skall tillhanda-
hilla  all den information som krivs om
virdepappersforetaget, finansiella instrument, kostnader
och avgifter, eller avseende skydd av kunders finansiella
instrument eller kundmedel, forutsatt att de uppfyller det
allminna kravet att tillhandahélla relevant information i
god tid fore den tidpunkt som anges i detta direktiv.
Forutsatt att informationen limnas till kunden i god tid
innan tjansten tillhandahalls har foretagen inga skyldigheter
att lamna den antingen separat, som en del av ett
marknadsforingsmaterial, eller genom att inforliva den i
ett kundavtal.

[ de fall dd ett virdepappersforetag dr skyldigt att
tillhandahélla en kund information innan tjdnsten till-
handahaélls bor inte varje transaktion som avser samma typ
av finansiellt instrument betraktas som tillhandahdllande av
en ny eller en annan tjinst.

Om ett virdepappersforetag som tillhandahéller portfolj-
forvaltningstjanster ar skyldigt att tillhandahalla icke-
professionella kunder eller presumtiva icke-professionella
kunder information om de olika slags finansiella instru-
ment som kan ingd i kundportfoljen och om de olika slags
transaktioner som kan utforas i dessa instrument bor denna
information visa separat om virdepappersforetaget har
befogenhet att investera i finansiella instrument som inte
har tagits upp till handel pé en reglerad marknad, i derivat
eller i icke-likvida eller mycket volatila instrument eller att
genomfora blankning, forviarv med lanade medel, trans-
aktioner for virdepappersfinansiering, eller nigon annan
transaktion som inbegriper marginalbetalningar, stillande
av sikerheter eller valutarisker.

Om virdepappersforetaget tillhandahéller en kund en kopia
av ett prospekt som har utarbetats och offentliggjorts i
enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/
71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall
offentliggoras nir viardepapper erbjuds till allminheten eller
tas upp till handel och om éndring av direktiv 2001/34/
EG (') bor detta inte betraktas som om foretaget till-
handahéller kunden information med avseende pé villkoren
for verksamheten enligt direktiv 2004/39/EG som avser
kvaliteten pd och innehdllet i denna information, om
foretaget enligt det direktivet inte dr ansvarigt for den
information som ges i prospektet.

() EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.
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till en icke-professionell kund nir det giller kostnader och
avgifter inbegriper information om sittet for betalning eller
fullgérande av avtalet om tillhandahéllande av investerings-
tjdnster och alla andra avtal avseende det finansiella
instrument som erbjuds. Darvid adr betalningssittet i
allmdnhet relevant om ett avtal om ett finansiellt
instrument avslutas genom kontantavrdkning. Sattet for
fullgorande dr i allminhet relevant om det finansiella
instrumentet vid avslut kréiver tillhandahéllande av aktier,
obligationer, en warrant, omyntat guld eller ett annat
instrument eller en réavara.

Vad giller foretag for kollektiva investeringar som omfattas
av radets direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985
om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i overldtbara virdepap-
per (fondforetag) (') syftar detta direktiv inte till att reglera
innehdllet i det forenklade prospekt som definieras i
artikel 28 i direktiv 85/611/EEG. Ingen information bor
tillforas det forenklade prospektet till foljd av att detta
direktiv genomfors.

Det forenklade prospektet ger bland annat tillracklig
information om kostnader och sammanhingande avgifter
avseende sjilva fondforetaget. Virdepappersforetag som
formedlar andelar i fondforetag bor dock dirutover
informera sina kunder om alla ovriga kostnader och
sammanhdngande avgifter i samband med att de till-
handahéller investeringstjinster avseende andelar i fond-
foretag.

[ friga om bedomningen av limplighet enligt artikel 19.4 i
direktiv 2004/39/EG och bedomningen av om tjdnsten dr
passande for kunden enligt artikel 19.5 i samma direktiv dr
det nodvandigt att gora klar skillnad mellan hur de olika
bedomningarna skall tillimpas. Dessa bedomningar har
olika syfte med hédnsyn till vilka investeringstjanster de
avser och har olika funktioner och egenskaper.

Vid tillimpningen av artikel 19.4 i direktiv 2004/39/EG kan
en transaktion vara olamplig for en kund eller en presumtiv
kund pd grund av riskerna med det berorda finansiella
instrumentet, transaktionens typ, orderns natur eller
handelns frekvens. Ett antal transaktioner som var for sig
dr lampliga kan vara oldmpliga om rekommendationen eller
beslutet att handla ges eller fattas med en frekvens som inte
ligger i kundens bdsta intresse. Nar det giller portfoljfor-
valtning kan en transaktion ocksd vara olimplig om den
skulle leda till en portfolj med oldmplig sammansattning.

Enligt artikel 19.4 i direktiv 2004/39/EG krivs att ett
foretag bedomer om investeringstjansterna och de finansi-
ella instrumenten 4r ldampliga for kunden endast nir
foretaget tillhandahéller investeringsrddgivning eller port-
foljforvaltning for denne. Nar det galler andra investerings-
tjdnster skall foretaget enligt artikel 19.5 i det direktivet
bedéoma om en tjanst eller en produkt dr passande for
kunden, men bara om produkten inte erbjuds uteslutande

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

Europaparlamentets och rddets direktiv 2005/1/EG (EUT L 79,
24.3.2005, s. 9).

(59)

(60)

(62)

direktivet (vilket giller for okomplicerade produkter).

Vid tillimpning av bestimmelserna i detta direktiv som
anger att vardepappersforetag skall bedoma om erbjudna
eller efterfrigade investeringstjanster eller produkter ar
passande bor en kund som har inlett en serie transaktioner
som berdr ett sarskilt slags produkt eller tjinst, och som
inletts innan direktiv. 2004/39/EG skall bérja tillimpas,
antas ha nodvindig erfarenhet och kunskap for att forstd
riskerna i samband med den produkten eller investerings-
tjansten. Om en kund inleder en serie transaktioner av detta
slag med hjilp av ett vardepappersforetags tjanster efter det
att direktivet skall borja tillimpas 4r foretaget inte skyldigt
att gora en ny bedomning for varje enskild transaktion.
Foretaget uppfyller kraven i artikel 19.5 i det direktivet
forutsatt att det gor den nodvindiga bedémningen av om
tjansten dr passande innan den tillhandahalls.

Om en portfoljforvaltare riktar en rekommendation, en
anmodan eller ett rad till en kund som innebdr att kunden
bor ge portfoljforvaltaren en befogenhet eller forindra den
befogenhet som utgor avgrinsningen av portfoljforvalta-
rens diskretiondra bedomning, bor detta betraktas som en
rekommendation i den mening som avses i artikel 19.4 i
direktiv 2004/39EG.

For att faststilla om en andel i ett foretag for kollektiva
investeringar, som inte uppfyller kraven i direktiv 85/611/
EEG, som har auktoriserats att erbjudas till allmanheten,
bor betraktas som okomplicerad, bor det, nér virderings-
systemet dr oberoende i forhéllande till emittenten, tas
hansyn till de situationer, dd det overvakas av ett forvalt-
ningsinstitut, som med avseende pa nationell lagstiftning
tillhandahéller depétjinster i en medlemsstat.

Detta direktiv innehéller inga krav pd att de behoriga
myndigheterna skall godkinna innehallet i grundavtalet
mellan ett virdepappersforetag och dess icke-professionella
kunder. Direktivet forhindrar dem dock inte frin att
godkinna detta, i den utstrdckning som ett godkdnnande
enbart dr baserat pd foretagets uppfyllande av skyldighe-
terna enligt direktiv 2004/39/EG om att handla hederligt,
rittvist och professionellt i enlighet med sina kunders bésta
intresse och att dokumentera uppgifter om vardepappers-
foretagens och deras kunders rittigheter och skyldigheter,
och pd de ovriga villkor som giller ndr foretagen
tillhandahéller tjanster till sina kunder.

De uppgifter som ett virdepappersforetag dr skyldigt att
bevara bor vara anpassade till verksamhetens typ och de
olika investeringstjanster och investeringsverksamheter som
utfors, forutsatt att dokumenteringskraven i direktiv 2004/
39/EG och i detta direktiv ar uppfyllda. Vid tillimpning av
rapporteringskraven med avseende pd portfoljforvaltning
avses med eventualforpliktelsetransaktion en transaktion
som innebidr en faktisk eller potentiell forpliktelse for
kunden som overstiger kostnaden for att forvirva instru-
mentet.
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kunder bor en hinvisning till orderns typ tolkas som en
hanvisning till dess status som limiterad order, marknads-
prisorder eller en annan specifik ordertyp.

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

Nar ett vardepappersforetag faststiller sina riktlinjer for
utforande i enlighet med artikel 21.2 i direktiv 2004/39/EG
bor foretaget bedoma den relativa betydelsen av de faktorer
som namns i artikel 21.1 i det direktivet, eller &tminstone
faststdlla ett forfarande genom vilket det bestimmer dessa
faktorers relativa betydelse, sa att foretaget kan uppna bista
mojliga resultat for sina kunder. For att riktlinjerna skall fa
effekt bor virdepappersforetaget vilja handelsplatser som
gor det mojligt for foretaget att stadigvarande uppnd basta
mojliga resultat for utforande av kundorder. Ett varde-
pappersforetag bor tillimpa riktlinjerna for utforande pa
varje kundorder som det utfor med avseende pa att uppna
bista mojliga resultat for kunden i enlighet med riktlin-
jerna. Skyldigheten enligt direktiv 2004/39/EG att vidta alla
rimliga dtgirder for att uppnd bista mojliga resultat for
kunden bor inte tolkas som ett krav pa virdepappersfore-
taget att inbegripa alla tillgdngliga handelsplatser i
riktlinjerna for utforande.

For att sikerstilla att ett vardepappersforetag uppnar bista
mojliga resultat for kunden nir det utfor en icke-
professionell kundorder dir kunden inte har limnat ndgra
specifika instruktioner, bor foretaget beakta alla faktorer
som gor det mojligt for foretaget att uppnd basta mojliga
resultat med hénsyn till den totala ersittningen, dvs. priset
for det finansiella instrumentet och kostnaderna i samband
med utforandet. Snabbheten, sannolikheten for utférande
och avslut, orderns storlek och art, marknadseffekten och
alla ovriga implicita transaktionskostnader bor bara ges
foretride framfor det omedelbara priset och de omedelbara
kostnaderna ndr de bidrar till att uppnd bista mojliga
resultat med hansyn till den totala betalningen for den icke-
professionella kunden.

Om ett viardepappersforetag utfor en order enligt specifika
instruktioner frdn en kund bor foretaget bara anses ha
uppfyllt sina skyldigheter i friga om bésta utférande med
avseende pd den del eller aspekt av ordern som
kundinstruktionerna avser. Det faktum att kunden har gett
specifika instruktioner som omfattar en del eller en aspekt
av ordern bor inte anses losa virdepappersforetaget fran
dess skyldigheter i fraga om basta utférande med avseende
pd andra delar eller aspekter av kundordern som inte
omfattas av dessa instruktioner. Ett virdepappersforetag
bor inte ge en kund incitament att ge det instruktioner om
att utfora en order pd ett sdrskilt sitt genom att det
antingen uttryckligen anger eller underforstatt antyder
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bor vara medvetet om att en instruktion med ett sddant
innehdll troligen kommer att hindra foretaget frén att
uppnd bista resultat for den kunden. Detta bor dock inte
hindra ett foretag frdn att uppmana en kund att vilja mellan
tvd eller flera angivna handelsplatser, forutsatt att dessa
handelsplatser ar forenliga med foretagets riktlinjer for
utforande.

Om ett virdepappersforetag utfor transaktioner for egen
rakning med kunder bor detta betraktas som utforande av
kundorder, och omfattas dirfor av kraven i direktiv 2004/
39/EG och i detta direktiv, sdrskilt kraven med avseende pa
bista utforande. Om dock ett virdepappersforetag lamnar
ett bud till en kund, och detta bud skulle uppfylla
virdepappersforetagets skyldigheter enligt artikel 21.1 i
direktiv 2004/39/EG om foretaget utforde transaktionen
samtidigt som budet limnades, uppfyller foretaget samma
skyldigheter om det utfor transaktionen efter det att
kunden har godtagit budet, forutsatt att det, med hinsyn
till de foranderliga marknadsvillkoren och den tid som 16pt
fran det att budet limnades till dess att det accepterades,
inte dr uppenbart foréldrat.

Kravet pd att uppnd bdsta mojliga resultat niar kundorder
utfors giller med avseende pd alla typer av finansiella
instrument. Med tanke pa olikheterna i marknadsstruktu-
rerna och i de finansiella instrumentens struktur kan det
dock vara svdrt att faststilla och tillimpa en enhetlig
standard och ett enhetligt forfarande for bista utférande
som dr gangbart och effektivt for alla kategorier av
instrument. Kraven pa basta utforande bor darfor tillimpas
pé ett sddant sdtt att hinsyn tas till de olika omstindighe-
terna i samband med utférande av order som avser
sarskilda typer av finansiella instrument. Till exempel dr
transaktioner med ett kundanpassat OTC-instrument som
innebir ett unikt avtalsforhéllande som ar skraddarsytt efter
kundens och virdepappersforetagets behov inte jamforbart,
med avseende pé basta utforande, med transaktioner som
avser aktier som handlas med pa centraliserade handels-
platser.

Vid faststillandet av basta utforande, nir det galler order
fran icke-professionella kunder, bor i kostnaderna for
utforandet ingd vardepappersforetagets egna kommissioner
eller avgifter som debiteras kunden for begrinsade
prestationer, dd mer 4n en handelsplats finns angiven i
foretagets riktlinjer for utférande som kan utfora en viss
order. [ sddana fall skall foretagets egna kommissioner och
kostnader for att utfora ordern pé var och en av de platser
som kan komma i friga for utforandet beaktas vid
bedomningen och jamforelsen av de resultat som kunden
skulle uppna pd var och en av handelsplatserna. Avsikten ar
dock inte att krava att foretag skall jamfora de resultat som
skulle uppnas for kunden med dess riktlinjer for utforande
och kommissioner och avgifter med resultat som ett annat
virdepappersforetag  skulle kunna uppnd for kundens
rakning med andra riktlinjer for utforande eller en annan
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struktur pd kommissionerna och avgifterna. Avsikten dr
inte heller att kréva att foretagen skall jamfora de skillnader
i deras egna kommissioner som 4r hanforliga till skillnader i
arten av de tjanster som foretaget tillhandahaller sina
kunder.

De bestimmelser i detta direktiv som anger att kostnaderna
for utférandet bor innefatta virdepappersforetagets egna
kommissioner eller avgifter som debiteras kunden for
tillhandahéllandet av en investeringstjanst skall inte till-
limpas pé faststillandet av vilka handelsplatser som maéste
ingd i foretagets riktlinjer for utforande enligt artikel 21.3 i
direktiv 2004/39/EG.

Det bor betraktas som otillborlig diskriminering om ett
virdepappersforetag fordelar och pafor courtage om det
leder till att kunder péfors ett annat courtage eller en annan
prisskillnad for utforande av tjansten vid olika handels-
platser och att den skillnaden inte avspeglar de verkliga
kostnadsskillnaderna for foretaget att utfora order vid de
handelsplatserna.

Bestimmelserna i detta direktiv om riktlinjerna for
utforande paverkar inte ett virdepappersforetags allmdnna
skyldighet enligt artikel 21.4 i direktiv 2004/39/EG att
overvaka hur effektivt dess system och riktlinjer for
utforande av order fungerar och regelbundet bedoma de
handelsplatser som anges i riktlinjerna for utforande av
order.

Syftet med detta direktiv ar inte att krdva dubbla insatser for
basta utforande mellan ett virdepappersforetag som till-
handahdller tjanster i form av mottagande och vidare-
befordran av order eller portfoljférvaltning och ett
virdepappersforetag till vilket det forstndimnda vardepap-
persforetaget vidarebefordrar sina order for utforande.

Skyldigheten att tillhandahdlla basta utférande enligt
direktiv 2004/39/EG kriver att virdepappersforetagen
vidtar alla lampliga atgdrder for att uppnd basta mojliga
resultat for sina kunder. Kvaliteten pd utférandet, som
innefattar sddana aspekter som snabbhet och sannolikhet
for utforande (verkstillighetsgrad) samt mojlighet till och
forekomst av prisforbattring, dr en viktig faktor ndr det
giller tillhandahallande av basta utférande. Hur tillgingliga,
jamforbara och konsoliderade uppgifterna om kvaliteten pa
de olika handelsplatsernas utférande ir, dr avgorande for
om virdepappersforetagen och investerarna skall kunna
vilja de handelsplatser som tillhandahéller bast kvalitet pa
utforandet for deras kunder. Detta direktiv kraver inte att
handelsplatser offentliggér uppgifter om kvaliteten pa
utforandet eftersom handelsplatser och tillhandahallare av
uppgifter bor fa mojlighet att utveckla losningar nar det
giller tillhandahéllande av uppgifter om kvaliteten pa
utforandet. For att kunna bedoma tillgangligheten, jamfor-
barheten och konsolideringen pd EU-nivd av uppgifterna
om kvaliteten pé utforandet bor kommissionen senast den
1 november 2008 inkomma med en rapport om den
marknadsstyrda utvecklingen inom detta omrade.
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Vid tillimpning av bestimmelserna i detta direktiv om
hantering av kundorder bor omfordelning av transaktioner
anses vara till nackdel for kunden om virdepappersfore-
taget eller en sarskild kund ges otillborligt foretrade som en
effekt av omfordelningen.

Utan att detta paverkar bestimmelserna i direktiv 2003/6/
EG bor vid tillimpning av bestimmelserna i detta direktiv
om hantering av kundorder, kundorder inte behandlas som
i ovrigt jamforbara kundorder om de tas emot via olika
medier och det inte dr mojligt for dem att hantera dem
fortlopande. Dessutom bor ett virdepappersforetags
anviandning av uppgifter avseende en dnnu inte utford
kundorder for att handla for egen rikning i de finansiella
instrument som kundordern avser, eller i dirmed relaterade
finansiella instrument, betraktas som missbruk av de
uppgifterna. Enbart det faktum att marknadsgaranter eller
marknadsorgan, som auktoriserats att agera som motparter,
begrinsar sig till att bedriva sin legitima verksamhet att
kopa och silja finansiella instrument eller att personer, som
auktoriserats att utféra order for tredje parts rdkning,
begrinsar sig till att utféra en order pa lampligt sitt bor
dock i sig sjalvt inte anses utgora missbruk av information.

Rad om finansiella instrument som getts i en tidning, en
tidskrift eller ndgon annan publikation som ar riktad till
allminheten (ddribland via Internet), eller i tv- eller
radioutsindningar, bor inte betraktas som en personlig
rekommendation enligt definitionen av "investeringsradgiv-
ning” i direktiv 2004/39/EG.

Detta direktiv respekterar de grundldggande rittigheter och
iakttar de principer som bland annat erkdnns i Europeiska
unionens stadga om grundlidggande rattigheter, sarskilt
artikel 11 i densamma, och artikel 10 i Europeiska
konventionen om skydd foér de minskliga rittigheterna.
Detta direktiv hindrar alltsd inte pd ndgot sitt medlems-
staterna frdn att tillimpa sina konstitutionella bestimmelser
om pressfrihet och yttrandefrihet i medierna.

Allménna rdd om typ av finansiellt instrument utgér inte
investeringsrddgivning enligt direktiv 2004/39/EG eftersom
det i detta direktiv anges att investeringsradgivning, enligt
direktiv 2004/39/EG, dr begrinsad till rddgivning om
sdrskilda finansiella instrument. Om ett virdepappersfore-
tag ger rddgivning till en kund om typ av finansiellt
instrument, som foretaget presenterar som lampligt for
kunden eller som baserar sig pd kundens situation, och
radet i sjdlva verket inte dr lampligt for kunden eller inte ges
med hansyn till kundens situation, handlar foretaget dock,
beroende pd omstindigheterna i det enskilda fallet,
sannolikt i strid med artikel 19.1 eller 19.2 i direktiv
2004/39/EG. Ett foretag som ger en kund sddan rddgivning
skulle sannolikt handla i strid med kraven i artikel 19.1 om
att handla hederligt, rittvist och professionellt i enlighet
med sina kunders bista intresse. P4 samma sitt eller
alternativt skulle sddan rddgivning sannolikt strida mot
kraven i artikel 19.2 om att all information som ett
virdepappersforetag tillstiller en kund skall vara ritt-
visande, tydlig och inte vilseledande.
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(82) Ett virdepappersforetags forberedande handlingar innan det
utfor en investeringstjinst eller investeringsverksamhet bor
beaktas som en integrerad del av tjansten eller verksam-
heten. Detta inbegriper till exempel ett virdepappersfore-
tags radgivning till kunder eller presumtiva kunder fore
eller under tillhandahéllandet av investeringsrddgivningen
eller nigon annan investeringstjinst eller investerings-
verksamhet.

(83) Att ge en allmin rekommendation (dvs. en rekommenda-
tion som dr avsedd for distributionskanaler eller allmin-
heten) om en transaktion med ett finansiellt instrument
eller en viss typ av finansiellt instrument utgor till-
handahéllande av en sidotjanst enligt bilaga I i avsnitt B.5
i direktiv 2004/39/EG, och foljaktligen giller direktiv 2004/
39/EG och skyddet i detta for tillhandahéllande av
rekommendationen.

(84) Europeiska virdepapperstillsynskommittén, som inrttats
genom kommissionens beslut 2001/527EG (%), har ridfra-
gats 1 tekniska frdgor.

(85) De atgarder som foreskrivs i detta direktiv ar forenliga med
Europeiska virdepapperskommitténs stindpunkt.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
KAPITEL 1
TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER
Artikel 1
Syfte och tillimpningsomride

1. I detta direktiv faststills nirmare bestimmelser om tillimp-
ningen av artiklarna 4.1.4, 4.2, 13.2-8, 18, 19.1-6, 19.8, 21, 22
och 24 i direktiv 2004/39/EG.

2. Kapitel II och avsnitt 1-4, artikel 45 och avsnitt 6 och 8 i
kapitel 1T och, i den utstrickning som de avser dessa
bestimmelser, kapitel I och avsnitt 9 i kapitel IIl och IV i detta
direktiv skall gilla for forvaltningsbolag i enlighet med artikel 5.4
i direktiv 85/611/EEG.

Artikel 2
Definitioner
[ detta direktiv giller foljande definitioner:

1. distributionskanaler: distributionskanaler i den mening som
avses i artikel 1.7 i kommissionens direktiv 2003/125/EG.

2. varaktigt medium: varje medel som gor det mojligt for
kunden att bevara information, som riktas till denne
personligen, pd ett sitt som ar tillgangligt for anvandning i
framtiden under en tid som ér limplig med hinsyn till vad
som dr avsikten med informationen och som tillater
oforandrad atergivning av den bevarade informationen.

() EGT L 191, 13.7.2001, s. 43.

3. relevant person: ndr det géller ett virdepappersforetag, ndgon
av foljande:

a) En medlem av foretagsledningen, en deldgare eller
motsvarande, en chef eller ett anknutet ombud till
foretaget.

b) En direktor, en deldgare eller motsvarande, eller en
chef vid ett anknutet ombud till foretaget.

¢)  Enav foretagets eller det anknutna ombudets anstillda
samt alla andra fysiska personer vars tjanster stallts till
forfogande for foretaget eller det anknutna ombudet
och som stdr under deras kontroll och deltar i
foretagets tillhandahallande av investeringstjanster och
utforande av investeringsverksamhet.

d) En fysisk person som, inom ramen for ett entrepre-
nadavtal, deltar direkt i tillhandahallandet av tjanster
till virdepappersforetaget eller till dess anknutna
ombud med avseende pé foretagets tillhandahéllande
av investeringstjanster och utférande av investerings-
verksamhet.

4. finansanalytiker: en relevant person som utfor investerings-
analyser.

5. foretagsgrupp: med avseende pd ett virdepappersforetag den
grupp som foretaget tillhor och som bestdr av moderfore-
tag, dess dotterforetag och de enheter i vilka moderforetaget
eller dess dotterforetag har ett dgarintresse, samt foretag
som dr bundna till varandra genom ett samband i den
mening som avses i artikel 12.1 i rddets sjunde direktiv 83/
349(EEG av den 13 juni 1983 grundat pd artikel 54.3 g i
fordraget om sammanstilld redovisning (2).

6.  utliggning pd entreprenad: ett avtal i ndgon form mellan ett
virdepappersforetag och en tillhandahéllare av tjanster
genom vilket tillhandahéllaren utfor en process, en tjanst
eller en verksamhet som annars skulle ha utforts av
virdepappersforetaget sjilvt.

7. person med vilken en relevant person har ett sliktskapsforhdl-
lande:

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

b)  ett minderdrigt barn eller styvbarn till den relevanta
personen, och

¢) alla andra sliktingar till den relevanta personen som
har delat samma hushdll som denna person under
minst ett dr den dag dd den berorda transaktionen
ager rum.

() EGTL 193, 18.7.1983, s. 1.
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8. transaktion for vdrdepappersfinansiering: den  betydelse
denna term har i kommissionens forordning (EG)
nr 1287/2006 ().

9.  foretagsledningen: den eller de personer som leder virde-
pappersforetagets verksamhet i enlighet med artikel 9.1 i
direktiv 2004/39/EG.

Artikel 3
Villkor for tillhandah3llande av information

1. Om det enligt detta direktiv kravs att information skall
tillhandahéllas pé ett varaktigt medium skall medlemsstaterna
inte tilldta att foretagen tillhandahéller den informationen pa ett
annat varaktigt medium dn papper, om inte foljande villkor ar

uppfyllda:

a)  Tillhandahéllandet av informationen pd det mediet ar
lampligt for det ssmmanhang dar handeln mellan foretaget
och kunden genomfors eller skall genomféras.

b)  Den person till vilken informationen skall tillhandahallas,
ndr det finns en valmojlighet mellan information pa papper
eller pd det andra varaktiga mediet, uttryckligen viljer
tillhandahéllande av informationen pd det andra mediet.

2. Om ett virdepappersforetag enligt artikel 29, 30, 31, 32, 33
eller artikel 46.2 i detta direktiv tillhandahéller en kund
information via en webbplats och den informationen inte ar
riktad till kunden personligen skall medlemsstaten sikerstilla att
foljande villkor 4r uppfyllda:

a)  Tillhandahdllandet av informationen pd det mediet ar
lampligt f6r det sammanhang dir handeln mellan foretaget
och kunden genomfors eller skall genomforas.

b) Kunden maste uttryckligen samtycka till att informationen
tillhandahélls i den formen.

¢) Kunden skall underrittas elektroniskt om webbadressen
och var pa webbplatsen informationen finns tillganglig.

d)  Informationen mdste vara aktuell.

e) Informationen skall fortlopande finnas tillginglig pé
webbplatsen under en sd ling tidsperiod som kunden
rimligtvis kan behova for att ta del av den.

3. Vid tillimpning av denna artikel skall tillhandahéllande av
information via elektronisk kommunikation anses vara lamplig

(") Se sidan 1 i detta nummer av EUT.

for det sammanhang dir handeln mellan foretaget och kunden
dger rum, eller skall dga rum, om det finns bevis for att kunden
har regelbunden tillgang till Internet. Om kunden har ldmnat en
e-postadress med avseende pd att utfora handeln skall detta
betraktas som bevis.

Artikel 4

Ytterligare krav pd virdepappersforetag i vissa fall

1. Medlemsstaterna far behalla eller dligga stringare krav in
vad som foljer av detta direktiv men endast i sddana undan-
tagsfall dd dessa striangare krav dr objektivt motiverade och stédr i
proportion till sirskilda risker som inte beaktas tillfredsstdllande i
detta direktiv avseende investerarskyddet eller marknadsintegri-
teten. Dessutom skall ett av f6ljande villkor vara uppfyllt:

a) De sirskilda riskerna som kraven avser dr av sirskild
betydelse med hdnsyn till marknadsstrukturen i den
berorda medlemsstaten.

b)  Kravet avser risker eller frdgor som kan uppstd eller bli
uppenbara efter det att detta direktiv har borjat tillimpas
och som inte regleras pa ndgot annat sitt genom eller enligt
gemenskapsatgarder.

2. Krav som dldggs enligt punkt 1 skall inte begrinsa eller pa
ndgot annat sitt paverka virdepappersforetagens rattigheter
enligt artiklarna 31 och 32 i direktiv 2004/39/EG.

3. Medlemsstaterna skall till kommissionen anmala

a)  fore dagen for genomforandet av detta direktiv: de krav som
de avser att behdlla i enlighet med punkt 1, och

b)  senast en manad fore det datum da det ar faststillt att det
berorda kravet skall borja gilla: de krav som de avser att
alagga i enlighet med punkt 1.

[ vart och ett av fallen skall anmalan innehélla en motivering av
kravet.

Kommissionen skall underritta medlemsstaterna om de anmal-
ningar som den tar emot enligt denna punkt och offentliggora
dem pa sin webbplats.

4. Kommissionen skall senast den 31 december 2009 over-
lamna en rapport till Europaparlamentet och rddet om tillimp-
ningen av denna artikel.
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KAPITEL I
ORGANISATORISKA KRAV
AVSNITT 1
Organisation
Artikel 5
(Artikel 13.2-8 i direktiv 2004/39/EG)
Allminna organisatoriska krav
1. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen

a)  infor, tillimpar och uppritthdller beslutsférfaranden och
organisationsstrukturer som klart och pé ett dokumenterat
sdtt anger rapporteringsvagar och fordelar funktioner och
ansvarsomraden,

b)  sakerstdller att dess relevanta personer ar medvetna om de
forfaranden som mdste foljas for att de skall fullgora sina

skyldigheter korrekt,

¢) infér, tillimpar och uppritthdller limpliga interna kon-
trollmekanismer som 4r utformade for att sakerstilla att
beslut och forfaranden efterlevs pa alla nivder inom
virdepappersforetaget,

d) anstiller personal med den kompetens, kinnedom och
sakkunskap som krivs for att kunna fullgéra de uppgifter
som tilldelats dem,

e)  infor, tillimpar och uppritthéller effektiv intern rapporter-
ing och férmedling av information pé alla relevanta nivéer i
virdepappersforetaget,

f)  registrerar uppgifter noggrant och korrekt avseende verk-
samheten och den interna organisationen, och

g) om de relevanta personerna fullgor flera funktioner,
sikerstdller att detta inte hindrar, och sannolikt inte
kommer att hindra, dem frdn att fullgora sina sarskilda
funktioner pa ett sunt, arligt och professionellt satt.

Med avseende pd detta skall medlemsstaterna sikerstilla att
virdepappersforetagen beaktar verksamhetens art, omfattning
och komplexitet, och arten pd och omfattningen av de investe-
ringstjanster och den investeringsverksamhet som utfors inom
ramen for verksamheten.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag infor,
tillimpar och uppritthéller de system och forfaranden som krévs
for att sld vakt om informationens sikerhet, integritet och
konfidentialitet med hansyn till den berérda informationens art.

3. Medlemsstaterna skall krava att vardepappersforetagen infor,
tillimpar och uppritthéller limpliga riktlinjer for avbrottsfri
verksamhet for att vid ett eventuellt system- eller procedurfel

sakerstdlla att dess viktigaste uppgifter och funktioner bevaras
och att dess investeringstjanster och investeringsverksamhet
uppritthalls eller, om detta inte dr mojligt, for att mojliggora att
dessa uppgifter och funktioner atervinns utan drojsmal, och att
investeringstjanster och investeringsverksamhet snabbt kan ater-
upptas.

4. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen infor,
tillimpar och uppritthéller redovisningsprinciper och redovis-
ningsforfaranden som gor det mojligt for dem att pa begdran fran
den behoriga myndigheten utan dr6jsmédl inkomma med
finansiella rapporter som ger en rattvisande bild av foretagets
finansiella stillning och som overensstimmer med alla till-
lampliga redovisningsstandarder och redovisningsregler.

5. Medlemsstaterna skall kriava att virdepappersforetagen
overvakar och regelbundet utvirderar sina system, interna
kontrollmekanismer och atgirder som inforts enligt punkterna
1-4 for att sikerstilla att de ir effektiva, och att de vidtar
lampliga dtgidrder for att avhjilpa eventuella brister.

Artikel 6

(Artikel 13.2 i direktiv 2004/39/EG)

Regelefterlevnad

1. Medlemsstaterna skall sikerstilla att virdepappersforetagen
infor, tillimpar och uppratthéller lampliga riktlinjer och
forfaranden for att uppticka risker for att foretaget inte uppfyller
sina skyldigheter enligt direktiv 2004/39/EG, samt risker i
samband med detta, och inrdttar limpliga atgdrder och
forfaranden for att minimera dessa risker och for att gora det
mojligt for de behoriga myndigheterna att utova sina befogen-
heter effektivt enligt det direktivet.

Med avseende péd detta skall medlemsstaterna sikerstilla att
vardepappersforetagen beaktar verksamhetens art, omfattning
och komplexitet, och arten pd och omfattningen av de investe-
ringstjanster och den investeringsverksamhet som utfors inom
ramen for verksamheten.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen infor
och uppritthéller en permanent och effektiv funktion for
regelefterlevnad som arbetar oberoende och har foljande
ansvarsomraden:

a)  Att 6vervaka och regelbundet bedoma om de atgérder och
forfaranden som inrittats i enlighet med punkt 1 forsta
stycket ar lampliga och effektiva, och utvirdera de atgarder
som vidtagits for att avhjilpa eventuella brister i foretagets
efterlevnad av sina skyldigheter.

b)  Att rdda och stodja relevanta personer som ansvarar for att
utfora investeringstjinster och investeringsverksamhet for
att uppfylla foretagets skyldigheter enligt direktiv 2004/39/
EG.



2.9.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 241/37

3. For att funktionen for regelefterlevnad skall kunna fullgora
sina uppgifter korrekt och pé ett oberoende sitt skall medlems-
staterna kréva att virdepappersforetagen sikerstiller att foljande
villkor dr uppfyllda:

a)  Funktionen for regelefterlevnad skall ha de befogenheter
och resurser och den sakkunskap som krivs samt tillgang
till all relevant information.

b) En person skall utses att ansvara for funktionen for
regelefterlevnad och for all rapportering vad giller regel-
efterlevnad enligt vad som krévs i artikel 9.2.

¢) De relevanta personer som deltar i funktionen for
regelefterlevnad skall inte delta i utforandet av tjdnster eller
verksamhet som de overvakar.

d)  Metoden for att faststdlla ersittning till de relevanta
personer som deltar i funktionen for regelefterlevnad fir
inte dventyra, eller sannolikt kunna komma att dventyra,
deras objektivitet.

Ett virdepappersforetag skall dock inte vara skyldigt att uppfylla
kraven i punkt c eller d om det med hénsyn till verksamhetens
art, omfattning och komplexitet, och investeringstjansternas och
investeringsverksamhetens natur och omfattning, kan visa att
kraven enligt den punkten inte dr proportionella och att dess
funktion for regelefterlevnad fortfarande ar effektiv.

Artikel 7
(Artikel 13.5 andra stycket i direktiv 2004/39/EG)
Riskhantering
1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen

a)  infor, tillimpar och uppritthdller limpliga riktlinjer och
forfaranden for riskhantering som identifierar de risker som
har samband med foretagets verksamhet, forfaranden och
system, och vid behov faststiller den riskniva som foretaget
kan acceptera,

b) antar effektiva dtgirder, forfaranden och mekanismer for att
hantera de risker som har samband med foretagets
verksamhet, forfaranden och system mot bakgrund av
den risknivan, och

¢)  6vervakar foljande:

i)  Om virdepappersforetagets riktlinjer och forfaranden
for riskhantering 4r lampliga och effektiva.

ii) I vilken utstrickning virdepappersforetaget och dess
relevanta personer foljer de sirskilda dtgarder, forfar-
anden och mekanismer som antagits enligt punkt b.

ii) Om de dtgirder som vidtagits for att avhjilpa
eventuella brister i dessa riktlinjer, forfaranden,
atgdrder, processer och mekanismer, diribland de
relevanta personernas bristande tillimpning av sidana

atgarder, processer, mekanismer, riktlinjer och forfar-
anden, dr lampliga och effektiva.

2. Om det med hdnsyn till verksamhetens art, omfattning och
komplexitet, och arten pd och omfattningen av de investerings-
tjdnster och den investeringsverksamhet som utfors inom ramen
for verksamheten dr lampligt och rimligt skall medlemsstaterna
kriava att virdepappersforetagen inrittar och uppritthaller en
riskhanteringsfunktion som arbetar oberoende, som skall

a) tillimpa de riktlinjer och forfaranden som avses i punkt 1,
och

b) tillhandahélla rapporter och rdd till foretagsledningen i
enlighet med artikel 9.2.

Om ett virdepappersforetag inte dr skyldigt enligt forsta stycket
att infora och uppritthalla en oberoende riskhanteringsfunktion
méste foretaget dndd kunna visa att de riktlinjer och forfaranden
som det har antagit enligt punkt 1 uppfyller kraven i den
punkten samt alltid fungerar andamélsenligt.

Artikel 8
(Artikel 13.5 andra stycket i direktiv 2004/39/EG)
Internrevision

Om det med hdnsyn till foretagets verksamhets art, omfattning
och komplexitet, och arten pd och omfattningen av de investe-
ringstjdnster och den investeringsverksamhet som utfors inom
ramen for verksamheten ér lampliga och rimliga skall medlems-
staterna krdva att virdepappersforetagen inrdttar och upp-
ritthdller en internrevisionsfunktion som &r dtskild fran och
oberoende av virdepappersforetagets Gvriga funktioner och
verksamhet, och som skall

a)  infora, tillimpa och uppritthdlla en revisionsplan for att
undersoka och bedéma om virdepappersforetagets system,
interna kontrollmekanismer och atgirder ar lampliga och
rimliga,

b) utfirda rekommendationer pd grundval av det arbete som
utforts enligt a,

¢)  kontrollera att dessa rekommendationer f6ljs, och

d) rapportera med avseende pd internrevisionsfragor i enlighet
med artikel 9.2.

Artikel 9
(Artikel 13.2 i direktiv 2004/39/EG)
Foretagsledningens ansvar

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen vid
den interna fordelningen av funktionerna sikerstiller att
foretagsledningen och, i forekommande fall, tillsynsfunktionen
dr ansvariga for att se till att foretaget fullgér sina skyldigheter
enligt direktiv 2004/39/EG.
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I synnerhet skall foretagsledningen och, i forekommande fall,
tillsynsfunktionen bedéma och regelbundet se 6ver effektiviteten
vad giller riktlinjer, dtgdrder och forfaranden som inrittats for att
fullgora foretagets skyldigheter enligt direktiv 2004/39/EG och
vidta lampliga atgarder for att avhjdlpa eventuella brister

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
sakerstaller att foretagsledningen fir regelbundna, och atmin-
stone arliga, skriftliga rapporter om de omrdden som omfattas av
artiklarna 6, 7 och 8, och dir det bland annat anges om lampliga
korrigeringsdtgarder har vidtagits vid eventuella brister.

3. Medlemsstaterna skall, i forekommande fall, kriva att
virdepappersforetagen sikerstdller att tillsynsfunktionen regel-
bundet far rapporter som omfattar samma omraden.

4. 1 denna artikel avses med "tillsynsfunktion” den funktion
inom virdepappersforetaget som ansvarar for tillsyn av fore-
tagsledningen.

Artikel 10
(Artikel 13.2 i direktiv 2004/39/EG)
Hantering av klagomdl

Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen infor,
tillimpar och uppritthéller effektiva och oppna forfaranden for
en rimlig och snabb hantering av klagomal frdn icke-professio-
nella kunder, eller presumtiva icke-professionella kunder, och
bevarar uppgifter om varje klagomdl och de dtgirder som
vidtagits for att avhjilpa detta.

Artikel 11
(Artikel 13.2 i direktiv 2004/39/EG)
Begreppet “privat transaktion”

I artiklarna 12 och 25 skall med en privat transaktion avses
handel med ett finansiellt instrument som utforts av en relevant
person eller for en relevant persons rikning om dtminstone ett
av foljande kriterier dr uppfyllt:

a)  Den relevanta personen handlar utanfor ramarna for den
verksamhet som han utfor i egenskap av relevant person.

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

ii) Nagon annan person med vilkken den relevanta
personen har ett sliktskapsforhdllande, eller med
vilken denne har nira forbindelser.

ii) En person med vilken den relevanta personens
forbindelser dr av ett sidant slag att den relevanta
personen har direkt eller indirekt vésentligt intresse av
handelns resultat, annat 4n en avgift eller kommission
for handelns utforande.

Artikel 12

(Artikel 13.2 i direktiv 2004/39/EG)

Privata transaktioner

1. Om en relevant person deltar i verksamhet som kan ge
upphov till en intressekonflikt eller har tillgdng till insiderinfor-
mation enligt artikel 1.1 i direktiv 2003/6/EG eller annan
konfidentiell information avseende kunder eller transaktioner
med eller f6r kunder till foljd av verksamhet som denne utfor for
foretagets rakning skall medlemsstaterna krava att virdepappers-
foretagen infor, tillimpar och uppritthaller limpliga atgarder for
att forhindra foljande verksamheter:

a)  Att utfora en privat transaktion som uppfyller minst ett av
foljande kriterier:

i) Den relevanta personen ir forbjuden att utfora
transaktionen enligt direktiv 2003/6/EG.

ii) Transaktionen innebdr missbruk eller otillborligt
rojande av konfidentiell information.

iiiy Transaktionen strider mot, eller kommer sannolikt att
strida mot, virdepappersforetagets skyldigheter enligt
direktiv 2004/39/EG.

b)  Att, pd annat sitt 4n inom ramen for sin anstéllning eller ett
tjansteavtal, rdda eller foranleda nigon annan person att
utféra en transaktion med finansiella instrument som, om
det gillde en privat transaktion frin den relevanta
personens sida, skulle omfattas av punkt a eller
artikel 25.2 a eller b eller artikel 47.3.

¢)  Att, utan att det paverkar tillimpningen av artikel 3 a i
direktiv 2003/6/EG, pa annat sitt dn inom ramen for sin
anstillning eller ett tjdnsteavtal roja information eller
synpunkter till nigon annan person om den relevanta
personen vet, eller rimligtvis borde veta, att den andra
personen till foljd av rojandet kommer att eller sannolikt
skulle komma att vidta ndgon av foljande dtgirder:

i)  Att utfora en transaktion med finansiella instrument
som, om det gillde en privat transaktion frin den
relevanta personens sida, skulle omfattas av punkt a
eller artikel 25.2 a eller b eller artikel 47.3.

ii)  Att rada eller foranleda en annan person att utfora en
sadan transaktion.

2. De sirskilda atgirder som kravs enligt punkt 1 skall bland
annat utformas for att sikerstilla foljande:

a)  Alla relevanta personer som omfattas av punkt 1 skall vara
medvetna om begrinsningarna avseende privata trans-
aktioner och de dtgirder som faststillts av virdepappers-
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foretaget med avseende péd privata transaktioner och
rojande enligt punkt 1.

b)  Foretaget skall underrittas snabbt om alla privata trans-
aktioner som utforts av en relevant person, antingen genom
att de anmils eller genom andra forfaranden som gor det
mojligt for foretaget att identifiera dessa transaktioner.

Vid utldggande pd entreprenad skall virdepappersforetaget
sikerstilla att det foretag hos vilket en verksamhet liggs ut
pa entreprenad registrerar privata transaktioner som en
relevant person foretar och pa begdran snabbt 6verlimnar
sddan information till virdepappersforetaget.

¢)  Uppgifter bevaras om de privata transaktioner som anmils
till eller som identifieras av foretaget, diribland alla
godkdnnanden eller forbud avseende dessa transaktioner.

3. Punkterna 1 och 2 skall inte tillimpas pa foljande slag av
privata transaktioner:

a) Privata transaktioner som genomfors som ett led i en
portfoljforvaltningstjanst med handlingsutrymme f6r for-
valtaren, dir det inte finns ndgot foregdende utbyte av
information i samband med transaktionen mellan portfolj-
forvaltaren och den relevanta personen, eller ndgon annan
person for vars rikning transaktionen utfors.

b)  Privata transaktioner med andelar i foretag for kollektiva
investeringar (fondforetag) som uppfyller de villkor som
kravs for att omfattas av de rattigheter som 4r knutna till
direktiv 85/611/EEG (fondforetag) eller som omfattas av
tillsyn enligt lagstiftningen i en medlemsstat som kréver en
motsvarande riskspridning bland tillgdngarna, forutsatt att
den relevanta personen eller ndgon annan person for vars
rakning transaktionerna utfors inte deltar i forvaltningen av
foretaget.

AVSNITT 2

Utliggande pi entreprenad

Artikel 13

(Artikel 13.2 och 13.5 forsta stycket i direktiv 2004/39/EG)

Begreppet “avgérande och viktiga operativa funktioner”

1. Vid tillimpningen av artikel 13.5 forsta stycket i direktiv
2004/39[EG skall en operativ funktion betraktas som avgorande
eller viktig om ett fel eller en brist vid utforandet av denna
allvarligt skulle forsimra virdepappersforetagets fortsatta upp-
fyllande av villkoren och skyldigheterna avseende dess auktori-
sation eller andra skyldigheter enligt direktiv 2004/39/EG, eller
dess finansiella resultat eller sundheten eller kontinuiteten i dess
investeringstjanster och investeringsverksamhet.

2. Utan att det paverkar nidgon annan funktions status, skall
foljande funktioner inte betraktas som avgoérande eller viktiga
enligt punkt 1:

a)  Tillhandahéllandet av rddgivnings- och andra tjanster till
foretaget som inte utgor en del av foretagets investerings-
rorelse, daribland tillhandahéllande av juridisk rddgivning
till foretaget, utbildning av personal, faktureringstjanster
och sdkerhet vad galler foretagets lokaler och personal.

b) Kop av standardiserade tjinster, ddribland marknadsinfor-
mationstjanster och tillhandahéllande av prisuppgifter.

Artikel 14

(Artikel 13.2 och 13.5 forsta stycket i direktiv 2004/39/EG)

Villkor for utliggande pa entreprenad av avgorande eller
viktiga operativa funktioner, investeringstjinster eller
investeringsverksamhet

1. Om virdepappersforetagen ligger ut avgorande eller viktiga
operativa funktioner eller investeringstjinster och investerings-
verksamhet pd entreprenad skall medlemsstaterna sikerstilla att
foretagen fortsitter att vara fullt ansvariga for att fullgora sina
skyldigheter enligt direktiv 2004/39/EG och sdrskilt uppfylla
foljande villkor:

S

) Utldggandet pé entreprenad far inte leda till att den hogsta
ledningen delegerar sitt ansvar.

b)  Virdepappersforetagets forhéllande till och skyldigheter
gentemot sina kunder enligt direktiv 2004/39/EG far inte
forandras.

¢)  De villkor som virdepappersforetaget maste uppfylla for att
bli auktoriserat enligt artikel 5 i direktiv 2004/39/EG och
forbli auktoriserat far inte undergravas.

d) Inget av de andra villkoren enligt vilka foretagets
auktorisation beviljades far upphévas eller dndras.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
handlar med vederborlig skicklighet, omsorg och aktsamhet
nar de vidtar, forvaltar och upphdver &tgirder som avser
utldggande pd entreprenad av avgorande eller viktiga operativa
funktioner eller av andra investeringstjanster eller investerings-
verksamhet.

Virdepappersforetagen skall bland annat vidta noédvindiga
atgarder for att sikerstilla att foljande villkor dr uppfyllda:

a)  Tjansteleverantoren skall ha skicklighet, formdga och
auktorisation som krivs enligt lag att utfora de utlagda
funktionerna, tjansterna eller verksamheten tillforlitligt och
professionellt.
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b)  Tjinsteleverantoren skall utféra de utlagda tjdnsterna
effektivt, och foretaget skall i detta syfte faststilla metoder
for att bedoma hur val denne utfor sina uppgifter.

¢)  Tjdnsteleverantoren skall 6vervaka utférandet av de utlagda
funktionerna korrekt och hantera riskerna i samband med
utldggandet pa limpligt sitt.

d) Lampliga atgirder skall vidtas om det forefaller som om
tjansteleverantoren inte utfor funktionerna effektivt och i
overensstaimmelse med tillimpliga lagar och andra bestim-
melser.

e)  Virdepappersforetaget skall inneha den sakkunskap som
kravs for att effektivt 6vervaka de utlagda funktionerna och
hantera riskerna i samband med utliggandet och skall
overvaka dessa funktioner och hantera dessa risker.

f)  Tjansteleverantoren skall underritta virdepappersforetaget
om alla hindelser som skulle kunna ha visentlig paverkan
pa dess kapacitet att effektivt utfora de utlagda funktionerna
i enlighet med tillimpliga lagar och andra bestimmelser.

g)  Om det blir nddvindigt skall virdepappersforetaget kunna
upphiva atgirderna for utliggande pé entreprenad utan att
det péverkar kontinuiteten och kvaliteten pad dess till-
handahéllande av tjanster till kunder.

h)  Tjinsteleverantoren skall samarbeta med vérdepappersfore-
tagets behoriga myndigheter med avseende pd den
verksamhet som har lagts ut pa entreprenad.

i)  Virdepappersforetaget, dess revisorer och dess relevanta
behoriga myndigheter skall ha faktisk tillgang till uppgifter
avseende den utlagda verksamheten och till tjansteleveran-
torens lokaler, och de berorda myndigheterna skall kunna
utdva dessa rattigheter.

j)  Tjdnsteleverantoren skall skydda all konfidentiell informa-
tion som avser virdepappersforetaget eller dess kunder.

k)  Virdepappersforetaget och tjansteleverantoren skall infora,
tillimpa och uppritthalla en beredskapsplan for att
aterstlla verksamheten efter oforutsedda hindelser och
dterkommande testning av backup-rutinerna, dir detta ar
nodvindigt med hinsyn till den funktion, tjinst eller
verksamhet som har lagts ut pd entreprenad.

3. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagets och
tjansteleverantorens rattigheter och skyldigheter skall vara klart
och tydligt fordelade och specificerade genom ett skriftligt avtal.

4. Om virdepappersforetaget och tjinsteleverantoren tillhor
samma foretagsgrupp skall medlemsstaterna se till att virde-
pappersforetaget, vid tillimpning av bestimmelserna i denna
artikel och artikel 15, fir beakta i vilken utstrickning

virdepappersforetaget kontrollerar tjansteleverantoren eller har
mojlighet att utova inflytande 6ver denne.

5. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen pa
begdran skall forse de behoriga myndigheterna med all
information som krivs for att myndigheterna skall kunna
overvaka att den utlagda verksamheten Gverensstimmer med
kraven i detta direktiv.

Artikel 15

(Artikel 13.2 och 13.5 forsta stycket i direktiv 2004/39/EG)

Tjinsteleverantorer som ir beligna i tredje land

1. Om ett virdepappersforetag som lagger ut en investerings-
tjanst i form av portfoljforvaltning for icke-professionella kunder
pd entreprenad till en tjansteleverantor som ér beldgen i tredje
land skall medlemsstaterna, utover kraven i artikel 14, kriva att

virdepappersforetaget sakerstiller att foljande villkor ar upp-
fyllda:

a)  Tjansteleverantoren skall vara auktoriserad eller registrerad i
sitt hemland att utféra den berorda tjansten och skall
omlfattas av stabilitetstillsyn.

b) Det skall foreligga ett limpligt samarbetsavtal mellan
virdepappersforetagets berorda myndighet och tjanste-
leverantorens tillsynsmyndighet.

2. Om ett av eller bada de villkor som anges i punkt 1 inte
uppfylls far virdepappersforetaget endast ligga ut investerings-
tjanster pd entreprenad till en tjansteleverantor som dr beldgen i
tredje land om foretaget pd forhand anmiler avtalet om
utliggande pa entreprenad till den behoriga myndigheten och
den behoriga myndigheten inte har ndgot att invinda mot avtalet
inom en rimlig tid efter mottagandet av anmalan.

3. Utan att detta paverkar punkt 2, skall medlemsstaterna
offentliggora eller krava att de behoriga myndigheterna offent-
liggor en redogérelse for sina riktlinjer i friga om utliggande pa
entreprenad som omfattas av punkt 2. I redogérelsen skall anges
exempel pd fall dir den behoriga myndigheten inte, eller troligen
inte, skulle ha ndgra invindningar mot ett utliggande pd
entreprenad enligt punkt 2 som inte uppfyller ett eller bada de
krav som anges i punkterna 1 a och 1 b. Det skall tydligt
forklaras varfor den behoriga myndigheten anser att ett
utliggande pd entreprenad i sddana fall inte skulle negativt
paverka virdepappersforetagens formdga att uppfylla sina
forpliktelser enligt artikel 14.

4. Denna artikel medfor inte ndgon inskrankning av virde-
pappersforetagens skyldigheter att uppfylla kraven i artikel 14.

5. De behoriga myndigheterna skall offentliggora en lista over
de tillsynsmyndigheter i tredje land med vilka de har ingétt
samarbetsavtal som ér lampliga vid tillimpning av punkt 1 b.
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AVSNIIT 3

Skydd av kundernas tillgingar

Artikel 16

(Artikel 13.7 och 13.8 i direktiv 2004/39/EG)

Skydd av kunders finansiella instrument och medel

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag for att
skydda kunders rittigheter i friga om finansiella instrument och
medel som tillhor kunderna, uppfyller f6ljande krav:

a)  De skall dokumentera och fora de rikenskaper som krivs
for att de ndr som helst och utan dr6jsmal skall kunna skilja
tillgdngar som foretagen innehar for en kunds rakning frén
tillgdngar som de innehar for andra kunders rikning, och
fran sina egna tillgangar.

b)  De skall bevara sina uppgifter och fora rikenskaper pé ett
sadant sdtt att de kan garantera att uppgifterna ar riktiga
och stimmer overens med de finansiella instrument och
medel som de innehar for kunders rakning.

¢) De skall regelbundet stimma av sina interna rikenskaper
och uppgifter i forhéllande till motsvarande uppgifter for
den tredje part som forvaltar tillgdngarna.

d)  De skall vidta nédvindiga dtgarder for att sikerstalla att de
kunders finansiella instrument som placerats hos en tredje
part, i enlighet med artikel 17, kan identifieras separat frin
virdepappersforetagens egna finansiella instrument och
frin den tredje partens finansiella instrument genom
konton med olika bendmningar i den tredje partens
rakenskaper eller genom andra likvirdiga dtgarder som
ger samma skyddsniva.

e)  De skall vidta nodvindiga atgarder for att sikerstdlla att de
kundmedel som i enlighet med artikel 18 placeras i en
centralbank, ett kreditinstitut eller en bank som auktori-
serats i ett tredjeland eller en godkdnd penningmarknads-
fond sitts pa ett konto eller konton som kan identifieras
separat fran de konton som anvinds for medel som tillhor
virdepappersforetaget.

f)  De skall infora limpliga organisatoriska atgirder for att
minimera riskerna for forlust eller virdeminskning av
kundtillgdngar eller av rittigheter som &r forenade med
dessa tillgangar, till foljd av missbruk av tillgdngarna,
bedragerier, undermalig forvaltning, bristande dokumenta-
tion eller forsumlighet.

2. Om de atgirder som vidtagits av virdepappersforetagen
enligt punkt 1 for att skydda kundernas rittigheter, pa grundval

av tillimplig lagstiftning, daribland sirskilt dganderittslig lag-
stiftning och insolvensritt, inte ar tillrdckliga for att uppfylla
kraven i artikel 13.7 och 13.8 i direktiv 2004/39/EG skall
medlemsstaterna foreskriva dtgarder som virdepappersforetagen
méste vidta for att uppfylla dessa skyldigheter.

3. Om den tillimpliga lagstiftningen inom den jurisdiktion dar
kundens medel eller finansiella instrument innehas hindrar
virdepappersforetagen frdn att folja punkt 1 d eller 1 e skall
medlemsstaterna faststilla krav som har en likvirdig effekt nar
det giller att skydda kundernas rattigheter.

Artikel 17

(Artikel 13.7 i direktiv 2004/39/EG)

Placering av kunders finansiella instrument

1. Medlemsstaterna skall tillita att virdepappersforetagen
placerar finansiella instrument som de innehar for sina kunders
rakning pa ett konto eller konton som dppnats hos en tredje part
forutsatt att foretaget handlar med all vederborlig skicklighet,
omsorg och aktsamhet nér det viljer, utser och regelbundet ser
over den tredje parten och dtgirderna for innehav och f6rvaring
av de finansiella instrumenten.

Medlemsstaterna skall sarskilt krava att virdepappersforetagen
beaktar den tredje partens sakkunskaper och anseende pa
marknaden samt alla rittsliga krav eller praxis pd marknaden
som avser innehav av dessa finansiella instrument och som skulle
kunna paverka kundernas dgande negativt.

2. Om f6rvaring av finansiella instrument for en annan persons
rakning omfattas av sirskild reglering och tillsyn i en jurisdiktion
dar ett vardepappersforetag avser att placera kundens finansiella
instrument hos en tredje part skall medlemsstaterna sakerstilla
att viardepappersforetaget inte placerar de finansiella instrumen-
ten hos en tredje part som inte omfattas av sadan reglering och
tillsyn i den jurisdiktionen.

3. Medlemsstaterna skall sikerstdlla att vardepappersforetag
inte placerar finansiella instrument som innehas for kunds
rakning hos en tredje part i ett tredjeland som inte reglerar
innehav och forvaring av finansiella instrument for en annan
persons rikning om inte ett av f6ljande villkor dr uppfyllt:

a)  Karaktiren pd de finansiella instrumenten eller investe-
ringstjansterna som ar knutna till dessa instrument kraver
att de skall placeras hos en tredje part i det tredje landet.

b)  Om de finansiella instrumenten innehas for en professionell
kunds rdkning och denne skriftligt begar att foretaget skall
placera dem hos en tredje part i det tredje landet.
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Artikel 18
(Artikel 13.8 i direktiv 2004/39/EG)
Placering av kundmedel

1. Nir virdepappersforetag tar emot kundmedel skall med-
lemsstaterna kriva att de omgédende placerar dessa medel pa ett
eller flera konton som Oppnats i

a) en centralbank,

b) ett kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med
direktiv 2000/12/EG,

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

Det forsta stycket skall inte galla kreditinstitut som auktoriserats
enligt Europaparlamentets och rddets direktiv 2006/48/EG av
den 14 juni 2006 om rdtten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut (omarbetning) () med avseende pé insittningar i
den mening som avses i det direktivet och som innehas av
institutet.

2. 1 punkt 1 d och artikel 16.1 e avses med en "godkind
penningmarknadsfond” ett foretag for kollektiva investeringar
som auktoriserats enligt direktiv 85/611/EEG (fondforetag), eller
som omfattas av tillsyn och, i forekommande fall, som
auktoriserats av en myndighet enligt nationell lagstiftning i en
medlemsstat, och som uppfyller foljande villkor:

a)  Dess primira investeringsmal skall vara att bevara netto-
virdet pa foretagets tillgdngar, antingen konstant till pari
(exklusive avkastning) eller till virdet av investerarens
initiala kapital plus avkastning.

b)  For att kunna uppnd det primdra syftet med investeringen
skall foretaget enbart investera i hogkvalitativa penning-
marknadsinstrument med en 16ptid eller dterstdende loptid
pa hogst 397 dagar, eller med regelbundna rintejusteringar
som Overensstimmer med Ioptiden, och med en vigd
genomsnittlig 16ptid pd 60 dagar. Det far dven uppnd detta
mél genom att som en sidotjanst investera i insittningar
hos kreditinstitut.

¢)  Det skall tillhandahélla likvida medel genom avveckling
samma dag eller dagen efter.

Vid tillimpning av punkt b skall ett penningmarknadsinstrument
anses vara av hog kvalitet om det har fatt den hogsta tillgingliga
kreditvardigheten av alla behoriga kreditvirderingsinstitut som
har bedomt instrumentet i fraga. Ett instrument som inte har
bedomts av ndgot behorigt kreditvirderingsinstitut skall inte
anses vara av hog kvalitet.

Vid tillimpningen av det andra stycket skall ett kreditvirderings-
institut anses vara behorigt om det gor regelbundna och

() EUT L 177, 30.6.2006, s. 1.

yrkesmassiga kreditvirderingar med avseende pd penningmark-
nadsfonder och ir ett valbart ratinginstitut enligt vad som avses i
artikel 81.1 i direktiv 2006/48EG.

3. Om virdepappersforetag inte placerar kundmedel hos en
centralbank, skall medlemsstaterna kréva att det handlar med all
vederborlig skicklighet, omsorg och aktsamhet nir det viljer,
utser och regelbundet ser over kreditinstitutet, banken eller
penningmarknadsfonden dir medlen 4r placerade och atgirderna
avseende innehavet av dessa medel.

Medlemsstaterna skall sirskilt sikerstilla att vdrdepappersfore-
tagen beaktar dessa instituts eller penningmarknadsfonders
sakkunskaper och anseende pd marknaden for att sakerstilla
skydd av kundernas rittigheter samt krav i alla lagar och
bestimmelser eller praxis pd marknaden som avser innehav av
kundmedel och som skulle kunna paverka kundernas rittigheter
negativt.

Medlemsstaterna skall sikerstilla att kunderna har ritt att
motsitta sig att deras medel placeras i en godkdnd penning-
marknadsfond.

Artikel 19

(Artikel 13.7 i direktiv 2004/39/EG)

Anvindning av kunders finansiella instrument

1. Medlemsstaterna skall inte medge att virdepappersforetagen
ingdr avtal om transaktioner for virdepappersfinansiering med
avseende pa finansiella instrument som de innehar for en kunds
rakning, eller pa annat sitt utnyttjar dessa finansiella instrument
for egen rakning eller for en annan av foretagets kunders rikning,
om inte foljande villkor 4r uppfyllda:

a)  Kunden skall pd forhand ha gett sitt uttryckliga samtycke till
anvandning av instrumenten pé faststallda villkor, vilket ndr
det giller en icke-professionell kund har bekriftats genom
dennes underskrift eller en motsvarande alternativ meka-
nism.

b) Anvindning av kundens finansiella instrument skall vara
begrinsad till de faststillda villkor som den berdrda kunden
har samtyckt till.

2. Medlemsstaterna fir inte medge att virdepappersforetag
ingdr avtal om transaktioner for virdepappersfinansiering med
avseende pd finansiella instrument som innehas for en kunds
rakning pa ett samlingskonto av en tredje part eller pa annat sitt
utnyttjar finansiella instrument som innehas pa ett sddant konto
for egen eller for en annan kunds rikning om inte minst ett av
foljande villkor, utover de villkor som anges i punkt 1, ar

uppfyllda:

a)  Alla kunder vars finansiella instrument innehas tillsammans
pé ett samlingskonto skall pa forhand ha gett sitt samtycke
enligt punkt 1 a.
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b)  Virdepappersforetaget skall ha inrittat system och kon-
troller for att sikerstdlla att bara finansiella instrument som
tillhor kunder som pé forhand har gett sitt samtycke enligt
punkt 1 a anvinds pa ett sddant sitt.

Virdepappersforetagets uppgifter skall innehalla upplysningar
om den kund pd vars inrddan de finansiella instrumenten
anviands och om antalet anvinda finansiella instrument som
tillhor varje kund som har gett sitt samtycke, for att en eventuell
forlust skall kunna fordelas korrekt.

Artikel 20
(Artikel 13.7 och 13.8 i direktiv 2004/39/EG)
De externa revisorernas rapporter

Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen siker-
stiller att deras externa revisorer dtminstone en gang per ar
rapporterar till den behériga myndigheten i foretagets hem-
medlemsstat om huruvida foretagets atgarder enligt artikel 13.7
och 13.8 i direktiv 2004/39/EG och detta avsnitt 4r lampliga.

AVSNITT 4
Intressekonflikter
Artikel 21
(Artikel 13.3 och artikel 18 i direktiv 2004/39/EG)
Intressekonflikter som eventuellt kan skada en kund

For att kunna identifiera de typer av intressekonflikter som
uppstédr under tillhandahéllandet av investerings- och sidotjanster
eller en kombination dirav och som kan skada kundens
intressen, skall medlemsstaterna sikerstilla att virdepappersfore-
tagen genom minimikriterier beaktar om vardepappersforetaget,
en relevant person eller en person som dr direkt eller indirekt
knuten till foretaget genom kontroll, till foljd av tillhandahal-
lande av investerings- eller sidotjdnster, investeringsverksamhet
eller av annan anledning, befinner sig i ndgon av foljande
situationer:

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

b)  Foretaget eller den berorda personen har ett annat intresse
an kunden av resultatet av en tjanst som tillhandahélls
kunden eller av en transaktion som genomfors for kundens
rakning.

¢)  Foretaget eller den berérda personen har ett ekonomiskt
eller annat skil att gynna ndgon annan kunds eller
kundgrupps intressen framfér kundens intressen.

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

e)  Foretaget eller den berérda personen tar emot eller kommer
att ta emot ett incitament av en annan person dn kunden i
samband med en tjanst som tillhandahélls kunden, i form
av pengar, varor eller tjanster utover standardkommissio-
nen eller avgiften for den berdrda tjansten.

Artikel 22
(Artikel 13.3 och 18.1 i direktiv 2004/39/EG)
Riktlinjer for intressekonflikter

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen infor,
tillimpar och uppritthéller effektiva riktlinjer for intressekon-
flikter som faststallts skriftligt och ar limpliga med avseende pé
foretagets storlek och organisation samt med avseende pa
verksamhetens art, omfattning och komplexitet.

Om foretaget ingdr i en foretagsgrupp skall riktlinjerna ocksé
beakta de omstindigheter som foretaget ar eller borde vara
medvetet om och som kan ge upphov till en intressekonflikt till
folid av strukturen eller affirsverksamheten i andra foretag i

gruppen.

2. De riktlinjer for intressekonflikter som inforts enligt punkt 1
skall innehalla foljande:

a)  De skall, med hinsyn till de sirskilda investeringstjanster,
investeringsverksamheter och sidotjanster som utfors av
vardepappersforetaget eller for dess rdkning, identifiera
vilka omstindigheter som utgér eller kan ge upphov till en
intressekonflikt som medfor en betydande risk for att en
eller flera kunders intressen skadas.

b) De skall ange vilka forfaranden som skall tillimpas och
vilka dtgdrder som skall vidtas for att hantera sidana
konflikter.

3. Medlemsstaterna skall sikerstilla att de forfaranden och de
dtgarder som anges i punkt 2 b utformas pd ett sitt som
sikerstdller att de relevanta personer som deltar i olika
affarsverksamheter som berors av en intressekonflikt av det slag
som anges i punkt 2 a bedriver dessa verksamheter med en
lamplig grad av oberoende med hinsyn till virdepappersfore-
tagets storlek och verksamhet, till den foretagsgrupp som de

tillhor och till hur reell risken ir for att kundernas intressen skall
skadas.

Vid tillimpning av punkt 2 b skall de forfaranden som skall
tillimpas och de atgirder som skall vidtas inbegripa foljande i
den utstrickning som de dr nodvindiga och limpliga for att
foretaget skall kunna sikerstilla en erforderlig grad av oberoende:

a)  Andamélsenliga forfaranden for att forebygga eller kon-
trollera utbyte av information mellan relevanta personer
som deltar i verksamhet som innebar en risk for intresse-
konflikt dir utbytet av den berdrda informationen skulle
kunna skada en eller flera kunders intressen.
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b) Separat tillsyn av relevanta personer vars viktigaste
funktioner omfattar att utfora verksamhet for kunders
rakning eller att tillhandahdlla tjanster till kunder vars
intressen kan vara motstridiga eller till kunder som pa
annat sitt foretrader olika intressen som kan vara mot-
stridiga, didribland i forhdllande till fGretagets egna
intressen.

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

d)  Atgirder for att forhindra eller begrinsa att personer utovar
olampligt inflytande over det sitt pa vilket en relevant
person utfor en investerings- eller sidotjanster eller investe-
ringsverksamheter.

e) Atgirder for att forhindra eller kontrollera en relevant
persons samtidiga eller foljande deltagande i separata
investerings- eller sidotjdnster eller investeringsverksam-
heter om ett sddant engagemang kan péaverka en korrekt
konflikthantering negativt.

Om antagandet eller tillimpningen av en eller flera av dessa
atgarder och forfaranden inte sakerstiller erforderlig grad av
oberoende skall medlemsstaterna kriva att virdepappersfore-
tagen antar sadana alternativa eller kompletterande atgdrder och
forfaranden som kravs och ar lampliga i detta syfte.

4. Medlemsstaterna skall sakerstdlla att informationen till
kunderna enligt artikel 18.2 i direktiv 2004/39/EG limnas pa
ett varaktigt medium och 4r tillrackligt detaljerad med hansyn till
kundens typ for att denne skall kunna fatta ett valgrundat beslut
med avseende péd den investeringstjanst eller sidotjinst i samband
med vilken intressekonflikten uppstar.

Artikel 23

(Artikel 13.6 i direktiv 2004/39/EG)

Dokumentering av tjinster och verksamheter som ger
upphov till skadliga intressekonflikter

Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen doku-
menterar och regelbundet uppdaterar uppgifter om alla slags
investerings- eller sidotjanster eller investeringsverksamhet som
utfors av det foretag, eller for det foretags rikning, i vilket det har
uppstdtt en intressekonflikt som innebir betydande risk for att
en eller flera kunders intressen skadas eller, nir det giller en
pagdende tjanst eller verksamhet, dar det kan uppstd en sddan
intressekonflikt.

Artikel 24

(Artikel 19.2 i direktiv 2004/39/EG)

Investeringsanalyser

1. Vid tillimpning av bestimmelserna i artikel 25 avses med
“investeringsanalyser” de analyser eller annan information med
uttryckliga eller implicita rekommendationer eller forslag om
investeringsstrategier som avser ett eller flera finansiella
instrument eller emittenter av finansiella instrument, daribland
synpunkter pd nuvarande eller framtida vérde eller pris pa dessa
instrument, och som ir avsedda for distributionskanaler eller
allménheten, och med avseende pa vilka foljande villkor skall
vara uppfyllda:

a)  Det skall betecknas eller beskrivas som investeringsanalys
eller liknande, eller pd annat sitt framstillas som en
objektiv eller oberoende forklaring av innehéllet i rekom-
mendationen.

b) Om den berérda rekommendationen har limnats av ett
virdepappersforetag till en kund skall det inte utgora
tillhandahéllande av investeringsradgivning enligt vad som
avses i direktiv 2004/39/EG.

2. En rekommendation av den typ som omfattas av artikel 1.3 i
direktiv 2004/125/EG, men som avser finansiella instrument
enligt definitionen i direktiv 2004/39/EG som inte uppfyller
villkoren i punkt 1 skall behandlas som marknadsforingsmaterial
enligt direktiv 2004/39/EG och medlemsstaterna skall kréva att
alla vardepappersforetag som utarbetar och sprider rekommen-
dationen skall sikerstilla att den klart kan identifieras som sddan.

Dessutom skall medlemsstaterna krava att foretagen sikerstiller
att alla sddana rekommendationer innehdller en tydlig forklaring
pd framtridande plats (eller nir det giller muntliga rekommen-
dationer en forklaring med samma syfte) att de inte har
utformats enligt kraven i de lagar och forordningar som
faststillts for att frimja investeringsanalysernas oberoende och
att de inte omfattas av ndgra férbud mot handel fore spridningen
av investeringsanalyserna.

Artikel 25

(Artikel 13.3 i direktiv 2004/39/EG)

Ytterligare organisatoriska krav pd foretag som utarbetar
och sprider investeringsanalyser

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag som pé
eget eller foretagsgruppsmedlemmars ansvar utarbetar eller later
utarbeta investeringsanalyser som ar avsedda for eller som
sannolikt kommer att spridas till foretagets kunder eller
allminheten sdkerstiller att alla dtgarder som faststdlls i
artikel 22.3 genomfors med avseende pé finansanalytiker som
deltar i utarbetande av investeringsanalyser och andra relevanta
personer vars dligganden eller affirsintressen kan komma att
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strida mot intressena hos de personer till vilka investerings-
analyserna sprids.

2. Medlemsstaterna skall kriva att de virdepappersforetag som
omfattas av punkt 1 har infort dtgirder for att sikerstdlla att
foljande villkor dr uppfyllda:

a)  Finansanalytiker och andra relevanta personer fair inte
utfora privata transaktioner eller privat handel, annat dn
som marknadsgaranter som agerar pa heder och samvete
och under den normala verksamheten som marknadsgarant
eller i samband med utforande av order pa kundens eget
initiativ, pd ndgon annan persons — déribland virdepappers-
foretagets — vdgnar, med de finansiella instrument som
investeringsanalyserna berdr eller med dirmed relaterade
finansiella instrument med kunskap om den forvintade
tidsplanen eller innehallet i investeringsanalysen som inte r
offentligt tillgdnglig eller tillginglig for kunder och inte
omedelbart kan utlisas av den information som finns
offentligt tillganglig, forrin mottagarna av investerings-
analyserna har haft en rimlig mojlighet att reagera pa
informationen.

b)  Under omstindigheter som inte ticks av a fir finansana-
Iytiker och alla andra relevanta personer som deltar i
utarbetande av investeringsanalyser inte utféra privata
transaktioner med finansiella instrument som investerings-
analyserna ror, eller med dirmed relaterade finansiella
instrument, i strid med gillande rekommendationer,
forutom i undantagsfall och med forhandsgodkdnnande
av en medlem av foretagets rattsliga funktion eller funktion
for regelefterlevnad.

¢)  Virdepappersforetagen sjilva, finansanalytiker och andra
relevanta personer som deltar i utarbetandet av investe-
ringsanalysen skall inte ta emot incitament fran personer
som har ett vasentligt intresse i foremalet for investerings-
analysen.

d)  Virdepappersforetagen sjilva, finansanalytiker och andra
relevanta personer som deltar i utarbetandet av investe-
ringsanalyser skall inte lova emittenter fordelaktig behand-
ling i samband med analyser.

¢)  Emittenter, andra relevanta personer dn finansanalytiker
och ovriga personer far inte, innan investeringsanalyserna
sprids, tillatas att se over ett utkast till investeringsanalysen
for att kontrollera att sakuppgifterna ar korrekta eller for
ndgot annat syfte dn att kontrollera att foretagets juridiska
forpliktelser ar uppfyllda, om forslaget innehaller en
rekommendation eller ett riktpris.

Vid tillimpningen av bestimmelserna i denna punkt avses med
“relaterat finansiellt instrument” ett finansiellt instrument vars
pris paverkas starkt av prisutvecklingen for ett annat finansiellt
instrument, som dr foremdl for investeringsanalysen, och
omfattar ett derivat som baserar sig pd detta andra finansiella
instrument.

3. Medlemsstaterna skall undanta virdepappersforetag som, till
allménheten eller till kunder, sprider investeringsanalyser, som
utarbetats av en annan person frin kraven i punkt 1 om foljande
kriterier dr uppfyllda:

a)  Den person som utarbetar investeringsanalyserna fir inte
ingd i den foretagsgrupp som virdepappersforetaget tillhor.

b)  Virdepappersforetaget far inte gora ndgra visentliga dnd-
ringar av de rekommendationer som ingdr i investerings-
analysen.

¢)  Virdepappersforetaget far inte presentera investeringsana-
lysen som om det hade utarbetat den.

d)  Virdepappersforetaget skall kontrollera att den som
utarbetar analysen omfattas av krav som motsvarar kraven
i detta direktiv med avseende pd utarbetande av analysen,
eller har infort riktlinjer som innehaller sddana krav.

KAPITEL III

VILLKOR FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

AVSNITT 1

Incitament

Artikel 26

(Artikel 19.1 i direktiv 2004/39/EG)

Incitament

Medlemsstaterna skall sikerstdlla att virdepappersforetagen inte
far anses handla hederligt, rattvist eller professionellt i enlighet
med en kunds bista intresse om de vid tillhandahéllande av en
investerings- eller sidotjanst till en kund betalar eller tar emot en
annan avgift, kommission eller naturaférman an foljande:

a) En avgift, en kommission eller en naturaférmdn som
erlaggs eller ges till eller av kunden eller en person for
kundens rakning.

b) En avgift, en kommission eller en naturaférmin som
erlaggs eller ges till eller av en tredje part eller en person
som agerar for tredje parts rikning, om foljande villkor ar

uppfyllda:

i)  Kunden skall ha blivit klart upplyst om avgiftens,
kommissionens eller formanens forekomst, art och
belopp eller, om beloppet inte kan faststillas, om
metoden for berdkning av beloppet. Information skall
tillhandahéllas péd ett heltickande, korrekt och for-
stdeligt sitt innan den berdrda investerings- eller
sidotjansten tillhandahalls.
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ii) Betalningen av avgiften eller courtaget eller till-
handahillandet av naturafSrmanen skall vara utfor-
mad for att hoja kvaliteten pa den berdrda tjansten till
kunden och inte hindra foretaget fran att uppfylla sin
skyldighet att agera i kundens bista intresse.

¢)  Faktiska avgifter som mojliggor eller kravs for tillhandahal-
lande av investeringstjanster, till exempel depdkostnader,
avvecklings- och vixlingsavgifter, lagstadgade avgifter, och
som genom sin art inte kan strida mot foretagets
forpliktelser att handla hederligt, rittvist och professionellt
i enlighet med kundernas bista intresse.

Vid tillimpning av bestimmelserna i punkt b i skall medlems-
staterna tillita att virdepappersforetagen informerar om de
grundldggande villkoren for systemet med avseende pé avgiften,
kommissionen eller naturaférmanen i form av en sammanfatt-
ning, forutsatt att foretaget atar sig att limna ut nédrmare

uppgifter pa kundens begiran och uppfyller detta dtagande.
AVSNITT 2
Information till kunder och presumtiva kunder
Artikel 27
(Artikel 19.2 i direktiv 2004/39/EG)

Villkor som informationen skall uppfylla for att vara
rittvisande, tydlig och inte vilseledande

1. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen
sikerstiller att all information, diribland marknadsforings-
material, som de riktar till icke-professionella eller presumtiva
icke-professionella kunder eller sprider pa ett sddant sitt att det
dr sannolikt att den ndr ut till dessa grupper, uppfyller de villkor
som anges i punkterna 2-8.

2. Den information som avses i punkt 1 skall innehalla
virdepappersforetagets namn.

Den skall vara korrekt och i synnerhet inte framhiva négra
potentiella fordelar med en investeringstjanst eller ett finansiellt
instrument utan att samtidigt limna en rittvisande hanvisning pa
framtradande plats till eventuella risker i ssmmanhanget.

Den skall vara tillracklig for en genomsnittlig representant for
den malgrupp som informationen riktas till, eller som sannolikt
tar emot den, och laggas fram pd ett sddant sitt att den sannolikt
kan forstas av en sddan kund eller presumtiv kund.

Den far inte dolja, bagatellisera eller fordunkla viktiga uppgifter,
forklaringar eller varningar.

3. Om informationen innehéller jimforelser av investerings-
och sidotjanster, finansiella instrument eller personer som
tillhandahéller investerings- eller sidotjanster skall foljande
villkor vara uppfyllda:

a)  Jamforelsen skall vara meningsfull och laggas fram pd ett
rttvisande och vilavvigt sitt.

b) De informationskallor som utnyttjats vid jamforelsen skall
anges.

¢)  Viktiga fakta och antaganden som utnyttjats for att kunna
gora jamforelsen skall inbegripas.

4. Om informationen innehdller en hdnvisning till tidigare
resultat avseende ett finansiellt instrument, ett finansiellt index
eller en investeringstjanst skall foljande villkor vara uppfyllda:

a)  Hanvisningen skall inte vara informationens mest fram-
tradande innehall.

b) Informationen maste innehélla limpliga resultatuppgifter
for de niarmast foregdende fem dren eller hela den period
som det finansiella instrumentet har erbjudits, det finansi-
ella indexet har faststillts eller investeringstjansten har
tillhandahallits om perioden ar kortare 4n fem ar eller for
en lingre period som foretaget faststaller, och i varje enskilt
fall skall resultatinformationen vara baserad pd hela
tolvménadersperioder.

¢)  Referensperioden och informationskéllan skall vara tydligt
angivna.

d)  Informationen maste innehélla en varning pa framtradande
plats att uppgifterna avser tidigare resultat och att dessa inte
utg6r ndgon tillforlitlig indikation om framtida resultat.

e)  Om hinvisningen bygger pd uppgifter som angetts i en
annan valuta dn den som anvinds i den medlemsstat dér
den icke-professionella kunden eller presumtiva icke-
professionella kunden ér bosatt, skall valutan tydligt anges
och en varning bifogas om att avkastningen kan o6ka eller
minska pa grund av valutakursforandringar.

f)  Om indikationen grundar sig pd bruttoresultat, skall
effekten av kommission och andra avgifter uppges.

5. Om informationen innehéller eller hinvisar till simulerade
tidigare resultat maste den avse ett finansiellt instrument eller ett
finansiellt index, och foljande villkor skall vara uppfyllda:

a) Det simulerade tidigare resultatet skall vara baserat pa
faktiskt tidigare resultat for ett eller flera finansiella
instrument eller finansiella index som 4r samma som eller
ligger till grund for det berorda finansiella instrumentet.

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

¢) Informationen maste innehélla en varning pa framtradande
plats att uppgifterna avser simulerade tidigare resultat och
att tidigare resultat inte utgor ndgon tillforlitlig indikation
om framtida resultat.



2.9.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 241/47

6. Om informationen innehdller information om framtida

resultat skall foljande villkor vara uppfyllda:

a)  Den fir inte vara baserad pd eller hinvisa till simulerade
tidigare resultat.

b)  Den skall vara baserad pa rimliga antaganden som grundats
pa objektiva uppgifter.

¢) Om informationen grundar sig pd bruttoresultat, skall
effekten av kommissioner och andra avgifter uppges.

d)  Den skall innehélla en varning pa framtradande plats om att
sadana prognoser inte utgor ndgra tillforlitliga indikatorer
om framtida resultat.

7. Om informationen avser sirskild skattebehandling skall det
anges pé framtradande plats att denna skattebehandling beror pa
varje kunds individuella omstindigheter och kan komma att
dndras i framtiden.

8. I informationen fir inte namnet pd ndgon behorig
myndighet anvindas pd ett sidant sitt att det skulle kunna
framstd som att denna myndighet rekommenderar eller
godkinner virdepappersforetagets produkter eller tjanster.

Artikel 28

(Artikel 19.3 i direktiv 2004/39/EG)

Information om kategorisering av kunder

1. Medlemsstaterna skall sikerstilla att virdepappersforetagen
underrittar nya och befintliga kunder som virdepappersforetaget
har kategoriserat pa nytt enligt vad som kravs i direktiv 2004/39/
EG om deras kategorisering som icke-professionell kund,
professionell kund eller godtagbar motpart i enlighet med
direktiv 2004/39/EG.

2. Medlemsstaterna skall sikerstilla att virdepappersforetagen
underrdttar sina kunder pd ett varaktigt medium om deras
rittigheter att begdra en annan kategorisering och om de
begransningar av nivdn pd kundskyddet som det skulle innebéra.

3. Medlemsstaterna skall gora det mojligt for virdepappers-
foretagen att pa eget initiativ eller pd begdran frdn den berorda
kunden

a) behandla denna kund, som annars skulle kunna klassi-
ficeras som godtagbar motpart enligt artikel 24.2 i direktiv
2004/39/EG, som professionell eller icke-professionell
kund, eller

b) behandla denna kund, som betraktas som en professionell
kund enligt avsnitt I i bilaga IT till direktiv 2004/39/EG, som
en icke-professionell kund.

Artikel 29
(Artikel 19.3 i direktiv 2004/39/EG)
Allminna krav pd information till kunder

1. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen i god
tid innan en icke-professionell eller presumtiv icke-professionell
kund binds av ett avtal om tillhandahdllande av investerings-
tjanster eller sidotjanster eller innan tillhandahéllandet av dessa
tjanster dger rum, beroende pa vilket som intréffar forst, forser
kunden eller den presumtiva kunden med foljande information:

a)  Villkoren for alla sddana avtal.

b) Den information som krivs i artikel 30 avseende avtalet
eller investerings- eller sidotjinsterna.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen, i god
tid innan investerings- och sidotjansterna tillhandahalls icke-
professionella eller presumtiva icke-professionella kunder, lam-
nar den information som krévs enligt artiklarna 30-33.

3. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
lamnar professionella kunder den information som avses i
artikel 32.5 och 32.6 i god tid innan den berorda tjinsten
tillhandahalls.

4. Den information som avses i punkterna 1-3 skall till-
handahallas pd ett varaktigt medium eller pd en webbplats (nir
denna inte utgor ett varaktigt medium) forutsatt att de villkor
som anges i artikel 3.2 dr uppfyllda.

5. Genom undantag frdn punkterna 1 och 2 skall medlems-
staterna gora det mojligt for virdepappersforetagen att under
foljande omstandigheter tillhandahélla den information som
kravs i punkt 1 till en icke-professionell kund omedelbart efter
det att denne r bunden av ett avtal om tillhandahéllande av
investerings- eller sidotjanster, och den information som kravs i
punkt 2 sd snart tillhandahallandet av tjansten har inletts:

a)  Foretaget har inte kunnat respektera de tidsgrinser som
anges i punkterna 1 och 2 eftersom avtalet ingicks, pa
kundens begdran, med hjilp av en teknik for distanskom-
munikation som hindrar foretaget fran att limna informa-
tion i enlighet med punkt 1 eller 2.

b) I de fall ddr artikel 3.3 i Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/65/EG av den 23 september 2002 om
distansforsaljning av finansiella tjanster till konsumenter
och om iéndring av rddets direktiv 90/619/EEG samt
direktiven 97/7/EG och 98/27[EG (') inte tillimpas pa
annat sitt, uppfyller virdepappersforetaget kraven i den
artikeln genom att agera som om den icke-professionella
kunden eller den presumtiva icke-professionella kunden var
en "konsument” och virdepappersforetaget var en leve-
rantor” enligt vad som avses i direktivet.

() EGTL 271, 9.10.2002, s. 16.
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6. Medlemsstaterna skall sikerstilla att virdepappersforetagen i
god tid meddelar en kund om alla betydande forandringar av den
information som limnas i enlighet med artiklarna 30-33 och
som dr relevant for en tjanst som foretaget erbjuder kunden.
Meddelandet skall limnas péd ett varaktigt medium om den
information som anmalan avser har limnats pd ett varaktigt
medium.

7. Medlemsstaterna  skall krdva att virdepappersforetagen
sakerstdller att den information som ingdr i marknadsforings-
material Gverensstimmer med all information som féretaget
lamnar till kunder ndr de tillhandahaller investerings- och
sidotjanster.

8. Om ett marknadsforingsmaterial innehaller ett erbjudande
eller en inbjudan av foljande art och en specifikation om hur
dessa skall besvaras eller ett formuldr genom vilket ett svar kan
lamnas, skall medlemsstaterna sikerstilla att marknadsforings-
materialet innehdller sddan information som anges i artik-
larna 30-33 och som dr relevant for erbjudandet eller inbjudan:

a)  Ett erbjudande om att ingd ett avtal med avseende pd ett
finansiellt instrument, en investeringstjinst eller en sido-
tjanst med en person som svarar pd marknadsforings-
materialet.

b) En inbjudan till den som besvarar ett marknadsforings-
material att ge ett erbjudande om att ingd ett avtal med
avseende pa ett finansiellt instrument, en investeringstjinst
eller en sidotjinst.

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

Artikel 30
(Artikel 19.3 forsta strecksatsen i direktiv 2004/39/EG)

Information om virdepappersforetaget och dess tjinster till
icke-professionella kunder och presumtiva icke-
professionella kunder

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen vid
behov tillhandahéller icke-professionella kunder och presumtiva
icke-professionella kunder foljande allminna information:

a)  Virdepappersforetagets namn och adress samt nodvindiga
kontaktuppgifter for att kunderna skall kunna uppritthalla
kontakten effektivt med foretaget.

b)  Det sprak som kunden kan anvinda i sina kontakter med
virdepappersforetaget och det sprdk som anvinds i
dokumentation och 6vrig information fran foretaget.

¢) De kommunikationsmetoder som skall tillimpas mellan
virdepappersforetaget och kunden samt, i tillimpliga fall,
vid 6versandning och mottagande av order.

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

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

f)  En beskrivning av vilket slags rapporter om tjanstens
resultat som virdepappersforetaget skall tillhandahalla
kunden i enlighet med artikel 19.8 i direktiv 2004/39/EG
samt hur ofta och nir rapporterna skall tillhandahallas.

g)  Om virdepappersforetaget innehar finansiella instrument
eller medel for kunders rikning, skall det limnas en
kortfattad beskrivning av de atgirder som virdepappers-
foretaget vidtar for att skydda dessa, inklusive en samman-
fattning av eventuell ersittning till investerare eller det
system for insdttningsgaranti som giller for foretagets
verksamhet i en medlemsstat.

h)  En beskrivning, som kan tillhandahillas i form av en
sammanfattning, av de riktlinjer for intressekonflikter som
foretaget inrittat enligt artikel 22.

i) Nar som helst pd kundens begiran nirmare uppgifter om
riktlinjerna for intressekonflikter pa ett varaktigt medium
eller pd en webbplats (ndr denna inte utgor ett varaktigt
medium) forutsatt att villkoren som anges i artikel 3.2 ar
uppfyllda.

2. Nir virdepappersforetag tillhandahéller portfoljforvaltnings-
tjdnster skall medlemsstaterna sikerstilla att de infor en lamplig
metod for bedomning och jamforelse, exempelvis ett menings-
fullt referensvirde, som dr baserat pd kundens mal for
investeringen och arten pé de finansiella instrument som ingar
i kundportfoljen, for att kunden som tjdnsten levereras till skall
kunna bedoma foretagets prestation.

3. Nir virdepappersforetagen erbjuder sig att tillhandahélla en
icke-professionell kund eller presumtiv icke-professionell kund
portfoljforvaltningstjanster skall medlemsstaterna kriva att fore-
tagen, utover den information som foreskrivs i punkt 1, i
tillimpliga fall forser kunden med foljande information:

a)  Uppgifter om metod och frekvens avseende virdering av de
finansiella instrumenten i kundportf6ljen.

b)  Uppgifter om eventuell delegering av den diskretiondra
forvaltningen av alla eller delar av de finansiella instru-
menten eller medlen i kundportféljen.

¢) En specificering av de eventuella referensvirden som
kundportféljens utveckling skall jaimforas med.

d) De typer av finansiella instrument som kan ingd i
kundportfoljen och de typer av transaktioner som kan
utforas med sddana instrument, diribland eventuella
begrinsningar.

¢)  Forvaltningsmélen, den risknivd som skall dterspeglas i
forvaltarens utnyttjande av eget handlingsutrymme samt
eventuella specifika begransningar av detta.
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Artikel 31
(Artikel 19.3 andra strecksatsen i direktiv 2004/39/EG)
Information om finansiella instrument

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen till-
handahéller kunder och presumtiva kunder en allmin beskriv-
ning av de finansiella instrumentens art och riskerna i samband
med dessa, varvid sdrskilt skall tas hdnsyn till kundens
kategorisering som icke-professionell eller professionell kund.
Beskrivningen skall forklara arten av den specifika typ av
instrument som berors och de sirskilda riskerna i samband med
denna i tillrackligt detaljerad grad for att kunden skall kunna fatta
vilgrundade investeringsbeslut.

2. Beskrivningen av riskerna skall, nir det ar relevant for den
berorda sdrskilda typen av instrument och kundens status och
kunskaper, innehélla foljande:

a)  De risker som dr forbundna med instrument av denna typ,
diribland en forklaring av havstingseffekten och dess
konsekvenser samt risken for att forlora hela investeringen.

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

¢)  Det faktum att en investerare, till foljd av transaktioner i
sddana instrument, kan ta over finansiella dtaganden och
andra forpliktelser, diribland eventualforpliktelsetransaktio-
ner utover kostnaderna for forvirvet av instrumentet.

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

Medlemsstaterna far specificera de exakta villkoren for eller
innehéllet i den riskbeskrivning som krévs i denna punkt.

3. Om ett virdepappersforetag tillhandahaller en icke-profes-
sionell eller presumtiv icke-professionell kund information om
ett finansiellt instrument som omfattas av ett aktuellt erbjudande
till allmédnheten och ett prospekt har offentliggjorts i samband
med erbjudande i enlighet med direktiv 2003/71/EG skall
foretaget meddela kunden eller den presumtiva kunden var
prospektet har gjorts tillgangligt for allmanheten.

4. Om riskerna i samband med ett finansiellt instrument som
bestdr av tva eller flera olika finansiella instrument eller tjanster
sannolikt dr storre dn riskerna i samband med de enskilda
delarna skall virdepappersforetaget tillhandahdlla en lamplig
beskrivning av instrumentets delar och pé vilket sitt denna
samverkan oOkar riskerna.

5. Vad giller finansiella instrument som innehéller en garanti
fran en tredje part skall informationen om garantin innehélla
tillrdckligt detaljerade uppgifter om garantigivaren och garantin
for att den icke-professionella eller den presumtiva icke-
professionella kunden skall kunna gora en rittvisande bedom-
ning av garantin.

Artikel 32

(Artikel 19.3 forsta strecksatsen i direktiv 2004/39/EG)

Informationskrav i samband med skydd av kunders
finansiella instrument eller medel

1. Om virdepappersforetagen innehar finansiella instrument
eller medel som tillhor icke-professionella kunder skall med-
lemsstaterna sakerstilla att de i forekommande fall tillhandahaller
dessa icke-professionella kunder eller presumtiva icke-professio-
nella kunder den information som anges i punkterna 2-7.

2. Virdepappersforetaget skall informera den icke-professio-
nella kunden, eller den presumtiva icke-professionella kunden,
om huruvida kundens finansiella instrument eller medel kan
forvaras hos en tredje part for virdepappersforetagets riakning
och om virdepappersforetagets ansvar enligt tillimplig nationell
lagstiftning for handlingar eller forsummelse frin den tredje
partens sida och om f6ljderna for kunden om den tredje parten
skulle bli insolvent.

3. Om den nationella lagstiftningen tilliter att en icke-
professionell eller presumtiv icke-professionell kunds finansiella
instrument forvaras pd ett samlingskonto av en tredje part skall
virdepappersforetaget informera kunden om detta och limna en
tydlig varning om riskerna i samband med detta.

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

5. Om konton som innehdller finansiella instrument eller
medel som tillhor en kund eller en presumtiv kund omfattas eller
kommer att omfattas av lagstiftningen i en annan jurisdiktion dn
en medlemsstats skall virdepappersforetaget informera kunden
eller den presumtiva kunden om detta och uppmirksamma
kunden eller den presumtiva kunden pa att deras rittigheter med
avseende pa dessa finansiella instrument eller medel kan variera i
enlighet med detta.

6. Ett virdepappersforetag skall informera kunden om fore-
komsten av och villkoren for en pantsittning och en annan
sarskild ratt som foretaget har eller kan ha med avseende pa
kundens finansiella instrument eller medel, eller for en eventuell
kvittningsratt som det har med avseende pd dessa instrument
eller medel. T tillimpliga fall skall foretaget ocksd informera
kunden om att ett depdinstitut kan tinkas ha en sikerhet eller
kvittningsritt avseende dessa instrument eller medel.

7. Ett virdepappersforetag skall, innan det borjar utfora
transaktioner for virdepappersfinansiering med finansiella
instrument som det forvarar for en icke-professionell kunds
rikning, eller innan det pd annat sitt anvinder sddana finansiella
instrument for egen rikning eller for en annan kunds rikning, pa
ett varaktigt medium och i god tid innan instrumenten anvinds
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tillhandahélla den icke-professionella kunden tydlig, fullstindig
och korrekt information om virdepappersforetagets skyldigheter
och ansvar med avseende pd anvindning av de finansiella
instrumenten, daribland villkoren for att dterlimna dem och
riskerna i samband med dessa transaktioner.

Artikel 33
(Artikel 19.3 fjarde strecksatsen i direktiv 2004/39/EG)
Information om kostnader och avgifter

Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen tillhanda-
haller sina icke-professionella och presumtiva icke-professionella
kunder information om kostnader och avgifter som innehaller de
av foljande uppgifter som ar relevanta:

a)  Det totala pris som kunden skall betala for det finansiella
instrumentet, investeringstjansten eller sidotjansten, dir-
ibland alla arvoden, kommissioner, avgifter och kostnader i
samband med detta, samt alla skatter som skall betalas via
virdepappersforetaget eller, om ett exakt pris inte kan
anges, berdkningsmetoden for det totala priset sd att det
kan kontrolleras av kunden.

b) Om en del av det totala pris som avses i punkt a skall
betalas i eller utgér ett belopp i utlindsk valuta, en uppgift
om den berorda valutan samt om tillimplig omriknings-
kurs och kostnader.

¢)  Uppgift om att det kan forekomma andra kostnader for
kunden, diribland skatter, i samband med transaktionerna
med det finansiella instrumentet eller investeringstjdnsten,
som inte skall betalas via, eller 4r dlagda av, virdepappers-
foretaget.

d)  Villkoren for betalning eller annat fullgorande.

Vid tillimpning av bestimmelserna i punkt a skall den
kommission som foretaget tar ut specificeras separat i varje
enskilt fall.

Artikel 34

(Artikel 19.3 andra och fjarde strecksatserna i direktiv
2004/39/EG)

Information som sammanstillts i enlighet med direktiv
85/611/EEG

1. Med avseende pd andelar i fondforetag som omfattas av
direktiv 85/611/EEG skall medlemsstaterna sakerstilla att ett
forenklat prospekt som uppfyller kraven i artikel 28 i det
direktivet betraktas som lamplig information enligt artikel 19.3
andra strecksatsen i direktiv 2004/39/EG.

2. Med avseende pd andelar i fondforetag som omfattas av
direktiv 85/611/EEG skall medlemsstaterna sikerstilla att ett
forenklat prospekt som uppfyller kraven i artikel 28 i det
direktivet betraktas som lamplig information enligt artikel 19.3
fjarde strecksatsen i direktiv 2004/39/EG betriffande kostnader

och avgifter som avser fondforetaget, ddribland intrides- och
uttridesavgifter.

AVSNITT 3
Bedomning av limplighet och dndamdlsenlighet
Artikel 35
(Artikel 19.4 i direktiv 2004/39/EG)
Bedomning av limplighet

1. Medlemsstaterna skall sikerstdlla att virdepappersforetagen
erhéller den information fran kunderna eller de presumtiva
kunderna som krivs for att foretaget skall forstd avgorande fakta
om kunden och ha en rimlig grund for att, med vederborlig
hansyn till den tillhandahdllna tjinstens art och omfattning,
kunna dra slutsatsen att den specifika transaktion som
rekommenderas eller utfors vid tillhandahallandet av portfoljfor-
valtningstjansten uppfyller foljande kriterier:

a)  Den uppfyller den berorda kundens mal med investeringen.

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

¢)  Den ar av sadant slag att kunden har nodvindig erfarenhet
och kunskap for att kunna forstd riskerna med trans-
aktionen eller forvaltningen av portfljen.

2. Om ett virdepappersforetag tillhandahéller en investerings-
tjanst till en professionell kund skall det vara berittigat att anta
att kunden, med avseende pd de produkter, transaktioner och
tjdnster for vilka denne ar klassificerad som professionell kund,
har nodvindig erfarenhet och kunskap enligt punkt 1 c.

Om investeringstjansten bestdr i tillhandahallande av investe-
ringsradgivning till en professionell kund som omfattas av
avsnitt 1 i bilaga II till direktiv 2004/39/EG skall virdepappers-
foretaget vara berittigat att enligt punkt 1 b anta att kunden ar
finansiellt i stdnd att ta en eventuell investeringsrisk som
overensstimmer med kundens investeringsmal.

3. Informationen om kundens eller den presumtiva kundens
finansiella situation skall i forekommande fall innefatta informa-
tion om kallan till och storleken pad kundens normala inkomst,
tillgdngar, daribland likvida medel, investeringar och fast egen-
dom, och om kundens normala ekonomiska dtaganden.

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

5. Om ett virdepappersforetag, vid tillhandahédllande av en
investeringstjanst i form av investeringsradgivning eller portfolj-
forvaltning, inte erhdller den information som krivs enligt
artikel 19.4 i direktiv 2004/39/EG skall foretaget inte rekom-
mendera investeringstjanster eller finansiella instrument till
kunden eller den presumtiva kunden.
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Artikel 36

(Artikel 19.5 i direktiv 2004/39/EG)

Bedomning av indamalsenlighet

Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen nir de
bedomer om en investeringstjanst, enligt vad som avses i
artikel 19.5 i direktiv 2004/39/EG, ar passande for en kund,
faststiller om kunden har nédvindig erfarenhet och kunskap for
att forstd riskerna i samband med produkten eller investerings-
tjansten som erbjuds eller efterfragas.

[ detta syfte skall ett virdepappersforetag vara berdttigat att anta
att en professionell kund har nédvindig erfarenhet och kunskap
for att forstd riskerna i samband med de sirskilda investerings-
tjdnsterna eller transaktionerna eller typerna av transaktioner

eller produkter for vilka kunden ér klassificerad som professio-
nell kund.

Artikel 37

(Artikel 19.4 och 19.5 i direktiv 2004/39/EG)

Gemensamma bestimmelser f6r bedomning av limplighet
och indamadlsenlighet

1. Medlemsstaterna skall sikerstilla att information avseende
en kunds eller presumtiv kunds kunskap och erfarenhet inom
investeringsomrédet innefattar foljande, i den utstrickning som
det dr lampligt med hansyn till kundens typ, arten och
omfattningen pd den tjanst som skall tillhandahallas och den
planerade typen av produkt eller transaktion, inklusive grad av
komplexitet och ddrmed forbundna risker:

a)  De typer av tjanster, transaktioner och finansiella instru-
ment som kunden ir bekant med.

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

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

2. Ett virdepappersforetag skall inte uppmuntra en kund eller
presumtiv kund att inte tillhandahélla den information som krivs
enligt artiklarna 19.4 och 19.5 i direktiv 2004/39/EG.

3. Ett virdepappersforetag skall kunna lita pd den information
som tillhandahills av dess kunder eller dess presumtiva kunder,

savida det inte kinner till eller borde kinna till att informationen
uppenbarligen ir fordldrad, felaktig eller ofullstindig.

Artikel 38

(Artikel 19.6 forsta strecksatsen i direktiv 2004/39/EG)

Tillhandahillande av tjinster avseende okomplicerade
instrument

Ett finansiellt instrument som inte specificeras i artikel 19.6
forsta strecksatsen i direktiv 2004/39/EG skall betraktas som
okomplicerat om det uppfyller f6ljande kriterier:

a)  Det omfattas inte av artikel 4.1.18 c¢ i direktiv 2004/39/EG
eller av ndgon av punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I till
direktiv 2004/39EG.

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

¢)  Det medfor inte ndgon faktisk eller potentiell skyldighet for
kunden som overstiger kostnaden for att forvirva instru-
mentet.

d) Lamplig heltickande information om instrumentets kdnne-
tecken finns offentligt tillgédnglig och kan sannolikt forstés
utan svérighet av en genomsnittlig icke-professionell kund
sd att denne kan fatta ett vilgrundat beslut om att utfora en
transaktion med instrumentet.

Artikel 39

(Artikel 19.1 och 19.7 i direktiv 2004/39/EG)

Avtal med icke-professionella kunder

Medlemsstaterna skall kriva att ett virdepappersforetag som
tillhandahéller en annan investeringstjanst 4n investeringsradgiv-
ning till en ny icke-professionell kund for forsta gangen efter det
att detta direktiv har borjat tillimpas ingdr ett skriftligt ramavtal
med kunden, i pappersform eller via annat varaktigt medium, dar
foretagets och kundens viktigaste rittigheter och skyldigheter
faststlls.

Avtalsparternas rattigheter och skyldigheter far inforlivas i form
av hanvisning till andra handlingar eller rittsakter.
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AVSNITT 4
Rapportering till kunderna
Artikel 40
(Artikel 19.8 i direktiv 2004/39/EG)

Rapporteringsskyldigheter med avseende pd utférande av
order som inte avser portfoljférvaltning

1. Om virdepappersforetagen har utfort en order, som inte
avser portfoljforvaltning, for en kunds rakning skall medlems-
staterna sikerstilla att de vidtar f6ljande tgirder med avseenden
pa den ordern:

a)  Virdepappersforetaget skall omgdende tillhandahélla kun-
den visentlig information som avser utforandet av ordern
pa ett varaktigt medium.

b) Nar det giller en icke-professionell kund skall virde-
pappersforetaget oversinda ett besked pd ett varaktigt
medium till kunden om att ordern har utforts sa snart som
mojligt och senast den forsta affirsdagen efter utforandet
eller, om virdepappersforetaget tar emot bekriftelsen frin
en tredje part, senast den forsta affirsdagen efter motta-
gandet av bekriftelsen frdn den tredje parten.

Punkt b skall inte tillimpas om bekriftelsen skulle innehélla
samma information som en bekriftelse som omgdende skall
oversindas till den icke-professionella kunden av en annan
person.

Punkterna a och b skall inte tillimpas om order som utfors for
kunders rikning avser obligationer for att finansiera hypoteks-
laneavtal med dessa kunder (i detta fall skall transaktions-
rapporten ldmnas samtidigt som villkoren for hypotekslanet,
dock senast en manad efter det att ordern utfordes).

2. Utover kraven i punkt 1 skall medlemsstaterna kriva att
virdepappersforetagen pa begiran tillhandahéller kunden infor-
mation om orderns status.

3. Nar det giller en icke-professionell kunds regelbundna order
avseende andelar i fondforetag skall medlemsstaterna sikerstilla
att virdepappersforetagen antingen vidtar de dtgdrder som anges
i punkt 1 b eller, minst var sjtte manad, tillhandahaller kunden
den information som anges i punkt 4 med avseende pa de
transaktionerna.

4. Beskedet som avses i punkt 1 b skall innehalla de av foljande
uppgifter som ar tillimpliga samt, vid behov, den information
som anges 1 tabell 1 i bilaga I till forordning (EG) nr 1287/2006:

a)  Identifikationsuppgifter om det rapporterande foretaget.
b)  Kundens namn eller annan beteckning.

¢)  Handelsdag.

d)  Handelstidpunkt.

¢)  Orderns typ.

f)  Handelsplats.

g) Identifikationsuppgifter om det finansiella instrumentet.
h)  Kop-[forsdljningsindikator.

i) Orderns beskaffenhet om det inte dr en kop-/sdljorder.
j)  Kvantitet.

k)  Pris per enhet.

)  Total ersittning.

m) Den totala summan av kommission och kostnader som
tagits ut och, om en icke-professionell kund sd begir, en
specifikation av de enskilda posterna.

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

0) Om virdepappersforetaget eller en person i virdepappers-
foretagets foretagsgrupp eller ndgon annan av virdepap-
persforetagets kunder var kundens motpart skall detta
faktum anges, sdvida inte ordern utfordes inom ramen for
ett handelssystem som underldttar anonym handel.

Om ordern utfors i delar kan virdepappersforetaget, vid
tillimpning av bestimmelserna i punkt k, vilja att informera
kunden om priset for varje del eller det genomsnittliga priset.
Om det genomsnittliga priset tillhandahélls skall virdepappers-
foretaget pd begdran tillhandahdlla den icke-professionella
kunden information om priset for varje del.

5. Virdepappersforetaget fir tillhandahélla kunden den infor-
mation som avses i punkt 4 med hjilp av standardkoder om
foretaget ocksa lamnar en forklaring till de koder som anvinds.

Artikel 41
(Artikel 19.8 i direktiv 2004/39/EG)

Rapporteringsskyldighet med avseende pa
portfoljférvaltning

1. Medlemsstaterna skall kriva att de virdepappersforetag som
tillhandahéller portfoljforvaltningstjanster till kunder limnar
varje enskild kund ett regelbundet besked péd ett varaktigt
medium om den portfoljférvaltningsverksamhet som utforts for
kundens rikning, sdvida inte ett sddant besked tillhandahalls av
en annan person.



2.9.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 241/53

2. Nir det giller icke-professionella kunder skall det regel-
bundna beskedet som krivs i punkt 1 i férekommande fall
innefatta foljande information:

k)
-

Viardepappersforetagets namn.

b) Namn eller annan beteckning pd den icke-professionella
kundens konto.

¢)  Ett besked med portfoljens innehall och virde, diribland
ndrmare uppgifter om de enskilda finansiella instrumenten,
deras marknadsvirde eller skiliga virde om marknadsvirde
saknas och behéllningen i borjan och i slutet av perioden
samt portf6ljens utveckling under perioden.

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

e) En jamforelse av utvecklingen under den period som
omfattas av utdraget med det referensvirde for investe-
ringsutvecklingen (i forekommande fall) som virdepappers-
foretaget och kunden har kommit 6verens om.

f)  Det totala belopp som erhdllna utdelningar, rintor och
andra utbetalningar i kundens portf6lj uppgar till under
rapporteringsperioden.

g)  Uppgifter om andra atgirder frin foretagets sida som ger
upphov till rdttigheter avseende finansiella instrument i
portfoljen.

h) Varje transaktion som utforts under perioden skall i
forekommande fall atfoljas av den information som avses
i artikel 40.4 ¢l sdvida inte kunden viljer att erhdlla
information om utforda transaktioner for varje enskild
transaktion, dd punkt 4 i denna artikel skall tillimpas.

3. Nar det giller icke-professionella kunder skall det regel-
bundna besked som anges i punkt 1 tillhandahallas en gang var
sjitte manad, utom i foljande fall:

a)  Om kunden begir detta, skall besked tillhandahillas var
tredje médnad.

b) I de fall dd punkt 4 tillimpas skall beskedet tillhandahéllas

minst en gang var tolfte manad.

¢) Om avtalet mellan ett vdrdepappersforetag och en icke-
professionell kund om en portfoljférvaltningstjinst medger
en portfolj med ldnat kapital skall beskedet tillhandahallas

minst en gang i médnaden.

Viardepappersforetaget skall meddela icke-professionella kunder
att de har rdtt att liamna en begdran enligt punkt a.

Undantaget i punkt b skall dock inte gilla for transaktioner med
finansiella instrument som omfattas av artikel 4.1.18 c i direktiv

2004/39/EEG eller ndgon av punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I
till direktiv 2004/39/EG.

4. Om kunden viljer att ta emot information om utférda
transaktioner for varje enskild transaktion skall medlemsstaterna
krava att virdepappersforetagen omgédende nér portfoljforvalta-
ren utfor en transaktion tillhandahéller kunden all visentlig
information om transaktionen pa ett varaktigt medium.

Nir den berorda kunden ér en icke-professionell kund skall
virdepappersforetaget 6versinda en bekriftelse till kunden om
transaktionen med den information som anges i artikel 40.4
senast den forsta affirsdagen efter utforandet eller, om varde-
pappersforetaget tar emot bekriftelsen frdn en tredje part, senast
den forsta affarsdagen efter mottagandet av bekraftelsen fran den
tredje parten.

Det andra stycket skall inte tillimpas om bekriftelsen skulle
innehélla samma information som en bekriftelse som omgéende
skall 6versindas till den icke-professionella kunden av en annan
person.

Artikel 42

(Artikel 19.8 i direktiv 2004/39/EG)

Ytterligare rapporteringsskyldigheter med avseende pa
portfoljforvaltning eller eventualforpliktelsetransaktioner

Om ett virdepappersforetag tillhandahaller portfoljforvaltnings-
transaktioner for icke-professionella kunder eller konton for icke-
professionella kunder som innehéller en position utan tickning i
en eventualforpliktelsetransaktion skall medlemsstaterna siker-
stdlla att det ocksd underrittar den icke-professionella kunden
om eventuella forluster som Gverstiger de eventuella troskelvar-
den som overenskommits mellan foretaget och kunden senast i
slutet av den affirsdag da troskelvirdet har overskridits eller, om
troskelvirdet har overskridits pa en icke-affarsdag, senast i slutet
av narmast foljande affirsdag.

Artikel 43

(Artikel 19.8 i direktiv 2004/39/EG)

Oversikter 6ver kunders finansiella instrument eller medel

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag som
innehar finansiella instrument eller medel for kunders rikning
minst en gdng per dr till varje kund for vars rikning de innehar
finansiella instrument eller medel oversinder en oversikt pa ett
varaktigt medium over de finansiella instrumenten eller medlen
savida inte en sddan oversikt har tillhandahéllits i ndgot annat
regelbundet utdrag.

Det forsta stycket skall inte galla kreditinstitut som auktoriserats
enligt direktiv 2000/12/EG med avseende pd insdttningar i den
mening som avses i direktivet och som innehas av institutet.
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2. Den oversikt over kundens tillgdngar som avses i punkt 1
skall innehélla foljande information:

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

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

¢) Ivilken omfattning kunden har tjinat eventuella belopp pa
att delta i transaktioner for vardepappersfinansiering, och
grunden for denna fortjanst.

Om en kunds portfolj innehéller avkastning fran en eller flera
oavvecklade transaktioner fir den information som avses i a
antingen vara baserad pd handels- eller avvecklingsdatum
forutsatt att samma grund tillimpas konsekvent pa all
information i 6versikten.

3. Medlemsstaterna skall gora det mojligt for virdepappers-
foretag som innehar finansiella instrument eller medel och som
utfor portfoljforvaltningstjanster for en kund att ta med den
oversikt over kundens tillgdngar, som anges i punkt 1, i det
regelbundna beskedet som foretaget skall tillhandahélla kunden
enligt artikel 41.1.

AVSNITT 5
Biista utforande
Artikel 44
(Artiklarna 21.1 och 19.1 i direktiv 2004/39/EG)
Kriterier for bista utforande

1. Medlemsstaterna skall sakerstilla att virdepappersforetagen,
vid utforande av kundorder, beaktar foljande kriterier for att
faststilla den relativa betydelsen av de faktorer som anges i
artikel 21.1 i direktiv 2004/39/EG:

a)  Kundens egenskaper, bl.a. kategorisering som icke-profes-
sionell eller professionell kund.

b)  Kundorderns beskaffenhet.

¢)  Utmirkande egenskaper for de finansiella instrument som
ingdr i ordern.

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

Vid tillimpning av denna artikel och artikel 46 avses med
"handelsplats” en reglerad marknad, en MTF-plattform, en
systematisk internhandlare eller en marknadsgarant eller en
annan person som tillhandahaller likviditet eller en enhet som i
ett tredjeland utfor en funktion som liknar de funktioner som
utfors av ndgon av de foregdende.

2. Ett vardepappersforetag uppfyller sin skyldighet enligt
artikel 21.1 i direktiv 2004/39/EG att vidta alla rimliga dtgarder
for att uppnd bdsta mojliga resultat for en kund i den
utstrackning som foretaget utfor en order eller en sarskild aspekt
av en order enligt sdrskilda instruktioner frin kunden avseende
ordern eller orderns sarskilda aspekter.

3. Om ett virdepappersforetag utfor en order for en icke-
professionell kunds rakning skall basta mojliga resultat faststallas
med hénsyn till den totala ersittningen, som utgor priset for det
finansiella instrumentet och kostnaderna i samband med
utforandet, som skall inbegripa kundens alla utgifter som hanfor
sig direkt till orderns utforande, diribland handelsplatsens
avgifter, clearing- och avvecklingsavgifter och alla andra avgifter
som betalats till tredje parter som deltagit i utférandet av ordern.

[ syfte att erbjuda basta utférande ndr det finns mer 4n en
handelsplats som kan utfora en order avseende ett finansiellt
instrument skall foretaget vid bedomningen och jimforelsen av
de resultat for kunden som skulle uppnds pa var och en av de
handelsplatser for utférandet som finns upptagna i foretagets
riktlinjer for utforande av order och som har mojlighet att utfora
den aktuella ordern dven beakta sina egna kommissioner och
kostnader for utférandet av ordern pd var och en av de
handelsplatser som kan komma i fraga for utforandet.

4. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetag inte
fordelar eller pafor kommission pa ett sddant satt att det leder till
otillborlig diskriminering mellan handelsplatserna.

5. Kommissionen skall fore den 1 november 2008 ligga fram
en rapport for Europaparlamentet och rddet om hur tillginglig,
jamforbar och konsoliderad informationen avseende kvaliteten
pa utférandet genom olika handelsplatser ar.

Artikel 45
(Artikel 19.1 i direktiv 2004/39/EG)

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

1. Medlemsstaterna skall vad giller tillhandahéllande av
portfoljforvaltningstjanster krava att virdepappersforetagen upp-
fyller skyldigheten att enligt artikel 19.1 i direktiv 2004/39/EG
handla i sina kunders bista intresse nir de placerar order hos
andra enheter for utférande till foljd av virdepappersforetagets
beslut att handla med finansiella instrument for kundens
rakning.

2. Medlemsstaterna skall vad giller tillhandahdllande av
tjanster som avser att ta emot och vidarebefordra order krava
att virdepappersforetagen uppfyller skyldigheten att enligt
artikel 19.1 i direktiv 2004/39/EG handla i sina kunders bista
intresse ndr de vidarebefordrar kundorder till andra enheter for
utforande.

3. Medlemsstaterna skall sikerstilla att virdepappersforetagen
for att folja punkt 1 eller 2 vidtar de atgdrder som anges i
punkterna 4 till 6.
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4. Virdepappersforetagen skall vidta alla rimliga tgarder for
att uppna basta mojliga resultat for sina kunder med beaktande
av de faktorer som avses i artikel 21.1 i direktiv 2004/39/EG.
Den relativa betydelsen av dessa faktorer skall faststdllas med
hanvisning till de kriterier som anges i artikel 44.1 och,
betriffande icke-professionella kunder, till kravet i artikel 44.3.

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

5. Virdepappersforetagen skall infora och tillimpa riktlinjer for
att kunna uppfylla kravet i punkt 4. I riktlinjerna skall for varje
kategori av instrument anges de enheter som foretaget utnyttjar
for att placera eller vidarebefordra order for utfoérande. De
angivna enheterna skall ha ordningar for utférandet som gor att
virdepappersforetaget kan uppfylla sina skyldigheter enligt
denna artikel ndr det placerar order hos, eller vidarebefordrar
dem till, respektive enhet for utforande.

Virdepappersforetagen skall tillfredsstdllande informera sina
kunder om de riktlinjer som inférts enligt denna punkt.

6. Viardepappersforetagen skall regelbundet kontrollera att de
riktlinjer som inforts enligt punkt 5 ar effektiva och sirskilt
kvaliteten pd utférandet for de enheter som anges i riktlinjerna
och i tillimpliga fall dtgirda forekommande brister.

Virdepappersforetagen skall dessutom gora en drlig oversyn av
riktlinjerna. En sddan oversyn skall ocksa goras vid varje tillfdlle
dd en materiell fordndring intriffar som péverkar foretagets
forutsdttningar for att fortsitta att uppnd bista resultat for sina
kunder.

7. Denna artikel skall inte tillimpas nir ett virdepappersfore-
tag, som tillhandahéller tjanster med portfoljférvaltning och/eller
tar emot och vidarebefordrar order, dven utfor mottagna order
eller beslut att handla som giller dess kundportfol;j. I sddana fall
skall artikel 21 i direktiv 2004/39/EG tillimpas.

Artikel 46

(Artikel 21.3 och 21.4 i direktiv 2004/39/EG)

Riktlinjer for utforandet

1. Medlemsstaterna skall sikerstdlla att virdepappersforetagen
arligen ser over de riktlinjer for utforandet som upprittats enligt
artikel 21.2 i direktiv 2004/39/EG samt sina forfaranden for
utforande av order.

En sadan oversyn skall ocksa goras ndr en betydande forandring
intriffar som paverkar foretagets mojlighet att fortsitta att
stadigvarande uppnd basta mojliga resultat vid utforande av

kundorder genom att anvidnda de handelsplatser som ingdr i
riktlinjerna for utforande.

2. Virdepappersforetagen skall tillhandahélla icke-professio-
nella kunder foljande narmare upplysningar om sina riktlinjer for
utforandet i god tid innan tjdnsten tillhandahalls:

a)  En redogorelse for den relativa betydelse som vardepappers-
foretaget, i enlighet med de kriterier som anges i
artikel 44.1, faster vid de faktorer som anges i artikel 21.1
i direktiv 2004/39[EG eller det forfarande genom vilket
foretaget faststiller dessa faktorers relativa betydelse.

b)  En forteckning 6ver de handelsplatser som foretaget anser
vara tillforlitliga nar det giller att uppfylla foretagets
skyldigheter att vidta alla rimliga tgédrder for att stadigva-
rande uppnd bidsta mojliga resultat vid utférande av
kundorder.

¢) En tydlig varning pa framtridande plats om att sirskilda
instruktioner fran en kund kan forhindra foretaget fran att
vidta de dtgdrder som det har utarbetat och genomfort i
sina riktlinjer for utforande for att uppnd bista mojliga
resultat vid utférande av dessa order med avseende pa de
delar som omlfattas av instruktionerna.

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

AVSNITT 6

Hantering av kundorder

Artikel 47

(Artiklarna 22.1och 19.1 i direktiv 2004/39/EG)

Allminna principer

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen upp-
fyller foljande villkor nir de utfor kundorder:

a)  De skall se till att order som utforts for kunders rikning
registreras och fordelas snabbt och korrekt.

b) De skall utfora i ovrigt jamforbara kundorder omgdende
och i den tidsfolid som de togs emot, sdvida detta inte
omojliggors av orderns egenskaper eller rddande mark-
nadsforhdllanden, eller om ndgot annat krivs pad grund av
kundens intressen.

¢) De skall informera en icke-professionell kund om alla
betydande svdrigheter med att utféra ordern korrekt si
snart de blir medvetna om svarigheten.
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2. Om ett virdepappersforetag ansvarar for att overvaka och
genomfora avvecklingen av en utford order skall det vidta alla
rimliga dtgarder for att se till att alla finansiella instrument eller
medel som tillh6r kunden, som har tagits emot for att avveckla
den utférda ordern, snabbt och korrekt 6verfors till den berorda
kundens konto.

3. Ett vardepappersforetag skall inte missbruka information
som avser dnnu inte utforda kundorder och skall vidta alla
rimliga dtgdrder for att forhindra att nigon av foretagets
relevanta personer missbrukar sddan information.

Artikel 48
(Artiklarna 22.1 och 19.1 i direktiv 2004/39/EG)
Ackumulering och foérdelning av order

1. Medlemsstaterna far inte tillita virdepappersforetagen att
utfora kundorder eller en transaktion for egen rakning tillsam-
mans med andra kundorder sdvida inte féljande villkor ar
uppfyllda:

a)  Det skall vara osannolikt att ackumuleringen av order och
transaktioner generellt kommer att vara till nackdel f6r en
enskild kund vars order ingdr i den.

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

¢) Riktlinjer for fordelning av order skall faststillas och
genomforas effektivt for att gora det mojligt att tillrackligt
riattvist fordela ackumulerade order och transaktioner,
diribland hur deras volym och pris bestimmer fordelning
och behandling av delvis utforda order.

2. Medlemsstaterna skall sikerstilla att om ett virdepappers-
foretag ackumulerar en order med en eller flera andra order och
den ackumulerade ordern delvis utfors, skall det fordela de
berorda affirerna i enlighet med sina riktlinjer for fordelning av
order.

Artikel 49
(Artiklarna 22.1 och 19.1 i direktiv 2004/39/EG)

Ackumulering och fordelning av transaktioner for egen
rikning

1. Medlemsstaterna skall sakerstdlla att virdepappersforetag
som har ackumulerat transaktioner for egen rikning med en eller
flera kundorder inte fordelar de berorda affirerna pé ett sdtt som
ar till nackdel for kunden.

2. Om ett virdepappersforetag ackumulerar en kundorder med
en transaktion for egen rikning och den ackumulerade ordern

utfors delvis skall medlemsstaterna krava att foretaget vid
fordelningen av de berdrda affirerna prioriterar kunden framfor
foretaget.

Om emellertid foretaget pa rimliga grunder kan visa att det inte
skulle ha kunnat utféra ordern utan denna kombination till dessa
fordelaktiga villkor, eller Gverhuvudtaget, far foretaget fordela
transaktionen for egen rakning proportionellt i enlighet med dess
riktlinjer for fordelning av order enligt artikel 48.1 c.

3. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen, som
en del av de riktlinjer for fordelning av order som anges i
artikel 48.1 ¢, inrdttar forfaranden som utarbetats for att
forhindra omfordelning av transaktioner for egen rikning, som
utfors i kombination med kundorder, pd ett sitt som ar till
nackdel for kunden.

AVSNITT 7

Godtagbara motparter

Artikel 50

(Artikel 24.3 i direktiv 2004/39/EG)

Godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna far godkidnna ett foretag som godtagbar
motpart om foretaget tillhor en kundkategori som skall betraktas
som professionella kunder enligt punkterna 1, 2 och 3 i avsnitt I i
bilaga II till direktiv 2004/39/EG, med undantag for de kategorier
som uttryckligen ndmns i artikel 24.2 i direktivet.

Pé begiran fir medlemsstaterna som godtagbara motparter dven
godkinna foretag som tillhor en kundkategori som skall
betraktas som professionella kunder enligt avsnitt II i bilaga II
till direktiv 2004/39/EG. I dessa fall skall det berérda foretaget
dock bara godkidnnas som godtagbar motpart med avseende pé
de tjdnster eller transaktioner for vilka det kan behandlas som en
professionell kund.

2. Om en godtagbar motpart enligt artikel 24.2 andra stycket i
direktiv 2004/39/EG begir att bli behandlad som en kund vars
affdrer med ett virdepappersforetag omfattas av artiklarna 19, 21
och 22 i direktivet, men inte uttryckligen begar att bli behandlad
som icke-professionell kund, och virdepappersforetaget gir med
pd dessa begdran, skall foretaget behandla den godtagbara
motparten som en professionell kund.

Om den godtagbara motparten emellertid uttryckligen begir att
bli behandlad som en icke-professionell kund skall bestimmel-
serna med avseende pd begdran om behandling som icke-
professionell kund, som anges i det andra, tredje och fjarde
styckena i avsnitt I i bilaga II till direktiv 2004/39/EG tillimpas.
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AVSNIIT 8

Dokumentering

Artikel 51

(Artikel 13.6 i direktiv 2004/39/EG)

Bevarande av uppgifter

1. Medlemsstaterna skall krdava att virdepappersforetagen
bevarar alla uppgifter som krivs enligt direktiv. 2004/39/EG
och sina genomforandebestimmelser under en period av minst
fem ar.

Dessutom skall uppgifter om virdepappersforetagets och
kundens rattigheter och skyldigheter med avseende pa avtal
om att tillhandahalla tjanster eller om de villkor som foretaget
tillimpar for att tillhandahalla kunden tjdnster, bevaras minst
under den tidsperiod som kundrelationen varar.

I undantagsfall far de behoriga myndigheterna dock kriva att
virdepappersforetagen bevarar en del eller alla dessa uppgifter
under en lingre period som ir berittigad med hansyn till
instrumentets eller transaktionens karaktir, om det dr nodvan-
digt for att myndigheten skall kunna utfora sin tillsynsfunktion
enligt direktiv 2004/39/EG.

Nar ett virdepappersforetags auktorisation har upphort far
medlemsstaterna eller de behériga myndigheterna kriva att
foretaget bevarar uppgifterna till dess att den femdrsperiod som
krivs i forsta stycket har 16pt ut.

2. Uppgifterna skall bevaras pd ett medium som gor det
mojligt att lagra information pd ett sitt som dar tillgingligt for
anvindning i framtiden for den behoriga myndigheten, och i en
sadan form och pa ett sddant sitt att foljande villkor ar uppfyllda:

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

b)  Det skall vara mojligt att latt faststilla alla korrigeringar och
ovriga dndringar, samt uppgifternas innehdll fore dessa
korrigeringar och dndringar.

¢) Det far inte vara mojligt att manipulera eller forindra
uppgifterna pd annat sitt.

3. Den behoriga myndigheten i varje medlemsstat skall
utarbeta och uppdatera en forteckning over de minimiuppgifter
som virdepappersforetagen ar skyldiga att bevara enligt direktiv
2004/39/EG och dess genomforandebestimmelser.

4. Dokumenteringsskyldigheterna enligt direktiv 2004/39/EG
och detta direktiv skall inte paverka medlemsstaternas rattigheter

att dldgga vardepappersforetagen att spela in telefonsamtal eller
bevara elektronisk kommunikation som berér kundorder.

5. Fore den 31 december 2009 skall kommissionen, pa
grundval av diskussioner med Europeiska virdepapperstillsyns-
kommittén, rapportera till Europaparlamentet och rddet om
huruvida bestimmelserna i punkt 4 ar fortsatt lampliga.

AVSNITT 9
Definitioner for tillimpning av direktiv 2004/39/EG
Artikel 52
(Artikel 4.1.4 i direktiv 2004/39/EG)
Investeringsradgivning

Vid tillimpning av “investeringsrddgivning” i artikel 4.1.4 i
direktiv 2004/39/EG avses med en personlig rekommendation
en rekommendation till en person i dennes egenskap av
investerare eller presumtiv investerare, eller i dennes egenskap
av ombud for en investerare eller presumtiv investerare.

Rekommendationen skall presenteras som lamplig for personen i
fraga eller vara baserad pd en bedomning av den berdrda
personens omstindigheter, och maste utgora en rekommenda-
tion att vidta en av foljande atgarder:

a)  Att kopa, silja, teckna sig for, byta, losa in, behalla eller
garantera ett speciellt finansiellt instrument.

b)  Att utnyttja eller inte utnyttja en ritt som ges genom ett
visst finansiellt instrument att kopa, silja, teckna sig for,
byta eller 16sa in ett finansiellt instrument.

En rekommendation ar inte en personlig rekommendation om
den enbart sinds ut via distributionskanaler eller till allmin-
heten.

KAPITEL IV
SLUTBESTAMMELSER
Artikel 53
Genomforande

1. Medlemsstaterna skall senast den 31 januari 2007 anta och
offentliggora de lagar och andra forfattningar som dr noédvandiga
for att folja detta direktiv. De skall genast dverlimna texterna till
dessa bestimmelser till kommissionen tillsammans med en
jamforelsetabell for dessa bestimmelser och bestimmelserna i
detta direktiv.

2. Medlemsstaterna skall tillimpa dessa bestimmelser fran och
med den 1 november 2007.
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3. Nir en medlemsstat antar dessa bestimmelser skall de Artikel 55
innehdlla en hinvisning till detta direktiv eller atfoljas av en
sddan hanvisning nar de offentliggors. Narmare foreskrifter om

hur hinvisningen skall goras skall varje medlemsstat sjilv Adressater
utfirda.
4. Medlemsstaterna skall till kommissionen overlimna texten Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

till de centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som de antar
inom det omrade som omfattas av detta direktiv.
Utfdrdat i Bryssel den 10 augusti 2006.
Artikel 54

Pd kommissionens vignar
Ikrafttridande c

Charlie McCREEVY
Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det

har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning. Ledamot av kommissionen
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(Rattsakter vilkas publicering ar obligatorisk)

KOMMISSIONENS FORORDNING (EG) nr 12872006

av den 10 augusti 2006

om genomforande av Europaparlamentets

radets

direktiv.  2004/39/EG vad giller

dokumenteringsskyldigheter for virdepappersforetag, transaktionsrapportering, 6verblickbarhet pa
marknaden, upptagande av finansiella instrument till handel samt definitioner for tillimpning av det
direktivet

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen,

med beaktande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/
39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument och om dndring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och rddets direktiv 2000/12/
EG samt upphivande av ridets direktiv 93/22[EEG (1), sirskilt
artiklarna 4.1.2, 4.1.7, 4.2, 13.10, 25.7, 27.7, 28.3, 29.3, 30.3,
40.6, 44.3, 45.3, 56.5 och 58.4, och

av foljande skal:

(1)

Genom direktiv 2004/39/EG upprittas ett allméint regel-
verk for finansiella marknader i gemenskapen dar bland
annat foljande anges: villkor for verksamheten i virde-
pappersforetag  betraffande  investeringstjanster, investe-
ringsverksamheter eller sidotjanster, organisatoriska krav
pa vérdepappersforetag (inklusive dokumenteringsskyldig-
heter) vid yrkesmdssigt tillhandahallande av sidan verk-
samhet och sidana tjanster samt krav péa reglerade
marknader, rapporteringskrav med avseende pa transak-
tioner med finansiella instrument, informationskrav for
aktietransaktioner.

Det dr lampligt att bestimmelserna i denna férordning
meddelas genom detta slag av rittsakt for att sakerstilla en
enhetlig reglering i samtliga medlemsstater, frimja mark-
nadsintegration och tillhandahéllandet av investerings- och
sidotjanster Over grianserna samt frimja ytterligare kon-
solidering av den inre marknaden. Bestimmelser om vissa
aspekter pd dokumentering, transaktionsrapportering,
insyn och révaruderivat har fi beroringspunkter med
nationell lagstiftning och tillimpningsforeskrifter som
reglerar kundrelationer.

() EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. Direktivet dndrat genom direktiv

2006/31/EG (EUT L 114, 27.4.2006, s. 60).

G)

For reglering av transaktionsrapporteringen ar detaljerade
och helt harmoniserade informationskrav och regler for att
sikerstilla overblickbarhet lampliga, sd att likvirdiga
marknadsforhallanden sikerstills och virdepappersmark-
naderna fungerar pd ett smidigt sitt inom hela gemen-
skapen. Detta behovs ocksa for att underldtta en effektiv
integration av dessa marknader. Vissa aspekter pd doku-
menteringen har ett ndra samband, i och med att samma
begrepp dterkommer som definierat for rapportering av
transaktioner och overblickbarhet.

Genom direktiv 2004/39/EG har ett regelverk skapats for
rapportering om transaktioner med finansiella instrument
som skall sikerstilla att de behoriga myndigheterna i friga
korrekt informeras om transaktioner inom deras tillsyns-
omrade. Det bor dirfor sikerstillas att alla virdepappers-
foretag ldmnar en uppsittning data, med minimala
skillnader mellan medlemsstaterna, sd att rapporterings-
kraven for foretag som dr verksamma Gver nationsgran-
serna skiljer sig sd litet som mojligt och en behorig
myndighets data i hogsta mojliga grad kan delas med andra
behoriga myndigheter. Atgirderna syftar ocksi till att
behériga myndigheter sd snabbt och effektivt som mojligt
skall kunna fullgora sina skyldigheter enligt det direktivet.

Genom direktiv 2004/39/EG infors ocksa ett system for
informationskrav for transaktioner med aktier som tas upp
till handel pd en reglerad marknad. Syftet med systemet dr
att investerarna skall vara tillrackligt informerade om den
faktiska omfattningen av aktuella och potentiella trans-
aktioner med sidana aktier, oavsett om transaktionerna
genomfors pd reglerade marknader, pa multilaterala
handelsplattformar (nedan kallade "MTEF-plattformar”), av
systematiska internhandlare eller utanfor dessa handels-
platser. Kraven ingdr i ett storre regelverk som skall frimja



L 241)2

Europeiska unionens officiella tidning

2.9.2006

konkurrensen mellan handelsplatser vid utforandet av
tjdnster, i syfte att oka investerarnas valmojligheter,
stimulera fornyelse, sinka transaktionskostnaderna och
effektivisera prisbildningen inom hela gemenskapen. En
hog grad av overblickbarhet ar en viktig del av detta system,
sd att lika konkurrensvillkor mellan handelsplatser siker-
stills och vissa aktiers prisbildningsmekanism inte forsim-
ras av fragmenterad likviditet och darfor inte drabbar
investerarna. I direktiv 2004/39/EG anges & andra sidan att
det kan finnas omstindigheter, dd undantag kan behova
goras fran kraven pd information fore handel eller att
kraven pd information efter handel kan behova uppskjutas.
[ denna forordning anges de narmare omstandigheterna for
detta, varvid hidnsyn tas bade till behovet av en hog grad av
overblickbarhet och till att likviditeten pd bland annat
handelsplatser inte forsimras som en ofrivillig konsekvens
av kravet pa att transaktioner och dirmed ocksd riskposi-
tioner offentliggors.

Vid tillimpning av bestimmelserna om dokumentering bor
en hinvisning till orderns art tolkas som en hinvisning till
dess status som limiterad order, marknadsorder eller en
annan specifik ordertyp. Vid tillimpning av bestimmel-
serna om dokumentering bor en hinvisning till orderns
eller transaktionens beskaffenhet tolkas som en hianvisning
till en order om virdepappersteckning eller optionslosen
eller som en hinvisning till motsvarande kundorder eller
transaktioner.

Det dr for nirvarande inte nodvindigt att foreskriva eller
narmare ange vilken typ eller slag av arrangemang for
informationsutbyte som bor forekomma mellan behoriga
myndigheter eller hur sofistikerat detta bor vara.

Om en behorig myndighets meddelande om det alternativa
sittet att faststdlla den likviditetsmassigt mest relevanta
marknaden inte behandlas i rimlig tid, eller om en behorig
myndighet inte accepterar den andra myndighetens berik-
ning, bor de berorda behoriga myndigheterna soka finna en
16sning. De behoriga myndigheterna far vid behov ta upp
fragan till diskussion i Europeiska virdepapperstillsyns-
kommittén.

De behoriga myndigheterna bor sinsemellan samordna hur
arrangemangen for det inbordes informationsutbytet om
transaktioner bor utformas och inrittas. Vid behov far de
behoriga myndigheterna dven hir ta upp frigan till
diskussion i Europeiska virdepapperstillsynskommittén.
Myndigheterna bor rapportera till kommissionen som i
sin tur bor informera Europeiska virdepapperskommittén
om dessa arrangemang. Vid samordningen bor de behoriga
myndigheterna vidare ta hansyn till behovet av att effektivt
overvaka virdepappersforetagens verksamhet for att siker-
stilla att dessa handlar hederligt, rattvist och professionellt

(11)

(12)

(13)

(14)

och pd ett sitt som frimjar integriteten hos marknaden
inom gemenskapen. De bor ocksd beakta att beslut bor
baseras pd en grundlig kostnads-nyttoanalys, att de
behoriga myndigheterna bara bor anvinda information
om transaktioner till att fullgora sina skyldigheter och
slutligen att de gemensamma system som anses nodvindiga
bor styras effektivt och ansvarsfullt.

Det bor faststillas kriterier for att bestimma nar en reglerad
marknads verksamhet 4r av visentlig betydelse i en
virdmedlemsstat samt konsekvenserna av en sddan still-
ning, for att undvika att skapa en skyldighet for en reglerad
marknad att ha kontakt med eller understillas mer dn en
behorig myndighet om det annars inte skulle foreligga en
sadan skyldighet.

ISO 10962 (kod for klassificering av finansiella instrument)
ar ett exempel pd en enhetlig, internationellt accepterad
standard for klassificering av finansiella instrument.

Om behoriga myndigheter beviljar undantag fran informa-
tionskraven fore handel eller tilliter att kraven pa
information efter handel skjuts upp bor de behandla alla
reglerade marknader och MTF-plattformar lika och icke-
diskriminerande, sd att undantaget eller uppskjutandet
antingen avser alla eller inga av de marknader och
plattformar som de auktoriserar enligt direktiv 2004/39/
EG. De behoriga myndigheter som beviljar undantag eller
uppskjutande bor inte stilla nagra ytterligare krav.

Det bor beaktas att en handelsalgoritm for en reglerad
marknad eller MTF-plattform vanligtvis syftar till att
maximera handelsvolymen, men det dr dven mojligt med
andra handelsalgoritmer.

Undantag fran informationskraven fore handel enligt
artikel 29 eller 44 i direktiv 2004/39/EG som beviljas av
behoriga myndigheter bor inte gora det mojligt for
virdepappersforetag att undvika sddana krav for de trans-
aktioner med likvida aktier som de genomfor bilateralt
enligt kraven pd en reglerad marknad eller en MTF-
plattform och som, om transaktionerna inte genomfordes
enligt reglerna for den reglerade marknaden eller MTEF-
plattformen, skulle ha omfattats av kraven pa att
offentliggora bud enligt artikel 27 i det direktivet.

En verksamhet bor anses ha en visentlig affirsmassig
betydelse for ett virdepappersforetag, om den utgor en
betydande intikts- eller kostnadskilla. En bedémning av
sddan betydelse bor i detta sammanhang alltid utgd frén
verksamhetens omfattning eller sjdlvstindiga organisering,
dess ekonomiska virde och relativa betydelse bade med
avseende pd foretagets totala affirsverksamhet och dess
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

> =

samlade verksamhet pd den marknad f6r den berérda
aktien dir det verkar. En verksamhet bor kunna betraktas
som en betydande intdktskilla for ett foretag, dven om bara
en eller tvd av de nimnda faktorerna ir relevanta i det
konkreta fallet.

Vid tillimpning av direktiv 2004/39/EG bor aktier som inte
handlas dagligen inte anses ha en likvid marknad. Om
emellertid undantagsvis handeln med en aktie avbryts av
skil som sammanhidnger med bevarandet av en ordnad
marknad eller pd grund av force majeure och aktien darfor
inte dr foremdl for handel under nigra handelsdagar, bor
detta inte medféra att aktien inte anses ha en likvid
marknad.

Kraven pd att offentliggora vissa bud, order eller trans-
aktioner enligt artiklarna 27, 28, 29, 30, 44 och 45 i
direktiv 2004/39/EG och enligt denna férordning bor inte
hindra reglerade marknader och MTF-plattformar frin att
krava att deras medlemmar eller deltagare offentliggor
annan information av sadant slag.

Information som skall goras tillgdnglig sd ndra realtid som
mojligt, skall goras tillganglig sd ndra omedelbart som ar
tekniskt mojligt med antagande om en rimlig effektivitets-
nivd och rimliga utgifter for systemen i det berorda
foretaget. Upplysningarna bor endast i undantagsfall
offentliggoras strax fore maximigrinsen pad tre minuter
dir de tillgdngliga systemen inte gor det mojligt att
offentliggora dem snabbare.

Vid tillimpningen av denna férordning vad giller upp-
tagande till handel pd en reglerad marknad av ett
overltbart  virdepapper sdsom det definieras i
artikel 4.1.18 ¢ i direktiv 2004/39EG, ndr det giller
virdepapper i den mening som avses i Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003
om de prospekt som skall offentliggoras nar virdepapper
erbjuds till allminheten eller tas upp till handel och om
dndring av direktiv 2001/34/EG (1), bor det anses finnas
tillracklig offentligt tillinglig information av det slag som
behovs for att virdera det finansiella instrumentet.

Att av fondforetag emitterade andelar tas upp till handel pa
en reglerad marknad bor inte hindra tillimpningen av
relevanta bestimmelser i radets direktiv 85/611/EEG av den
20 december 1985 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i
overlatbara virdepapper (fondforetag) (%), sirskilt artik-
larna 44-48.

EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.

EGT L 375, 31.12.1985, s. 3. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och rddets direktiv 2005/1/EG (EUT L 79,
24.3.2005, s. 9).

(1)

(22)

Ett derivatkontrakt bor bara betraktas som finansiellt
instrument enligt avsnitt C.7 i bilaga I till direktiv 2004/
39/EG, om det avser en rdvara och motsvarar kriterierna i
denna forordning for nir kontrakt bor anses ha egenskaper
som andra derivatinstrument och sakna kommersiella
andamal. Ett derivatkontrakt bor bara betraktas som
finansiellt instrument enligt avsnitt C.10 i den bilagan,
om det avser en underliggande faktor enligt avsnitt C.10
eller denna forordning och motsvarar forordningens
kriterier for om det bor anses ha egenskaper som andra
derivatinstrument.

Direktiv 2004/39/EG innehdller undantag som avser
handel f6r egen rakning eller handel med eller tillhandahal-
lande av andra investeringstjinster rorande rdvaruderivat
enligt avsnitten C.5, C.6 och C.7 i bilaga I till det direktivet
eller rorande derivat enligt avsnitt C.10 i den bilagan. Fran
direktivets tillimpningsomrdde kan undantagen vintas
utesluta ett betydande antal kommersiella producenter
och konsumenter av energi och andra révaror, inklusive
energileverantorer, ravaruhandlare och dessas dotterbolag.
Dessa aktorer kommer dirfor inte att behova tillimpa
testerna i denna forordning for faststillande av om
kontrakten de handlar med ar finansiella instrument.

Enligt avsnitt B.7 i bilaga I till direktiv 2004/39/EG har
virdepappersforetag frihet att i annan medlemsstat 4n sin
hemmedlemsstat tillhandahélla sidotjanster rorande inve-
steringstjanster, investeringsverksamhet och sidotjanster av
de typer som anges i avsnitt A eller B i den bilagan och som
avser den underliggande faktorn till derivat enligt avsnitten
C.5-7 och C.10 i den bilagan i samband med till-
handahéllandet av investerings- eller sidotjinster. Foretag
som utfor investeringstjanster eller bedriver investerings-
verksamhet och dirmed anknuten handel med avistakon-
trakt, bor darfor kunna utnyttja denna frihet till att
tillhandahélla sidotjinster som avser den anknutna handeln.

Definitionen av en rdvara bor inte paverka andra
definitioner av termen i nationell lagstiftning och annan
gemenskapslagstiftning. Testerna for att bedoma om ett
kontrakt skall anses ha samma egenskaper som andra
derivatinstrument och sakna kommersiellt syfte dr endast
tankt att anvindas for att avgéra om ett kontrakt omfattas
av avsnitt C.7 eller C.10 i bilaga I till direktiv 2004/39/EG.
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(25) Ett derivatkontrakt bor anses avse en ravara eller nigon
annan faktor, nir det foreligger en direkt koppling mellan
kontraktet och den berorda underliggande ravaran eller
faktorn. Ett derivatkontrakt som ror priset pd en rdvara bor
dirfor betraktas som ett derivatkontrakt som avser révaran,
medan ett derivatkontrakt som ror rdvarans transportkost-
nader inte bor betraktas som ett derivatkontrakt som avser
ravaran. Ett derivatkontrakt som avser ett ravaruderivat,
exempelvis en option pé framtida rdvaror (ett derivat som
avser ett derivat), utgor en indirekt investering i rvaror och
bor darfor fortfarande betraktas som ett ravaruderivat vid
tillimpningen av direktiv 2004/39/EG.

(26) Begreppet ravara bor inte inbegripa tjanster eller andra
storheter som inte dr varor, som valutor eller rattigheter till
fastigheter eller vilka dr helt immateriella.

(27) Europeiska vardepapperstillsynskommittén, som inrittades
genom kommissionens beslut 2001/527[EG (%), har radfra-
gats i tekniska fragor.

(28) De atgarder som foreskrivs i denna forordning ar forenliga
med Europeiska virdepapperskommitténs yttrande.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
KAPITEL 1
ALLMANT
Artikel 1
Syfte och tillimpningsomride

1. I denna forordning faststills nirmare bestimmelser om
tillimpningen av artiklarna 4.1.2, 4.1.7, 13.6, 25, 27, 28, 29, 30,
40, 44, 45, 56 och 58 i direktiv 2004/39/EG.

2. Artiklarna 7 och 8 skall tillimpas pa forvaltningsbolag i
enlighet med artikel 5.4 i direktiv 85/611EEG.

Artikel 2
Definitioner

Vid tillimpningen av denna férordning giller foljande defini-
tioner:

1. rdvara: varje vara av fungibel natur som kan levereras,
inklusive metaller samt malm och legeringar av dessa,
jordbruksprodukter och energi till exempel i form av
elektricitet.

() EGT L 191, 13.7.2001, s. 43.

2. emittent: en enhet som emitterar Overldtbara virdepapper
och i tillimpliga fall andra finansiella instrument.

3. emittent inom gemenskapen: en emittent som har sitt site i en
medlemsstat.

4. emittent fran tredjeland: en emittent som inte dr emittent
inom gemenskapen.

5. normala dppettider: for en handelsplats eller virdepappers-
foretag dess i forvag angivna och offentliggjorda oppettider.

6.  portfdljaffir: en transaktion med mer 4n ett virdepapper dir
virdepapperen dr grupperade och handlas som ett
virdepapper mot ett sdrskilt referenspris.

7. relevant behirig myndighet: for ett finansiellt instrument, den
behoriga myndigheten for den likviditetsmassigt mest
relevanta marknaden for det finansiella instrumentet.

8.  handelsplats: en reglerad marknad, MTF-plattform eller
ocksd en systematisk internhandlare som agerar i egenskap
av en sddan, och i tillimpliga fall ett system med liknande
funktioner utanfor gemenskapen.

9.  omsdttning: for ett finansiellt instrument den summa som dr
resultatet av multiplicering av antal enheter av det
instrumentet som utvéxlats mellan kopare och siljare
under en viss tidsperiod till f6ljd av transaktioner som sker
pa en handelsplats eller pa annat sitt, med enhetspriset for
varje sadan transaktion.

10. transaktion for vardepappersfinansiering: utlaning eller uppla-
ning av aktier eller andra finansiella instrument, repa eller
omvind repa, kope- och aterforsiljningstransaktion eller
slj- och aterkopstransaktion.

Artikel 3

Transaktioner med en individuell aktie i portféljhandel och
transaktioner till volymvigt genomsnittspris

1. En transaktion med en enskild aktie i portfoljhandel skall vid
tillimpningen av artikel 18.1 b ii innebéra en transaktion som
omfattas av andra villkor 4n gillande marknadspris.

Den skall vid tillimpningen av artikel 27.1 b innebdra en
aktietransaktion som avgors av andra faktorer 4n virderingen av
aktien till gdllande marknadspris.
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2. En transaktion till volymvigt genomsnittspris skall vid
tillimpningen av artikel 18.1 b ii innebéra en transaktion som
omfattas av andra villkor dn gillande marknadspris och, vid
tillimpningen av artikel 25, en order som omfattas av andra
villkor dn gallande marknadspris.

Den skall vid tillimpningen av artikel 27.1 b innebdra en
aktietransaktion som avgors av andra faktorer dn virderingen av
aktien till gdllande marknadspris.

Artikel 4

Hinvisningar till handelsdag

1. Hanvisningar till handelsdag i samband med en handelsplats,
eller offentliggérande av information efter aktichandel enligt
artikel 30 eller 45 i direktiv 2004/39/EG, skall avse dagar da
handelsplatsen 4r 6ppen f6r handel.

Hanvisningar till handelsdagens ppnande skall avse 6ppnandet
enligt handelsplatsens normala 6ppettider.

Hanvisningar till klockan tolv handelsdagen skall avse klockan
tolv i den tidszon dir handelsplatsen ér etablerad.

Hinvisningar till handelsdagens slut skall avse stingningen enligt
dess normala 6ppettider.

2. Hanvisningar till handelsdagen i samband med den likvidi-
tetsmissigt mest relevanta marknaden, eller offentliggorande av
information efter aktichandel enligt artikel 28 i direktiv 2004/
39/EG, skall avse en dag med normal handel pa den marknadens
handelsplatser.

Hanvisningar till handelsdagens oOppnande skall avse den
tidigaste tidpunkt dd normal handel inleds med aktien pa den
marknadens handelsplatser.

Hanvisningar till klockan tolv handelsdagen skall avse klockan
tolv i den marknadens tidszon.

Hinvisningar till handelsdagens slut skall avse den senaste
tidpunkt dd normal handel med aktien avslutas pd den
marknadens handelsplatser.

3. Hanvisningar till handelsdagen i samband med ett avista-
kontrakt enligt artikel 38.2 skall avse en dag med normal handel
med detta kontrakt pd handelsplatser.

Artikel 5
Hinvisningar till transaktion

Vid tillimpningen av denna férordning avser hinvisningar till en
transaktion bara kop och forsdljning av ett finansiellt instrument.
Vid tillimpningen av denna férordning, utom kapitel II,
inbegriper kop och forsdljning av ett finansiellt instrument inte
foljande:

S

) Transaktioner for virdepappersfinansiering.

b)  Utnyttjande av optioner eller tickta linga optioner (covered
warrants).

¢)  Primdrmarknadstransaktioner (exempelvis emittering, till-
delning eller teckning) med finansiella instrument som
omfattas av artikel 4.1.18 a och b i direktiv 2004/39/EG.

Artikel 6

En akties forsta upptagande till handel pa en reglerad
marknad

Vid tillimpningen av detta avsnitt skall en akties forsta
upptagande till handel pd en reglerad marknad enligt artikel 40
i direktiv. 2004/39/EG anses ske nir ett av foljande villkor

uppfylls:

a)  Aktien har inte tidigare tagits upp till handel pd en reglerad
marknad.

b)  Aktien har tidigare varit upptagen till handel pa en reglerad
marknad men den har avforts frn handel pa alla reglerade
marknader ddr den tagits upp till handel.

KAPITEL I
DOKUMENTERING: KUNDORDER OCH TRANSAKTIONER
Artikel 7
(Artikel 13.6 i direktiv 2004/39/EG)
Dokumentering av kundorder och orderhantering

Ett virdepappersforetag skall for varje kundorder som det tar
emot och for varje beslut att handla som det fattar nir det
tillhandahéller tjansten portfoljforvaltning snarast registrera
foljande uppgifter, i den utstrackning de r tillimpliga pa ordern
eller beslutet att handla:

a)  Namn eller annan beteckning pd kunden.

b) Namn eller annan beteckning pd alla andra relevanta
personer som agerar for kundens rakning.
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¢)  Uppgifterna i punkterna 4, 6 och i punkterna 16-19 i tabell
1 i bilaga L.

d)  Orderslag om det giller en annan typ av order 4n en kop-
eller saljorder.

e)  Orderslag.

f)  Alla 6vriga uppgifter, villkor och sirskilda instruktioner
fran kunden som anger hur ordern skall utforas.

g) Datum och exakt tid for mottagandet av ordern eller for
virdepappersforetagets beslut att handla.

Artikel 8
(Artikel 13.6 i direktiv 2004/39/EG)
Dokumentering av transaktioner

1. S& fort de utfort en kundorder, eller om det giller
virdepappersforetag som vidarebefordrar order till en annan
person for utforande, sé fort de erhallit bekriftelse pé att en order
har utforts, skall virdepappersforetag dokumentera foljande
uppgifter om transaktionen i fraga:

a)  Namn eller annan beteckning pa kunden.

b)  Uppgifterna i punkterna 2, 3, 4, 6, 16 samt 16-21 i tabell 1
i bilaga L.

¢) Det totala priset, som ar enhetspriset multiplicerat med
kvantiteten.

d)  Transaktionsslag, om det giller en annan typ av transaktion
an kop eller forsdljning.

e) Den fysiska person som utfort transaktionen eller som
ansvarat for utforandet.

2. Om ett virdepappersforetag vidarebefordrar en order till en
annan person for utforande, skall det omgdende dokumentera
foljande uppgifter efter det att ordern vidarebefordrats:

a)  Namnet eller annan beteckning pd den kund vars order har
vidarebefordrats.

b) Namnet eller annan beteckning pad den person som ordern
vidarebefordrats till.

¢)  Villkoren for ordern.

d)  Dagen och den exakta tidpunkten for vidarebefordran.

KAPITEL Il
TRANSAKTIONSRAPPORTERING
Artikel 9
(Artikel 25.3 andra stycket i direktiv 2004/39/EG)

Faststillande av den likviditetsmissigt mest relevanta
marknaden

1. Den likviditetsmassigt mest relevanta marknaden for ett
finansiellt instrument som tas upp till handel pd en reglerad
marknad (nedan kallad "den mest relevanta marknaden”) skall
faststillas enligt punkterna 2-8.

2. Den mest relevanta marknaden for en aktie eller annat
overldtbart virdepapper enligt artikel 4.1.18 a i direktiv 2004/39/
EG, eller en fondandel skall vara den medlemsstat dir aktien eller
fondandelen forst togs upp till handel pa en reglerad marknad.

3. I det fall obligationer eller andra overldtbara vardepapper
enligt artikel 4.1.18 b i direktiv 2004/39/EG eller penning-
marknadsinstrument har emitterats av ett dotterbolag, enligt
radets sjunde direktiv 83/349/EEG av den 13 juni 1983 om
sammanstalld redovisning (), till en enhet som har sitt site i en
medlemsstat, skall den mest relevanta marknaden vara den
medlemsstat diar moderbolaget har sitt site.

4. Den mest relevanta marknaden skall vara den medlemsstat
dir emittenten har sitt site, i det fall obligationer eller andra
overldtbara virdepapper enligt artikel 4.1.18 b i direktiv 2004/
39/EG eller penningmarknadsinstrument har emitterats av en
emittent inom gemenskapen som inte omfattas av punkt 3.

5. Den mest relevanta marknaden skall vara den medlemsstat
ddr virdepapperet forst togs upp till handel pd en reglerad
marknad, i det fall obligationer eller andra &verldtbara
virdepapper enligt artikel 4.1.18 b i direktiv 2004/39/EG eller
penningmarknadsinstrument har emitterats av en emittent i
tredjeland som inte omfattas av punkt 3.

6. For derivatkontrakt eller finansiella kontrakt avseende
prisdifferenser  eller ~ Gverldtbara  vardepapper  enligt
artikel 4.1.18 ¢ i direktiv 2004/39/EG skall den mest relevanta
marknaden vara

a)  den medlemsstat som anses vara den likviditetsmassigt
mest relevanta marknaden for det underliggande vardepap-
peret i enlighet med punkt 2, om det underliggande
virdepapperet ar en aktie eller annat overldtbart virdepap-
per enligt artikel 4.1.18 a i direktiv 2004/39/EG som tagits
upp till handel pa en reglerad marknad,

() EGTL 193, 18.7.1983, s. 1.
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b) den medlemsstat som anses vara den likviditetsmassigt
mest relevanta marknaden for det underliggande virdepap-
peret i enlighet med punkt 3, 4 eller 5 om det
underliggande virdepapperet dr en obligation eller annat
overlatbart virdepapper enligt artikel 4.1.18 b i direktiv
2004/39[EG eller ett penningmarknadsinstrument som
tagits upp till handel pd en reglerad marknad,

¢)  den medlemsstat dir den reglerade marknaden ar beldgen,
om den underliggande faktorn ir ett index som bestar av
aktier som alla har tagits upp till handel pa denna sarskilda
reglerade marknad.

7. For de fall som inte omfattas av punkterna 2—6, skall den
mest relevanta marknaden vara den medlemsstat dir den
reglerade marknad ar beldgen som forst tog upp det Gverlatbara
virdepapperet, derivatkontraktet eller finansiella kontraktet
avseende prisdifferenser till handel.

8. Om ett finansiellt instrument som omfattas av punkt 2, 5
eller 7, eller det underliggande finansiella instrumentet till ett
finansiellt instrument som omfattas av punkt 6 och ir relevant
for ndgon av punkterna 2, 5 eller 7, forst togs upp till handel pa
flera reglerade marknader med samma hemmedlemsstat sam-
tidigt, skall den medlemsstaten vara den mest relevanta
marknaden.

Om de reglerade marknaderna i friga inte har samma hem-
medlemsstat, skall instrumentets mest relevanta marknad vara
den marknad dir dess omsittning dr hogst.

For faststillande av den mest relevanta marknad dar instrumentet
har hogst omsittning, skall varje behérig myndighet som
auktoriserat ngon av de berorda reglerade marknaderna berakna
instrumentets omsittning under foregdende kalenderdr pd sin
respektive marknad, forutsatt att instrumentet var upptaget till
handel vid detta érs borjan.

Om det berorda finansiella instrumentets omsittning inte kan
beriknas péd grund av otillrackliga eller obefintliga uppgifter och
emittenten har sitt site i en medlemsstat, skall den mest relevanta
marknaden vara marknaden i den medlemsstat dir emittenten
har sitt site.

Om emittenten inte har sitt site i en medlemsstat, skall dock den
mest relevanta marknaden for instrumentet vara den marknad
dir omsittningen dr hogst for den relevanta kategorin av
instrument. For faststillande av den marknaden skall varje
behorig myndighet som auktoriserat ndgon av de berorda
reglerade marknaderna berdkna omsittningen av instrumenten i
samma kategori under foregdende kalenderdr pd sin respektive
marknad.

De relevanta kategorierna av finansiella instrument ar foljande:
a)  Aktier.
b)  Obligationer och andra skuldforbindelser.

¢)  Andra finansiella instrument.

Artikel 10

(Artikel 25.3 andra stycket i direktiv 2004/39/EG)

Alternativt faststillande av den likviditetsmissigt mest
relevanta marknaden

1. En behorig myndighet fir i januari varje ar meddela den
relevanta behoriga myndigheten for ett visst finansiellt instru-
ment att den avser att ifrdgasitta faststillandet av instrumentets
mest relevanta marknad enligt artikel 9.

2. Inom fyra veckor efter att meddelandet skickats, skall bada
myndigheterna berdkna foregdende kalenderdrs omsittning for
det finansiella instrumentet pé sina respektive marknader.

Om resultaten av berdkningen visar att omsittningen dr hogre pa
den bestridande behoriga myndighetens marknad, skall den
marknaden vara den mest relevanta marknaden for det
finansiella instrumentet. I det fall det finansiella instrumentet ar
av en typ som anges i artikel 9.6 a eller b, skall den marknaden
ocksd vara den mest relevanta marknaden for derivatkontrakt
eller finansiella kontrakt som avser prisskillnader eller Gver-
latbara virdepapper enligt artikel 4.1.18 ¢ i direktiv 2004/39/EG
och med avseende pd vilka det finansiella instrumentet dr den
underliggande faktorn.

Artikel 11

(Artikel 25.3 i direktiv 2004/39/EG)

Forteckning over finansiella instrument

Den relevanta behoriga myndigheten for ett eller flera finansiella
instrument skall sikerstilla att det upprittas en forteckning Gver
dessa som fortlopande uppdateras. Forteckningen skall goras
tillgianglig for den enda behoriga myndighet som medlemssta-
terna utsett till kontaktpunkt i enlighet med artikel 56 i direktiv
2004/39[EG. Den forteckningen skall goras tillganglig forsta
gdngen pa den forsta affirsdagen i juni 2007.

[ syfte att bistd de behoriga myndigheterna, ndr de skall fullgora
det som foljer av forsta stycket, skall varje reglerad marknad till
sina behoriga myndigheter i hemmedlemsstaten overlimna
identifikationsuppgifter for varje finansiellt instrument som tas
upp till handel i ett elektroniskt och standardiserat format. Dessa
uppgifter skall limnas in for varje finansiellt instrument innan
handeln inleds med instrumentet i friga. Den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten skall sikerstilla att uppgifterna
vidarebefordras till den relevanta behoriga myndigheten for det
aktuella finansiella instrumentet. Referensuppgifterna skall upp-
dateras varje gang uppgifterna for ett instrument &ndras.
Avvikelse fran kraven i detta stycke kan goras om den relevanta
behoriga myndigheten for det finansiella instrumentet i friga
erhdller de relevanta referensuppgifterna pd annat sitt.
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Artikel 12

(Artikel 25.5 i direktiv 2004/39/EG)

Rapporteringsvigar

1. Rapporterna om transaktioner med finansiella instrument
skall lamnas i elektronisk form, utom nir de i undantagsfall far
limnas pa ett medium som inte dr elektroniskt, men som gor det
mojligt att lagra informationen sd att den ar tillgdnglig i
framtiden for de behoriga myndigheterna, och metoderna for
rapportutformningen skall uppfylla foljande villkor:

a)  De skall sikerstdlla de rapporterade uppgifternas sikerhet
och sekretess.

b)  De skall innehélla rutiner for identifiering och korrigering
av fel i en transaktionsrapport.

¢) De skall innehédlla rutiner for att styrka transaktions-
rapportens kalla.

d) De skall innehélla limpliga sikerhetsdtgirder, si att
rapporteringen kan dterupptas snarast mojligt efter ett
systemfel.

e)  De skall mojliggora rapportering av de uppgifter som krévs
enligt artikel 13 i det format som den behériga myndig-
heten begdr och i overensstimmelse med denna punkt,
inom de tidsgranser som anges i artikel 25.3 i direktiv
2004/39EG.

2. Vid tillimpningen av artikel 25.5 i direktiv 2004/39/EG
skall ett ordermatchnings- eller rapportsystem godkinnas av den
behoriga myndigheten, om systemets arrangemang for transak-
tionsrapportering uppfyller kraven i punkt 1 och en behérig
myndighet overvakar att kraven kontinuerligt 4r uppfyllda.

Artikel 13

(Artikel 25.3 och 25.5 i direktiv 2004/39/EG)

Transaktionsrapportens innehll

1. Transaktionsrapporter enligt artikel 25.3 och 25.5 i direktiv
2004/39/EG skall innehélla de uppgifter som anges i tabell 1 i
bilaga I till denna forordning som ar relevanta for den berorda
typen av finansiellt instrument, och som den behoriga myndig-
heten uppger sig sakna eller inte kan f3 tillgdng till pd annat sitt.

2. For identifiering av en motpart vid en transaktion nir denne
dr en reglerad marknad, en MTF-plattform eller annan central
motpart enligt specifikationen i tabell 1 i bilaga I, skall varje
behorig myndighet tillhandahélla en offentlig forteckning Gver
identifieringskoder for de reglerade marknader och MTEF-

plattformar for vilka de i respektive fall dr den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten, samt for andra enheter som
agerar som marknadernas och MTF-plattformarnas centrala
motparter.

3. Medlemsstaterna far krava att de rapporter som limnas
enligt artikel 25.3 och 25.5 i direktiv 2004/39/EG skall innehilla
fler uppgifter om transaktionerna 4n vad som anges i tabell 1 i
bilaga I, om dessa uppgifter behévs for att den behoriga
myndigheten skall kunna Overvaka virdepappersforetagens
verksamhet for att sikerstilla att dessa handlar hederligt, rattvist
och professionellt och pa ett sitt som frimjar marknadernas
integritet, och forutsatt att ndgot av foljande kriterier dr uppfyllt:

a)  Det finansiella instrument som rapporten avser har egen-
skaper som ir specifika for ett sddant instrument och som
inte omfattas av uppgifterna i den tabellen.

b) De specifika handelsmetoderna for den handelsplats dar
transaktionen dgde rum har inslag som inte omfattas av
uppgifterna i den tabellen.

4. Medlemsstaterna far ocksa krava att en transaktionsrapport
som ldmnas enligt artikel 25.3 och 25.5 i direktiv 2004/39/EG,
skall identifiera de kunder for vilkas rakning virdepappersfore-
taget har utfort transaktionen.

Artikel 14

(Artikel 25.3 och 25.5 i direktiv 2004/39/EG)

Informationsutbyte om transaktioner

1. De behoriga myndigheterna skall faststilla forfaranden som
utformas si att de sikerstiller att information som mottagits
enligt artikel 25.3 och 255 i direktiv 2004/39/EG gors
tillgdngliga for:

a)  Den relevanta behoriga myndigheten for det finansiella
instrumentet i fraga.

b)  Om det forekommer filialer: den behériga myndighet som
auktoriserat vardepappersforetaget som limnar informatio-
nen, utan att det paverkar dess ritt enligt artikel 25.6 i
direktiv 2004/39/EG att besluta att de inte onskar ta emot
denna information

¢)  Alla andra behoriga myndigheter som begir informationen
for att kunna fullgéra sina tillsynsuppgifter enligt arti-
kel 25.1 i det direktivet.

2. Informationen som skall goras tillginglig enligt punkt 1
skall innehélla de uppgifter som anges i tabellerna 1 och 2 i
bilaga L.
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3. Informationen enligt punkt 1 skall goras tillganglig sd snart
det dr mojligt.

Frin och med den 1 november 2008 skall den behoriga
myndighet som mottar information eller en begdran gora
information enligt punkt 1 tillgdnglig senast vid utgdngen av
den arbetsdag for denna som foljer pa den dag dd myndigheten
mottog informationen eller begiran.

4. De behoriga myndigheterna skall samordna foljande:

a)  Utformningen och faststillandet av forfaranden for utbyte
av transaktionsinformation mellan behoriga myndigheter i
enlighet med direktiv 2004/39/EG och denna forordning.

b)  Alla framtida uppgraderingar av forfarandena.

5. Fore den 1 februari 2007 skall de behoriga myndigheterna
rapportera om utformningen av de forfaranden som faststills
enligt punkt 1 till kommissionen, som i sin tur skall informera
Europeiska virdepapperskommittén.

De skall ocksd rapportera till kommissionen som skall informera
Europeiska virdepapperskommittén, om visentliga forandringar
av dessa forfaranden foreslés.

Artikel 15

(Artikel 58.1 i direktiv 2004/39/EG)

Begiran om samarbete och informationsutbyte

1. Om en behorig myndighet onskar att en annan behorig
myndighet skall tillhandahélla eller utbyta information i enlighet
med artikel 58.1 i direktiv 2004/39/EG, skall den limna en
skriftlig begdran till den myndigheten med tillrackligt detaljerade
uppgifter for att denna skall kunna tillhandahalla den begirda
informationen.

I brddskande fall fir dock en begdran overlimnas muntligen,
under forutsittning att den bekréftas skriftligt.

Den behoriga myndighet som mottar en begdran skall sd snart
det dr praktiskt mojligt bekrifta mottagandet.

2. Om den information som begirs i punkt 1 ar tillgdnglig
internt for den behoriga myndighet som mottar begiran, skall
den utan drojsmal skicka informationen till den behoriga
myndighet som begirt den.

Om den behoriga myndighet som tar emot begdran emellertid
inte innehar eller kontrollerar den begirda informationen, skall
den omedelbart vidta dtgarder for att skaffa den och tillmotesgd
begdran fullt ut. Denna behoriga myndighet skall ocksd under-
ritta den begirande behoriga myndigheten om skilen till att den
begirda informationen inte skickas omedelbart.

Artikel 16

(Artikel 56.2 i direktiv 2004/39/EG)

Faststillande av en reglerad marknads visentliga betydelse i
en virdmedlemsstat

En reglerad marknads verksamhet i en virdmedlemsstat skall
anses ha visentlig betydelse for virdepappersmarknadernas
funktion och skyddet av investerarna i den virdmedlemsstaten,
om ndgot av foljande kriterier dr uppfyllt:

a)  Vardmedlemsstaten har tidigare varit den reglerade mark-
nadens hemmedlemsstat.

b) Den reglerade marknaden har genom fusion, uppkop eller
pd annat sdtt overtagit en reglerad marknads affarsverk-
samhet med ste eller huvudkontor i virdmedlemsstaten.

KAPITEL IV

MARKNADERNAS OVERBLICKBARHET

AVSNITT 1

Information fore handel pd reglerade marknader och MTF-
plattformar

Artikel 17

(Artiklarna 29 och 44 i direktiv 2004/39/EG)

Informationskrav fore handel

1.  Ett virdepappersforetag eller en marknadsplatsoperator som
driver en MTF-plattform eller reglerad marknad skall for varje
aktie som tagits upp till handel pa en reglerad marknad och
handlas via ett system som det driver och som tas upp i tabell 1 i
bilaga II offentliggora sddan information som anges i punkterna
2-6.

2. Om ndgon av de enheter som avses i punkt 1 driver ett
handelssystem med orderbok i form av lopande auktioner, skall
en sddan enhet for varje aktie som avses i den punkten
fortlopande under sina normala Oppettider offentliggora det
sammanlagda antalet order och de aktier de representerar pa
varje prisnivd for de fem bista kop- och siljbuden.

3. Om en av de enheter som avses i punkt 1 driver ett
budbaserat handelssystem, skall denna enhet for varje aktie som
omfattas av den punkten fortlopande under sina normala
oppettider offentliggora alla marknadsgaranters basta kop- och
silibud pd den aktien, tillsammans med de volymer som ir
kopplade till respektive priser.
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De offentliggjorda buden skall avse bindande dtaganden om att
kopa och silja aktierna och skall indikera det pris och den volym
for vilka marknadsgaranterna ar beredda att kopa eller silja.

Nir exceptionella marknadsvillkor rdder, kan det under begrin-
sad tid tillatas att man bara ger ett kop- eller siljbud eller anger
vigledande priser.

4. Om en sddan enhet som avses i punkt 1 driver ett system
med periodiskt dterkommande auktioner, skall denna for varje
aktie som avses i den punkten fortlopande under sina normala
oppettider offentliggora det pris som bist motsvarar auktions-
systemets handelsalgoritm och den volym som till det priset
potentiellt kan omsittas av deltagarna i det systemet.

5. Om ndgon av de enheter som avses i punkt 1 driver ett
handelssystem som inte helt motsvarar punkterna 2—4, antingen
for att det dr ett hybridsystem som motsvarar flera av dem eller
for att prisbildningsprocessen ér av annat slag, skall denna enhet
upprétthélla en standard for information fore handel som
sakerstaller att tillricklig information offentliggors vad giller
prisnivén for order eller bud i varje sddan aktie som avses i punkt
1 samt nivdn pa intresset for handel med den.

Sarskilt bor de fem basta kop- och siljbuden ochfeller varje
marknadsgarants fem basta kop- och siljpbud for aktien
offentliggoras, om prisbildningsmekanismens egenskaper si
tillater.

6. 1 tabell 1 i bilaga II terfinns en sammanfattning av den
information som skall offentliggoras enligt punkterna 2-5.

Artikel 18

(Artiklarna 29.2 och 44.2 i direktiv 2004/39/EG)

Undantag pa grundval av marknadsmodell och ordertyp
eller transaktionstyp

1. Om en MTF-plattform eller reglerad marknad driver system
som uppfyller ndgot av foljande kriterier, fir de behériga
myndigheterna bevilja undantag enligt artiklarna 29.2 och 44.2 i
direktiv 2004/39/EG:

a)  Systemen baseras pd en handelsmetod, dir priset faststalls
enligt ett referenspris som limnas av ett annat system och
ir allmint tillgdngligt och allmint betraktas som ett
tillforlitligt referenspris av marknadsdeltagare.

b)  Systemen resulterar i manuella avslut som uppfyller ett av
foljande kriterier:

i)  Avslutet genomfors till en kurs som faller pa eller
inom det aktuella volymvigda intervallet (spread)

mellan kop- och siljkurs i orderboken eller ligger pa
eller inom intervallet mellan marknadsgaranternas
kop- och siljbud pé den reglerade marknad eller MTF-
plattform som driver systemet eller, nir aktien inte
handlas 16pande, inom en viss procent av ett limpligt
referenspris, ddr procentsatsen och referenspriset
faststillts pa forhand av systemoperatoren.

ii)  Avslutet ar forenat med andra villkor 4n aktiens
aktuella marknadspris.

Vid tillimpningen av punkt b skall dven de 6vriga villkoren i den
reglerade marknadens eller MTF-plattformens regler for en
transaktion av detta slag vara uppfyllda.

Om systemet har andra funktioner 4n i punkterna a eller b, far
undantaget inte omfatta dessa.

2. Undantag enligt artiklarna 29.2 och 44.2 i direktiv 2004/
39/EG pd grundval av ordertyp far bara medges for order som
genom en orderhanteringsfacilitet som tillhandahdlls av den
reglerade marknaden eller MTF-plattformen, hélls dolda i
avvaktan pd att de senare skall visas for marknaden.

Artikel 19

(Artiklarna 29.2 och 44.2 i direktiv 2004/39/EG)

Hinvisningar till manuellt avslut

Vid tillimpningen av artikel 18.1 b skall ett manuellt avslut
betyda en transaktion som berér medlemmar eller deltagare pd
en reglerad marknad eller MTF-plattform och om vilken
overenskommelse triffas privat, men dar transaktionen genom-
fors pd den reglerade marknaden eller MTF-plattformen, varvid
medlemmen eller deltagaren

a)  handlar for egen rikning med en annan medlem eller
deltagare som agerar for kunds rakning,

b) handlar med en annan medlem eller deltagare dir bada
handlar f6r egen rikning,

¢)  handlar for bade koparens och siljarens rakning,

d) handlar for képarens rikning medan en annan medlem
eller deltagare handlar for siljarens rikning, eller

¢)  handlar for egen rakning mot en kundorder.
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Artikel 20

(Artiklarna 29.2, 44.2 och 27.1 femte stycket i direktiv
2004/39[EG)

Undantag for transaktioner av stor omfattning

En order skall anses vara av stor omfattning i forhéllande till den
normala omfattningen av transaktionerna pd marknaden, om
den dr lika med eller storre dn den minsta order som anges i
tabell 2 i bilaga II. For att avgora om en order dr av stor
omfattning i denna mening, skall alla aktier som upptagits till
handel pa en reglerad marknad klassificeras enligt sin genom-
snittliga dagsomsittning, som skall beriknas enligt artikel 33.

AVSNITT 2

Information fore handel for systematiska internhandlare

Artikel 21

(Artikel 4.1.7 1 direktiv 2004/39/EG)

Kriterier pa att ett virdepappersforetag ir systematisk
internhandlare

1. Om ett virdepappersforetag handlar for egen rikning vid
utforandet av kundorder utanfor en reglerad marknad eller en
MTF-plattform, skall det anses vara en systematisk internhand-
lare om det uppfyller f6ljande kriterier som indikerar att det
bedriver denna verksamhet pd ett organiserat, frekvent och
systematiskt sitt:

a)  Verksamheten har en visentlig affirsmassig betydelse for
foretaget och utfors i enlighet med faststillda regler och
rutiner.

b)  Verksamheten utfors av personal eller med ett auto-
matiserat tekniskt system for detta dndamal, oavsett om
personalen eller systemet enbart utnyttjas for detta
dndamal.

¢)  Verksamheten dr regelbundet eller fortlopande tillginglig
for kunderna.

2. Ett vardepappersforetag skall upphora att vara systematisk
internhandlare i en eller flera aktier, om det med avseende pé
dessa upphor med verksamheten enligt punkt 1, under forutsitt-
ning att det i forvdg har tillkdnnagett att det skall upphora med
denna verksamhet och har offentliggjort tillkinnagivandet pa
samma sdtt som sina bud eller, nir sé inte 4r mojligt, pa ett sitt
som dr lika tillgdngligt for dess kunder och andra marknads-
deltagare.

3. Handel for egen rakning vid utforande av kundorder skall
inte betraktas som bedriven pd ett organiserat, frekvent och
systematiskt sitt om foljande villkor uppfylls:

a)  Handeln utfors tillfilligt och oregelbundet pa bilateral basis,
gentemot stora motparter och inom ramen for affirs-
forhéllanden som kinnetecknas av affirer som ér storre dn
standardstorleken pd marknaden.

b) Transaktionerna genomfors utanfor foretagets vanliga
system for dess affirer i egenskap av systematisk intern-
handlare.

4. Alla behoriga myndigheter skall sikerstilla att det hélls och
publiceras en forteckning over alla systematiska internhandlare
som handlar med aktier som upptagits till handel pé en reglerad
marknad och som de auktoriserat som virdepappersforetag.

De skall se till att forteckningen ar aktuell genom att se ver den
atminstone en ging per dr.

Forteckningen skall goras tillginglig for Europeiska virdepap-
perstillsynskommittén. Den skall anses ha publicerats nir den
publiceras av Europeiska virdepapperstillsynskommittén i enlig-
het med artikel 34.5.

Artikel 22

(Artikel 27 i direktiv 2004/39/EG)

Villkor for likvida aktier

1. En aktie som tagits upp till handel pd en reglerad marknad
skall anses ha en likvid marknad om den handlas dagligen, har ett
fritt marknadsvirde (free float) pd ligst 500 miljoner euro och
nagot av foljande villkor uppfylls:

a)  Antalet dagliga transaktioner med aktien dr i genomsnitt
minst 500.

b) Den genomsnittliga dagsomsittningen for aktien ar lagst
2 miljoner euro.

Varje medlemsstat kan dock for aktier som den 4r den mest
relevanta marknaden for, ange att bagge villkoren skall uppfyllas.
Denna anmilan skall offentliggoras.

2. Varje medlemsstat far faststalla det ldgsta antal likvida aktier
som skall gilla for den medlemsstaten. Det lagsta antalet skall
vara hogst 5. Det faststillda antalet skall offentliggéras.
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3. Om en medlemsstat enligt punkt 1 4r den mest relevanta
marknaden for firre likvida aktier dn det ldgsta antal som
faststillts i enlighet med punkt 2, fir medlemsstatens behoriga
myndighet vilja ut en eller flera ytterligare likvida aktier, forutsatt
att det totala antalet dirmed inte overstiger detta lagsta antal.

Niar den behoriga myndigheten viljer ut ytterligare aktier, skall
dessa viljas i fallande ordning enligt den genomsnittliga
dagsomsittningen och frdn de aktier som den 4r den relevanta
behoriga myndigheten for, som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och handlas dagligen.

4. Vid tillimpningen av punkt 1 forsta stycket skall vid
berdkningen av en akties fria marknadsvirde inte ingd innehav
som Overskrider 5% av de sammanlagda rostritterna i
emittenten, sdvida inte innehavet tillhor ett fondforetag eller en
pensionsfond.

Rosterna skall berdknas pd alla aktier med rostritt, dven dar
mojligheten att rosta dr indragen.

5. Vid tillimpningen av artikel 27 i direktiv 2004/39/EG skall
en aktie inte anses ha en likvid marknad forrdn sex veckor efter
det att den forst upptogs till handel pa en reglerad marknad, om
aktiens totala borsvirde berdknat i enlighet med artikel 33.3
uppskattas till 500 miljoner euro eller mindre, nir den forsta
dagens handel inleds efter det att aktien tagits upp till handel.

6. Alla behoriga myndigheter skall se till att de for och
offentliggér en forteckning Gver alla likvida aktier som de ar
relevanta behoriga myndigheter for.

De skall se till att forteckningen ar aktuell genom att se 6ver den
atminstone en gang per dr.

Forteckningen skall goras tillgdnglig for Europeiska virdepap-
perstillsynskommittén. Den skall anses ha publicerats nir den
publiceras av Europeiska virdepapperstillsynskommittén i enlig-
het med artikel 34.5.

Artikel 23

(Artikel 27.1 fjdrde stycket i direktiv 2004/39/EG)

Standardstorleken pd marknaden

For faststillandet av standardstorleken pd marknaden for likvida
aktier skall dessa aktier indelas i klasser alltefter genom-
snittsvirdet pd utforda order enligt tabell 3 i bilaga II.

Artikel 24
(Artikel 27.1 i direktiv 2004/39/EG)
Bud som aterspeglar rdidande marknadsvillkor

En systematisk internhandlare skall for varje likvid aktie for
vilken den dr systematisk internhandlare se till att

a)  upprdtthalla ett eller flera bud som prismissigt ligger nira
jamforbara bud for samma aktie pd andra relevanta
handelsplatser, och

b) dokumentera sina budpriser som skall bevaras i 12
ménader, eller langre om de sa finner lampligt.

Skyldigheten enligt b skall inte paverka ett virdepappersforetags
skyldighet enligt artikel 25.2 i direktiv 2004/39/EG att i minst
fem ar kunna tillhandahalla den behoriga myndigheten relevanta
uppgifter om samtliga transaktioner som de har utfort.

Artikel 25

(Artikel 27.3 femte stycket och artikel 27.6 i direktiv
2004/39[EG)

Systematiska internhandlares utférande av order

1. Vid tillimpningen av artikel 27.3 femte stycket i direktiv
2004/39/EG skall utforande av order i flera virdepapper anses
ingd i en och samma transaktion, om denna géller portfoljhandel
som omfattar minst 10 vdrdepapper.

For samma tillimpning skall en order med andra villkor dn
gillande marknadspris anses vara varje order som inte avser
genomforandet av en transaktion med aktier till aktuellt
marknadspris eller en limiterad order.

2. Vid tillimpningen av artikel 27.6 i direktiv 2004/39/EG skall
orderantalet eller ordervolymen anses avsevirt dverstiga normen,
om en systematisk internhandlare inte kan utfora dessa order
utan att utsitta sig for otillborlig risk.

For att bedoma antalet eller volymen av order som ett
virdepappersforetag kan utfora utan att utsdtta sig for otillborlig
risk, skall systematiska internhandlare som ett led i sin
riskhanteringsstrategi enligt artikel 7 i kommissionens direktiv
2006/73[EG (!) faststdlla och genomfora en icke diskriminerande
strategi som tar hdnsyn till transaktionsvolymen, det kapital
foretaget har tillgangligt for att ticka riskerna med sddan handel
samt de rddande villkoren pd den marknad dir foretaget bedriver
sin verksamhet.

() Se sidan 26 i detta nummer av EUT.
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3. Om ett virdepappersforetag i enlighet med artikel 27.6 i
direktiv 2004/39/EG begrinsar antalet eller volymen av order
som det atar sig att utfora, skall det skriftligen beskriva och gora
tillgdngligt for sina kunder eller presumtiva kunder vilka
dispositioner som skall sdkerstilla att begrinsningen inte
diskriminerar kunder.

Artikel 26
(Artikel 27.3 fjdrde stycket i direktiv 2004/39/EG)
Vanlig orderstorlek for icke-professionella investerare

Vid tillimpningen av artikel 27.3 fjirde stycket i direktiv 2004/
39/EG skall en order anses Gverstiga den storlek som dr den
vanliga for icke-professionella investerare, om den Overstiger
7 500 euro.

AVSNIIT 3

Information efter handel for reglerade marknader, MTF-
plattformar och virdepappersforetag

Artikel 27
(Artiklarna 28, 30 och 45 i direktiv 2004/39/EG)
Informationskrav efter handel

1. Virdepappersforetag, reglerade marknader samt vardepap-
persforetag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTE-
plattform skall offentliggora foljande uppgifter om de trans-
aktioner de genomfort med aktier som tagits upp till handel pé
reglerade marknader, eller — vad giller reglerade marknader eller
MTF-plattformar — som genomforts i deras system:

a)  Uppgifterna i punkterna 2, 3, 6, 16, 17, 18 och 21 i tabell 1 i
bilaga L.

b) I forekommande fall en uppgift om att aktietransaktionen
skett till andra villkor 4n aktiens aktuella marknadspris.

¢) Iférekommande fall en uppgift om att transaktionen var ett
manuellt avslut.

d) I forekommande fall varje dndring av tidigare offentliggjord
information.

Uppgifterna skall offentliggoras transaktionsvis eller ocksa i
aggregerad form, dir volym och pris slagits samman for alla
samtidigt och till samma pris genomférda transaktioner med
samma aktie.

2. Undantagsvis skall en systematisk internhandlare fa anvinda
forkortningen "SI” istillet for handelsplatsidentifieringen enligt

punkt 1 a for en transaktion med en aktie som de utfor i
egenskap av systematisk internhandlare f6r den aktien.

Systematiska internhandlare far gora detta endast sd linge som
de offentliggor aggregerade kvartalsvisa uppgifter om de trans-
aktioner de genomfort i egenskap av systematisk internhandlare
for den aktien som hinfor sig till kalenderdrets senaste kvartal,
eller del av ett kalenderdrs kvartal, under vilket foretaget agerade
som systematisk internhandlare for den aktien. De uppgifterna
skall offentliggoras senast en mdanad efter utgdngen av varje
kvartal.

Det fir ocksd utova denna rittighet under perioden mellan det
datum som anges i artikel 41.2, eller det datum da foretaget
inleder sin verksamhet som systematisk internhandlare for en
aktie, om detta datum infaller senare, och det datum da
aggregerade kvartalsuppgifter som hinfor sig till en aktie skall
offentliggoras for forsta gingen.

3. De aggregerade tremdnadersuppgifterna enligt punkt 2
andra stycket skall innehélla foljande information om aktien
for varje handelsdag av det kvartal det galler:

&

Hogsta pris.

b) Légsta pris.

¢)  Genomsnittspris.

d)  Totalt antal aktier.

e)  Totalt antal transaktioner.

f)  Liknande information som den systematiska internhand-
laren beslutar att gora tillganglig.

4. Om transaktionen genomfors utanfor en reglerad marknads
eller MTF-plattforms regelverk, skall ett av foljande virde-
pappersforetag efter overenskommelse mellan parterna se till att
offentliggora foljande uppgifter:

a)  Virdepappersforetaget som siljer den berérda aktien.

b)  Virdepappersforetaget som utfor transaktionen for silja-
rens rikning eller formedlar den f6r denne.

¢)  Virdepappersforetaget som utfor transaktionen for kopa-
rens rikning eller formedlar den f6r denne.

d)  Virdepappersforetaget som koper den berdrda aktien.

Saknas en sddan 6verenskommelse, skall uppgifterna offentlig-
goras av det forsta viardepappersforetag som omfattas av nigot av
leden a—d, tillimpade i fallande ordning.
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Parterna skall vidta alla rimliga dtgirder for att se till att
transaktionen offentliggérs som en enda transaktion. Tvd
matchande affirer som en och samma mellanhand genomfor
samtidigt och till samma pris skall darfor betraktas som en enda
transaktion.

Artikel 28

(Artiklarna 28, 30 och 45 i direktiv 2004/39/EG)

Uppskjutet offentliggorande av transaktioner av stor
omfattning

Det far tillitas att offentliggérandet av information om trans-
aktioner skjuts upp, men inte lingre dn vad som anges i tabell 4 i
bilaga II och for motsvarande aktie- och transaktionskategori,
forutsatt att foljande villkor uppfylls:

a)  Transaktionen sker mellan ett vdrdepappersforetag som
handlar for egen rikning och en kund till foretaget.

b)  Transaktionsstorleken dr storre dn eller lika med mot-
svarande kvalificerande transaktionsstorlek enligt tabell 4 i
bilaga IL

For faststillande av den minsta berittigande storlek enligt
punkt b skall alla aktier som upptagits till handel pé en reglerad
marknad indelas i kategorier, i enlighet med respektive genom-
snittlig dagsomsdttning berdknad enligt artikel 33.

AVSNITT 4

Gemensamma regler for information fore och efter handel

Artikel 29

(Artiklarna 27.3, 28.1, 29.1, 44.1och 45.1 i direktiv 2004/39/EG)

Offentliggérande av information och dess tillginglighet fore
och efter handel

1. En reglerad marknad, MTF-plattform eller systematisk
internhandlare skall anses kontinuerligt offentliggora informa-
tion fore handel under normala oppettider, om informationen
offentliggors si fort den blir tillgdnglig under dessas normala
oppettider och halls tillgdnglig tills den uppdateras.

2. Information fore och efter handel om transaktioner som
genomfors pd handelsplatser under normala oppettider skall
goras tillganglig sd néra realtid som mojligt. Information efter
handel om sddana transaktioner skall alltid goras tillginglig inom
tre minuter efter det att transaktionen genomforts.

3. Information om portfoljhandel skall f6r varje ingdende
transaktion goras tillganglig sd ndra realtid som mojligt, med

beaktande av behovet att prissitta enskilda aktier. Varje ingdende
transaktion skall bedomas separat for att man skall kunna
bedoma huruvida uppskjutet offentliggérande av den trans-
aktionen dr mojligt enligt artikel 27.

4. Information efter handel om transaktioner som genomfors
pd en handelsplats men utanfor dess normala oppettider, skall
offentliggoras innan handelsplatsen oppnar foljande handelsdag.

5. For transaktioner som genomfors utanfoér en handelsplats
skall information eller handel offentliggoras enligt foljande:

a)  Sd ndra realtid som mojligt om transaktionen genomfors
under en handelsdag pd den berorda aktiens mest relevanta
marknad eller under virdepappersforetagets normala
oppettider. Information efter handel om sidana trans-
aktioner skall alltid goras tillganglig inom tre minuter efter
det att transaktionen genomforts.

b) Tandra fall 4n de som ticks in av punkt a ovan omedelbart
efter Oppnandet enligt virdepappersforetagets normala
oppettider eller senast innan handeln f6ljande handelsdag
inleds pd den mest relevanta marknaden f6r den aktien.

Artikel 30

(Artiklarna 27-30 och 44-45 i direktiv 2004/39/EG)

Allminhetens tillging till information fére och efter handel

Vid tillimpningen av artiklarna 27-30 och 44-45 i direktiv
2004/39/EG och denna férordning skall information fére och
efter handel anses ha offentliggjorts eller gjorts tillginglig for
allménheten, om gemenskapens investerare fatt allman tillging
till den via ndgon av foljande kanaler:

a)  Systemen pé en reglerad marknad eller en MTF-plattform.

b)  System tillhérande tredje man.

¢)  Egna arrangemang.

Artikel 31

(Artikel 22.2 i direktiv 2004/39/EG)

Offentliggrande av limiterade kundorder

Ett virdepappersforetag skall anses offentliggora limiterade
kundorder som inte kan utforas omedelbart, om det vidare-
befordrar ordern till en reglerad marknad eller MTF-plattform
med ett orderbokssystem, eller ser till att ordern offentliggors
och ldtt kan utforas sd snart marknadsvillkoren si tillater.
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Artikel 32

(Artiklarna 22.2, 27, 28, 29, 30, 44 och 45 i direktiv
2004/39/EG)

Forfaranden for offentliggorande av information

Foljande villkor skall uppfyllas av de forfaranden for att
offentliggora information som inforts vid tillimpningen av
artiklarna 29 och 30:

a)  De innebir att alla rimliga dtgdrder vidtas for att se till att
den information som skall offentliggoras ar tillforlitlig,
fortlopande kontrolleras for att uppticka felaktigheter och
korrigeras sa snart felaktigheter uppticks.

b) De underldttar en sammanslagning av uppgifterna med
liknande uppgifter frin andra kallor.

¢)  De tillhandahéller informationen till allmdnheten pa affirs-
missiga, icke diskriminerande villkor och till en rimlig
kostnad.

Artikel 33
(Artiklarna 27-30 och 44-45 i direktiv 2004/39/EG)

Berikningar och uppskattningar av aktier som tas upp till
handel pd en reglerad marknad

1. For varje aktie som upptas till handel pd en reglerad
marknad skall den relevanta behoriga myndigheten for aktien
sakerstdlla att foljande berakningar snarast gors pd aktien efter
utgdngen av varje kalenderar:

a)  Genomsnittlig dagsomsittning.
b)  Genomsnittligt antal genomforda transaktioner per dag.

¢)  Aktiespridning i allmin 4go (free float) per den 31
december for de aktier som uppfyller villkoren enligt
artikel 22.1 a eller b (om tillimpligt).

d)  Om aktien ar likvid, genomsnittsvirdet pa utforda order.

Denna punkt och punkt 2 skall inte tillimpas pd en aktie som for
forsta gangen tas upp till handel pa en reglerad marknad fyra
veckor eller mindre fore utgdngen av kalenderdret.

2. Vid berdkningen av genomsnittlig dagsomsattning, genom-
snittsvarde pd utforda order och genomsnittligt antal genom-
forda transaktioner per dag skall hinsyn tas till samtliga order
som for aktien i fraga utforts inom gemenskapen mellan den 1
januari och den 31 december foregdende dr, eller i tillimpliga fall
den del av dret da aktien var upptagen till handel pa en reglerad

marknad och handeln med den inte stoppats pd en reglerad
marknad.

Vid berdkningen av en akties genomsnittliga dagsomsittning,
genomsnittsvarde pa utforda order och genomsnittliga antal
genomforda transaktioner per dag, skall de dagar uteslutas som
inte dr handelsdagar i den relevanta behoriga myndighetens
medlemsstat.

3. Innan en aktie for forsta gdngen tas upp till handel pé en
reglerad marknad, skall den relevanta behoriga myndigheten for
aktien se till att uppskattningar gors av genomsnittlig dags-
omsittning, borsvardet som det kommer att vara ndr den forsta
dagens handel inleds och ddr marknadsvirdet uppskattas till
minst 500 miljoner euro.

a)  Det genomsnittliga antalet genomforda transaktioner per
dag och, for de aktier som uppfyller villkoren enligt
artikel 21.1 a eller b (om tillimpligt), aktiespridningen i
allmin 4go (free float).

b) Om det giller en aktie som uppskattas vara likvid,
genomsnittsvirdet pd utforda order.

Dessa uppskattningar skall hinfora sig till den paféljande
sexveckorsperioden efter det att aktien tagits upp till handel,
eller i tillimpliga fall slutet av den perioden, och ta hinsyn till
eventuell tidigare handelshistorik for aktien liksom for aktier som
anses ha liknande egenskaper.

4. Efter det att en aktie for forsta gdngen tagits upp till handel
pa en reglerad marknad, skall den relevanta behoriga myndig-
heten for den aktien sikerstilla att en berikning gors av de
sifferuppgifter som det hdnvisas till i punkt 1 a—d, pd grundval av
uppgifter om de forsta veckornas handel sd snart dessa blir
tillgingliga och fore utgdngen av den sexveckorsperiod det
hinvisas till i artikel 22.5.

5. Under kalenderdret skall de behoriga myndigheterna
sikerstilla att en oversyn och vid behov en omrikning gors av
aktiens genomsnittliga dagsomsittning, genomsnittsvirde pa
utforda order, genomsnittliga antal genomforda transaktioner per
dag och aktiespridning i allmin dgo (free float), sd snart en
forandring sker vad gller aktien eller emittenten som pa ett
visentligt och varaktigt sitt paverkar de tidigare berdkningarna.

6. De berdkningar enligt punkterna 1-5 som skall offentligg6-
ras senast den forsta handelsdagen i mars 2009 skall goras pa
basis av uppgifter frin den reglerade marknaden eller markna-
derna i den medlemsstat som ér den mest relevanta marknaden
for virdepapperet i fraga. Manuella avslut enligt artikel 19 skall
inte ingd i berdkningarna.
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Artikel 34

(Artiklarna 27-30 och 44-45 i direktiv 2004/39/EG)

Offentliggérande och konsekvenser av foreskrivna
berikningars och uppskattningars resultat

1. Den forsta handelsdagen i mars mdnad varje ar skall den
behoriga myndigheten for varje aktie for vilken den ar relevant
behorig myndighet som hade tagits upp till handel pé en reglerad
marknad vid utgdngen av det foregdende kalenderdret offentlig-
gora

a)  genomsnittlig dagsomsittning och genomsnittligt antal
transaktioner per dag, berdknat enligt artikel 33.1 och 33.2,

b)  aktiespridning i allmin 4go (free float) och genomsnitts-
virde pa utforda order, berdknat enligt artikel 33.1och 33.2.

Denna punkt skall inte gilla aktier for vilka det andra stycket i
artikel 33.1 ar tillampligt.

2. Resultaten av de berdkningar och uppskattningar som avses i
artikel 33.3, 33.4 eller 33.5 skall offentliggoras si fort de
slutforts.

3. Den information som avses i punkt 1 eller 2 skall anses ha
offentliggjorts, nir den publicerats av Europeiska virdepappers-
tillsynskommittén i enlighet med punkt 5.

4. Vid tillimpningen av denna férordning géller foljande:

a)  Klassificeringen som baseras pd de uppgifter som offentlig-
gjorts enligt punkt 1 skall tillimpas for tolvménaderspe-
rioden fran och med den 1 april efter offentliggrandet till
och med den 31 mars péf6ljande dr.

b) Klassificeringen som baseras pd de uppskattningar som
genomforts enligt artikel 33.3 skall tillimpas frdn och med
det forsta upptagandet till handel till utgdngen av sex-
veckorsperioden enligt artikel 22.5.

¢) Klassificeringen som baseras pd de berdkningar som gjorts
enligt artikel 33.4 skall tillimpas frin utgingen av
sexveckorsperioden enligt artikel 22.5 till och med

i) den 31 mars pafoljande &r, i de fall utgidngen av den
sexmanadersperioden infaller mellan den 15 januari
och den 31 mars (badda medriknade) under ett givet ar,

ii) iannat fall den paféljande 31 mars efter utgangen av
den perioden.

Klassificeringen som baseras pad de omrakningar som gjorts
enligt artikel 33.5 skall dock gilla fran och med dagen for

offentliggorandet till och med péfoljande 31 mars, savida inte nya
omrikningar gors enligt artikel 33.5.

5. Utifrdn uppgifter fran behoriga myndigheter eller pa deras
vignar skall Europeiska virdepapperstillsynskommittén pa sin
webbplats offentliggora sammanstillda och regelbundet upp-
daterade forteckningar over foljande:

a)  Alla systematiska internhandlare med avseende pa en aktie
som dr upptagen till handel pé en reglerad marknad.

b) Alla aktier som tagits upp till handel pd en reglerad
marknad, med narmare uppgifter om

i)  den genomsnittliga omsattningen per dag, det genom-
snittliga antalet genomforda transaktioner per dag
och, for de aktier som wuppfyller villkoren i
artikel 22.1 a eller b (om tillimpligt), aktiespridningen
i allmén 4dgo (free float),

ii) for likvida aktier, genomsnittsvardet pa utforda order
och standardstorleken pd marknaden for aktien i fraga,

ii) namnet pd den behoriga myndighet som valt ut
ytterligare likvida aktier i enlighet med artikel 22.3,
och

iv)  den relevanta behoriga myndigheten.

6. De behoriga myndigheterna skall sikerstilla att uppgifterna
enligt punkt 1 a-b offentliggors forsta gangen pd den forsta
handelsdagen i juli 2007, pa grundval av referensperioden frn
och med den 1 april 2006 till och med den 31 mars 2007.
Genom undantag frin punkt 4 skall klassificeringen enligt detta
offentliggorande gilla for femménadersperioden frdn och med
den 1 november 2007 till och med den 31 mars 2008.

KAPITEL V

UPPTAGANDE AV FINANSIELLA INSTRUMENT TILL HANDEL

Artikel 35

(Artikel 40.1 i direktiv 2004/39/EG)

Overlatbara virdepapper

1. Vid tillimpningen av artikel 40.1 i direktiv 2004/39/EG skall
overldtbara virdepapper anses vara fritt overldtbara, om de kan
handlas mellan en transaktions parter och darefter kan overlatas
utan begrinsningar och nir alla virdepapper inom samma
kategori som virdepappret ar likvirdiga.
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2. Overlatbara virdepapper som omfattas av en dverlatelsebe-
gransning skall inte anses vara fritt Overldtbara, sdvida inte
begrinsningen sannolikt inte orsakar storningar pd marknaden.

3. Ar overldtbara virdepapper inte till fullo betalda, far de anses
vara fritt overlitbara om dtgirder vidtagits for att deras
overlatelse inte skall begrinsas och for att offentliggora tillracklig
information om att de inte slutbetalats och om konsekvenserna
av detta for aktiedgarna.

4. Nir en reglerad marknad utnyttjar sin befogenhet att besluta
om en aktie skall tas upp till handel, skall den beakta f6ljande vid
bedémningen av om handeln med den aktien kan ske pé ett
rdttvist, vilordnat och effektivt stt:

a)  Aktiernas spridning bland allminheten.

b) Sidan tidigare ekonomisk information, information om
emittenten och dennes verksamhet som skall tas fram enligt
direktiv. 2003/71/EG eller som pa annat sitt dr eller
kommer att vara allmént tillganglig.

5. Ett overldtbart virdepapper som dr officiellt noterat enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG (') och vars
notering inte uppskjutits, skall anses vara fritt overlatbart och
kunna handlas pd ett rattvist, vilordnat och effektivt sitt.

6. Vid tillimpningen av artikel 40.1 i direktiv 2004/39/EG
skall den reglerade marknaden ta hiansyn till om foljande kriterier
ar uppfyllda, nir den bedémer om ett overldtbart vardepapper
enligt artikel 4.1.18 c i direktiv 2004/39/EG kan handlas pa ett
rittvist, vilordnat och effektivt sitt, alltefter arten av det
instrument som upptas till handel:

a)  Villkoren for virdepapperet ar klara och otvetydiga och gor
det mojligt att uppritta en korrelation mellan dess pris och
priset eller annan virdemitare pd den underliggande
faktorn.

b) Priset eller annan virdemitare pd den underliggande
faktorn dr tillforlitligt och allmént tillgangligt.

¢) Den allmint tillgingliga informationen ir tillricklig for att
virdera virdepapperet.

d) Bestimmelserna om hur instrumentets avvecklingspris
faststalls sakerstiller att det korrekt terspeglar priset eller
annan virdemditare pd den underliggande faktorn.

() EGT L 184, 6.7.2001, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv
2005/1/EG.

e) Om avvecklingen av instrumentet forutsitter eller mojlig-
gor att ett underliggande virdepapper eller tillgang levereras
i stillet for kontantavveckling, finns det tillfredsstillande
bestimmelser som reglerar denna avveckling och leverans
samt tillfredsstallande sitt att fd relevant information om
det underliggande virdepapperet eller tillgdngen.

Artikel 36

(Artikel 40 i direktiv 2004/39/EG)

Andelar i fondforetag

1. Oberoende av om ett fondforetag bildats i enlighet med
direktiv 85/611/EEG, skall en reglerad marknad nir fondfore-
tagets andelar tas upp till handel verifiera att fondforetaget
efterlever eller har efterlevt reglerna for registrering, anmélan och
andra bestimmelser som dr en forutsittning for foretagets
marknadsforing pd denna marknads rattsliga omrade.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av direktiv 85/611EEG,
annan gemenskapslagstiftning eller nationell lagstiftning om
fondforetag fir medlemsstaterna tillita att efterlevnaden av
kraven enligt punkt 1 inte 4r ett nodvindigt villkor for att
fondandelar skall fa tas upp till handel pa en reglerad marknad.

3. Vid tillimpningen av artikel 40.1 i direktiv 2004/39/EG
skall den reglerade marknaden ta hinsyn till foljande, nir den
bedomer om handel med andelar i fondforetag av 6ppen typ kan
ske pd ett rattvist, vilordnat och effektivt sitt:

a)  Fondandelarnas spridning bland allmanheten.

b)  Om det finns limpliga arrangemang med marknadsgaranter
eller om fondens forvaltningsbolag erbjuder limpliga
alternativ for investerarna att 16sa in andelarna.

¢) Om investerarna far tillrackligt 6verblickbar information
om andelarnas virde genom den periodiska rapporteringen
av tillgdngarnas nettovarde.

4. Vid tillimpningen av artikel 40.1 i direktiv 2004/39/EG
skall den reglerade marknaden ta hinsyn till foljande, nir den
bedomer om handel med andelar i fondféretag av sluten typ kan
ske pa ett rattvist, valordnat och effektivt sitt:

a)  Fondandelarnas spridning bland allminheten.
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b) Om investerarna far tillrdckligt 6verblickbar information
om andelarnas virde, antingen genom offentliggjord
information om fondens investeringsstrategi eller genom
den periodiska rapporteringen av tillgdngarnas nettovirde.

Artikel 37

(Artikel 40.1 och 40.2 i direktiv 2004/39/EG)

Derivatkontrakt

1. Nir reglerade marknader till handel tar upp finansiella
instrument enligt avsnitt C.4-10 i bilaga I till direktiv 2004/39/
EG, skall de kontrollera att foljande villkor dr uppfyllda:

a)  Villkoren i kontraktet som upprittar det finansiella
instrumentet ar klara och otvetydiga och mojliggor en
korrelation mellan instrumentets pris och priset eller annan
virdematare pd den underliggande faktorn.

b)  Priset eller annan virdemitare pad den underliggande
faktorn skall vara tillforlitligt och allmént tillgangligt.

¢) Det skall finnas tillrickligt med allmint tillginglig infor-
mation for att kunna virdera derivatkontraktet.

d)  Bestimmelserna om hur kontraktets avvecklingspris fast-
stills skall sikerstilla att priset korrekt dterspeglar priset
eller annan viardemdtare pa den underliggande faktorn.

e) Om avvecklingen av derivatkontraktet forutsitter eller
mojliggor att ett underliggande virdepapper eller en tillging
levereras i stillet for kontantavveckling, skall det finnas
tillfredsstillande forfaranden f6r marknadsaktorer att fa
relevant information om det underliggande vdrdepapperet
eller tillgdngen samt for att avveckla och leverera det
underliggande virdepapperet eller tillgangen.

2. Nir de berorda finansiella instrumenten ar av en typ som
anges i avsnitt C.5-7 eller C.10 i bilaga I till direktiv 2004/39/EG,
skall punkt 1 b inte tillimpas om foljande villkor uppfylls:

a) Om priset eller annan virdemitare inte 4ar allmant
tillgangliga, skall instrumentets kontrakt kunna erbjuda
marknaden information om det underliggande instrumen-
tets pris eller annan virdemitare eller gora det mojligt for
marknaden att bedoma detta.

b)  Den reglerade marknaden skall se till att det finns limpliga
tillsynsforfaranden for 6vervakning av handel med och
avveckling av sidana finansiella instrument.

¢) Den reglerade marknaden skall se till att avveckling och
leverans, antingen fysisk leverans eller kontant avrikning,
kan verkstillas i enlighet med dessa finansiella instruments

kontraktsvillkor.
KAPITEL VI
DERIVATINSTRUMENT
Artikel 38

(Artikel 4.1.2 i direktiv 2004/39/EG)

Andra derivatinstruments egenskaper

1. Om ett kontrakt inte 4r ett avistaavtal enligt punkt 2 i denna
artikel och inte omfattas av punkt 4, skall det vid tillimpningen
av avsnitt C.7 i bilaga I till direktiv 2004/39/EG anses ha samma
egenskaper som andra derivatinstrument och sakna kommer-
siella andamdl om det uppfyller foljande villkor:

a)  Det uppfyller ett av foljande kriterier:

i) Det handlas pd ett tredjelands handelsplattform, som
fyller en liknande funktion som en reglerad marknad
eller MTF-plattform.

ii) Det anges uttryckligen att instrumentet skall handlas
pa eller omfattas av reglerna pé en reglerad marknad,
MTE-plattform eller sddant tredjelands handelsplatt-
form.

iii) Det anges uttryckligen att instrumentet skall motsvara
ett kontrakt som handlas pd en reglerad marknad,
MTE-plattform eller sddant tredjelands handelsplatt-
form.

b)  Antingen avvecklas det av en avvecklingsorganisation eller
annan enhet som utfor samma funktioner som en central
motpart, eller ocksé finns det bestimmelser om betalning
av eller stdllande av marginalsikerhet enligt kontraktet.

¢) Det dr standardiserat genom att sirskilt priset, posten,
leveransdatumet eller andra villkor frimst bestims med
hinvisning till regelbundet offentliggjorda priser, standard-
poster eller standardiserade leveransdatum.

2. Vid tillimpningen av punkt 1 skall ett avistakontrakt
innebdra ett kontrakt om forsiljning av en rdvara, tillgng eller
rittighet ddr det anges att leverans skall ske under den lingsta av
foljande perioder:

a)  Tvd handelsdagar.



2.9.2006

Europeiska unionens officiella tidning

L 241/19

b)  Den period som pa marknaden ar allmint accepterad som
standardmdssig leveransperiod for den ravaran, tillgdngen
eller rattigheten.

Ett kontrakt dr dock inte ett avistaavtal om avtalsparterna,
oberoende av dess uttryckliga villkor, kommit 6verens om att
leveransen av den underliggande faktorn skall senareliggas och
inte ske under perioden enligt forsta stycket.

3. Ett derivatkontrakt som avser en underliggande faktor enligt
avsnitt C.10 i bilaga I till direktiv 2004/39/EG eller artikel 39,
skall vid tillimpningen av det avsnittet anses ha egenskaper som
andra derivatinstrument om ett av foljande villkor uppfylls:

a)  Kontraktet avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pa
en eller flera parters onskan, om kontraktet inte upphor
genom kontraktsbrott eller pd annat sitt.

b) Kontraktet handlas pd en reglerad marknad eller MTE-
plattform.

¢)  Kontraktet uppfyller villkoren enligt punkt 1.

4. Vid tillimpningen av avsnitt C.7 i bilaga I till direktiv 2004/
39/EG skall ett kontrakt anses ha kommersiella andamal och vid
tillimpningen av avsnitten C.7-10 i den bilagan inte ha
egenskaper som andra derivatinstrument, om det ingds med
eller av en operator eller forvaltare av energidistributionsnit,
energibalanseringssystem eller rorledningsnit och tillgdngen och
efterfrdgan pd energi maste balanseras vid en viss tidpunkt.

Artikel 39

(Artikel 4.1.2 1 direktiv 2004/39/EG)

Derivatkontrakt i avsnitt C.10 i bilaga I ¢ill direktiv
2004/39/EG

Utover derivatkontrakt enligt avsnitt C.10 i bilaga I till direktiv
2004/39/EG skall ett derivatkontrakt omfattas av det avsnittet,
om det avser ndgot av foljande alternativ samt uppfyller
kriterierna i det avsnittet och artikel 38.3:

a)  Bandbredd pé telekomomradet.

b)  Lagringskapacitet for ravaror.

¢)  Overforings- eller transportkapacitet for ravaror via kabel,
rorledning eller annat sitt.

d)  Ersdttning, 1an, tillstdnd, rattighet eller liknande tillgdng
som direkt avser leverans, distribution eller forbrukning av
energi fran fornybara kallor.

e)  En geologisk, miljorelaterad eller annan fysisk variabel.

f)  Andra utbytbara tillgdngar eller rittigheter som kan
overforas, utom rittigheter att erhalla tjanster.

g) Index eller métt som avser priset eller virdet av, eller
transaktionsvolymen for, en tillgdng, rittighet, tjanst eller
skyldighet.

KAPITEL VII

SLUTBESTAMMELSER

Artikel 40

Oversyn

1. Minst vartannat dr, och efter att ha samrdtt med Europeiska
virdepapperstillsynskommittén, skall kommissionen se 6ver
definitionen av begreppet “transaktion” vid tillimpningen av
denna forordning, tabellerna i bilaga II samt kriterierna for
faststillande av likvida aktier enligt artikel 22.

2. Kommissionen skall, efter att ha samratt med Europeiska
virdepapperstillsynskommittén, se 6ver bestimmelserna i artik-
larna 38 och 39 nir det giller kriterier for vilka instrument som
skall anses ha egenskaper som andra derivatinstrument eller ha
kommersiella andamdl, eller som skall omfattas av avsnitt C.10 i
bilaga I till direktiv 2004/39/EG om de Ovriga kriterier som
anges i det avsnittet uppfylls av dessa instrument.

Kommissionen skall rapportera till Europaparlamentet och radet
samtidigt som den rapporterar i enlighet med artikel 65.3 a och
d i direktiv 2004/39/EG.

3. Kommissionen skall senast tvé ar efter dagen for tillimpning
av denna forordning efter samrdd med Europeiska virdepappers-
tillsynskommittén omprova tabell 4 i bilaga I och limna rapport
om resultaten av denna omprévning till Europaparlamentet och
radet.
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Artikel 41 Denna forordning skall tillimpas fran och med den 1 november
. 2007, forutom artikel 11 samt artikel 34.5 och 34.6 som skall
Ikrafttridande tillimpas frén och med den 1 juni 2007.

Denna forordning trader i kraft den tjugonde dagen efter det att
den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfardad i Bryssel den 10 augusti 2006.

Pd kommissionens vagnar
Charlie McCREEVY

Ledamot av kommissionen
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BILAGA 1

Tabell 1
Filtforteckning for rapportering

Filt Beskrivning

1. Identifiering av det rapporte- En unik kod for identifiering av det foretag som utfort transaktionen.

rande foretaget

2. Handelsdag Den dag dé transaktionen utfordes.

3. Handelstidpunkt Tidpunkten nédr transaktionen utfordes, vilket skall anges i lokal tid for den
behoriga myndighet som transaktionen rapporteras till samt motsvarande
tidszon uttryckt som samordnad universaltid (UTC) +/- antal timmar.

4. Kop-[sdljindikator Anger om transaktionen innebar kop eller forsdljning for det rapporterande
vardepappersforetaget, eller for kunden om rapporteringen sker till en kund.

5. Handelskapacitet Anger om foretaget utforde transaktionen
—  for egen rdkning (antingen for egen rikning eller for en kunds rikning),

eller

—  pé uppdrag av en kund och for dennes rikning.

6.  Identifiering av instrumentet Denna skall bestd av foljande:

— En unik kod som, i forekommande fall, faststills av den behoriga
myndigheten till vilken rapporten limnas och som identifierar det
finansiella instrument som ar féremalet for transaktionen.

—  Om det finansiella instrumentet inte har en unik identifieringskod, maste
rapporten innehdlla instrumentets namn eller, vid derivatkontrakt,
kontraktets egenskaper.

7. Instrumentkodtyp Den kodtyp som anvinds for att rapportera instrumentets vardepapperskod.

8. Identifiering av det underlig- Tillimplig identifiering av det instrument som &r underliggande tillgdng i ett

gande instrumentet derivatkontrakt samt det Overldtbara virdepapper som ingdr enligt
artikel 4.1.18 ¢ i direktiv 2004/39/EG.

9.  Kodtyp for identifiering av Den kodtyp som anvinds for att rapportera det underliggande instrumentet.

underliggande instrument

10. Instrumenttyp Harmoniserad klassificering av det finansiella instrument som ar foremalet for
transaktionen. Beskrivningen mdste dtminstone utvisa om instrumentet tillhér en
av de hogsta kategorierna enligt en enhetlig, internationellt accepterad, standard
for klassificering av finansiella instrument.

11.  Forfallodag Forfallodagen for en obligation eller annan form av skuldforbindelse eller ett
derivatkontrakts 16sendag/forfallodag.

12.  Typ av derivatkontrakt Den harmoniserade beskrivningen av typen av derivatkontrakt bor goras i
overensstimmelse med ndgon av de hogsta kategorierna enligt en enhetlig,
internationellt accepterad, standard for klassificering av finansiella instrument.

13.  Forsiljning/kop Specificering av om en option eller ett annat finansiellt instrument avser
forsaljning eller kop.

14.  Losenpris Losenpriset for en option eller ett annat finansiellt instrument.

15.  Prismultiplikator Antal andelar av det berorda finansiella instrumentet som ingdr i en handelspost,
till exempel antalet derivatkontrakt eller virdepapper som ingr i ett kontrakt.

16.  Pris per enhet Pris per virdepapper eller derivatkontrakt exklusive kommission och (i

tillimpliga fall) upplupen rinta. Nir det galler skuldebrev fir priset antingen
uttryckas i en valuta eller som en procentsats.
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Falt

Beskrivning

17.

Anmirkning om pris

Den valuta i vilken priset 4r angivet. Om priset pd en obligation eller en annan
skuldforbindelse uttrycks som en procentsats, skall procentsatsen anges.

18.

Kvantitet

Antalet enheter av finansiella instrument, obligationers nominella virde eller
antalet derivatkontrakt som ingdr i transaktionen.

19.

Anmirkning om kvantitet

En uppgift om huruvida kvantiteten avser antalet finansiella instrument,
obligationernas nominella virde eller antalet derivatkontrakt.

20.

Motpart

Identifiering av en motpart i en transaktion. Identifieringen skall innehélla

foljande:

—  Om motparten dr ett virdepappersforetag: en for foretaget unik kod som, i
forckommande fall, faststills av den behoriga myndigheten till vilken
rapporten limnas.

—  Om motparten ir en reglerad marknad, MTF-plattform eller enhet som
agerar som dess centrala motpart: den unika harmoniserade identifierings-
koden for den marknad, MTF-plattform eller enhet som agerar som central
motpart, enligt vad som anges i den forteckning som offentliggjorts av den
behoriga myndigheten i den enhetens hemmedlemsstat i enlighet med
artikel 12.2.

—  Om motparten inte ir ett virdepappersforetag, en reglerad marknad, MTF-
plattform eller enhet som agerar som central motpart: motparten skall
identifieras som "kund/klient” till det virdepappersforetag som utforde
transaktionen.

21.

Identifiering av plats

Identifiering av den plats dir transaktionen utfordes. Identifieringen skall
innehélla foljande:

—  Om den ir en handelsplats: dess unika harmoniserade identifieringskod.
— [ ovriga fall: koden "OTC".

22.

Transaktionens referensnummer

Ett unikt identifieringsnummer for transaktionen som tillhandahélls av varde-
pappersforetaget eller av tredje part som rapporterar for dess rakning.

23.

Makuleringsmarkering

Uppgift om att transaktionen har makulerats.

Tabell 2

Kompletterande uppgifter for behoriga myndigheter

Falt

Beskrivning

Identifiering av det rappor-
terande foretaget

Om en unik kod, som det hanvisas till i tabell 1 i bilaga I, inte racker for att identifiera
motparten, bor de behoriga myndigheterna genomféra limpliga dtgarder som
sakerstaller identifieringen av motparten.

Identifiering av instrumentet

Den unika kod skall anvindas som alla behoriga myndigheter har kommit 6verens
om och som ir tillimplig pa det berérda finansiella instrumentet.

20.

Motpart

Om en unik kod, som det hanvisas till i tabell 1 i bilaga I, inte racker for att identifiera
motparten, bor de behoriga myndigheterna genomféra limpliga dtgarder som
sikerstiller identifieringen av motparten.
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BILAGA 11

Tabell 1

Information som skall offentliggéras enligt artikel 17

Typ av system

Systembeskrivning

Sammanfattning av den information
som skall offentliggoras enligt artikel 17

Handelssystem med
orderbok i form av
16pande auktioner

Ett system som med hjilp av en orderbok och en
handelsalgoritm fortlopande automatiskt matchar silj-
order mot koporder utifrdn bésta tillgingliga pris.

Det sammanlagda antalet order och
de aktier dessa representerar pa
varje prisnivd och for minst de fem
basta kop- och saljpriserna.

Budbaserat handels-
system

Ett system dar transaktionerna genomfors pa grundval av
fasta bud som fortlopande tillhandahalls deltagarna, vilket
krdver att storleken pd marknadsgaranternas bud balanse-
rar marknadsgarantens risk och medlemmarnas eller
deltagarnas behov av att handla pd en affirsmissig
budniva.

Det basta kop- och siljbudet frin
varje marknadsgarant i aktien, till-
sammans med volymerna till dessa
priser.

Handelssystem med
periodiskt dterkom-
mande auktioner

Ett system som matchar order genom periodiskt dter-
kommande auktioner och en automatisk handelsalgoritm.

Auktionssystemets bista pris enligt
handelsalgoritmen och den volym
som potentiellt kan genomforas till
det priset.

Andra handelssystem
an ovan

En hybridmodell som overensstimmer med flera av
systemen ovan eller ett system med annan prisbildnings-
process dn dessa.

Tillracklig information vad giller
aktiens orderdjup eller kurs samt
intresset for handel med den
aktien. Sirskilt skall de fem basta
kop- och sidljkurserna eller varje
marknadsgarants kop- och siljbud
for aktien offentliggoras, om pris-
bildningsmekanismens karaktir sd
tillater.
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Tabell 2
Order av storre omfattning dn normalt pd marknaden
(euro)
Klassificeri ittli
assificering av"gen.omsm ig 500 000 < GDO 1 000 000 25000 000
dagsomsittning GDO < 500 000 <1000 000 < GDO < GDO GDO = 50 000 000
(GDO) < 25000 000 <50 000 000
Minsta storlek pd order av 50 000 100 000 250 000 400 000 500 000
storre omfattning dn nor-
malt pd marknaden
Tabell 3
Standardvolymer pd marknaden
(euro)
Klassificering av transak- Tev 10 000 20 000 30 000 40 000 50 000 70 000
tioners genomsnittsvarde <10 000 < TGV < TGV < TGV < TGV < TGV < TGV osv.
(TGV) < 20000 < 30000 < 40000 < 50000 < 70000 <90 000
Standardstorleken pa 7 500 15 000 25000 35000 45000 60 000 80000 OSV.
marknaden
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Tabell 4

Trosklar och tidsfrister for uppskjutet offentliggérande

Tabellen nedan visar den minsta berittigande transaktionsvolymen for respektive tilliten forsening av offentliggérande och
klass av aktiers genomsnittliga dagsomsittning (GDO).

Klassificering av aktiers genomsnittliga dagsomsittning (GDO)

EUR 100 000 <
GDO < EUR
1000 000

GDO < EUR
100 000

EUR 1 000 000 <
GDO < EUR
50 000 000

GDO = EUR
50 000 000

Minsta berittigande transaktionsvolym for tilliten forsening

Tilldten forsening av offentliggorande

60 minuter EUR 10 000 Den storsta av Den lagsta av Den lagsta av 10 %
5% av GDO och 10 % av GDO av GDO och EUR
EUR 25 000 och EUR 7 500 000
3500 000
180 minuter EUR 25 000 Den storsta av Den lagsta av Den lagsta av 20 %
15 % av GDO 15 % av GDO av GDO och EUR
och EUR 75 000 och EUR 15000 000
5000 000
Till handelsdagens slut (eller over- EUR 45 000 Den storsta av Den lagsta av Den lagsta av 30 %
foring till middagstid nasta han- 25 % av GDO 25 % av GDO av GDO och EUR
delsdag om handeln inleddes under och EUR och EUR 30 000 000
handelsdagens tva sista timmar) 100 000 10 000 000
Till slutet pd handelsdagen efter EUR 60 000 Den storsta av Den storsta av 100 % av GDO
handeln 50 % av GDO 50 % av GDO
och EUR och EUR
100 000 1 000 000
Till slutet pa andra handelsdagen EUR 80 000 100 % av GDO 100 % av GDO 250 % av GDO
efter handeln
Till slutet pd tredje handelsdagen 250 % av GDO 250 % av GDO
efter handeln




Bilaga 4 Sammanfattningen 1 betdnkandet SOU
2006:50

Sammanfattning

Europaparlamentet och riddet antog 1 april 2004 ett direktiv om
marknader for finansiella instrument (MiFID). MiFID ersétter
investeringstjdnstedirektivet (ISD) frdn 1993. I MIiFID A&ldaggs
medlemsstaterna att inforliva gemensamma regler avseende for
virdepappersforetag och reglerade marknader — dvs. den verksamhet som
1 Sverige bedrivs av borser och auktoriserade marknadsplatser. MiFID,
som &dr ett synnerligen omfattande och komplicerat direktiv, har
utarbetats inom ramen for den s.k. Lamfalussyprocessen (se ndrmare om
vad det innebér i kap. 6). Som ett led 1 den processen ska kommissionen
anta tva rittsakter med kompletterande bestimmelser: ett direktiv och en
forordning. Dessa tvé rittsakter dr fortfarande endast forslag nir detta
betidnkande ldmnas. Genomforandedirektivet ska inforlivas 1 svensk ritt
medan genomforandeforordningen &r direkt tillamplig.

Utredningens huvuduppgift har varit att analysera vilka dndringar som
krdvs i den nuvarande svenska regleringen for att genomfora MiFID.
Vidare har det i uppdraget ingatt bl.a. att se 6ver Finansinspektionens
sanktionsmgjligheter, vilket ansvar Finansinspektionen bor ha for
faststdllandet av noteringskraven pd reglerade marknader samt
hanteringen av intressekonflikter hos vardepappersinstitut och borser.

Efter en inledning dir forutsidttningarna for utredningsarbetet och
arbetets bedrivande beskrivs (kap. 1), redogdr utredningen i korthet for
gillande bestimmelser pd virdepappersmarknadsomradet (kap. 2),
varefter MiFID 1 korthet presenteras (kap. 3). Dérefter foljer ett kapitel
om den finansiella handeln i Sverige (kap. 4) och ett om principiella
utgdngspunkter for finansiell reglering (kap. 5).

Forslagsdelen av betidnkandet omfattar kap. 6—18. I det foljande
redovisar utredningen de viktigaste forslagen 1 de olika kapitlen i
betidnkandet.

Vissa principer for en ny reglering (kap. 6)

Utredningen tar 1 detta kapitel upp vissa principfrigor. Utredningen
konstaterar att MiFID 1 minga delar innebér en s.k. fullharmonisering —
dvs. medlemsstaterna far inte inféra vare sig stringare eller mindre
langtgdende regler &n dem som foljer av direktivet och
genomforandedtgirderna. Detta géller de omrdden som omfattas av
genomforandeforordningen men ocksd, enligt huvudregeln, de omriden
som omfattas av genomforandedirektivet. I genomforandedirektivet finns
ett uttryckligt forbud mot nationella regler som ldagger pd ytterligare
bestammelser utdver det gemensamma regelverket (s.k. goldplating).
Nagra sddana regler far medlemsstaterna enligt artikel 4 1
genomforandedirektivet inte infora annat &n 1 vissa undantagsfall.
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Utredningen foreslér i detta kapitel att MiFID genomfors genom att en
ny lag ersdtter bade lagen om virdepappersrorelse och bors- och
clearinglagen. Utredningen forsldr ocksé att genomforandedirektivet i
huvudsak inforlivas genom foreskrifter. Aven de delar av
genomforandeforordningen, ddr medlemsstaterna har fatt ritt att infora
kompletterande regler, foreslds bli genomforda genom foreskrifter.
Terminologin i den nya lagen bor folja terminologin i MiFID for att
underldtta  tillimpningen av  genomforandeforordningen  och
utformningen av de foreskrifter som inforlivar genomforandedirektivet.
En terminologisk enhetlighet underléttar ocksa ambitionen att uppna en
liknande reglering inom EES.

I kapitlet foresldas ocksd att Finansinspektionen ska vara behorig
myndighet enligt artikel 48.1 1 MiFID, dvs. den myndighet som har
ansvar for att de bestimmelser som antas med stod av direktivet
efterlevs.

Tillimpningsomrade (kap. 7)

MiFID innehéller en rad nya definitioner och begrepp. Exempel pé detta
erbjuder finansiella instrument, investeringstjdnster, sidotjdnster och
reglerade marknader. Definitionerna av vad som &r finansiella
instrument, vilka investeringstjdnster som &r tillstdndspliktiga och vad en
reglerad marknad dr avgor direktivets tillimpningsomrade. Utredningen
foreslar i dessa delar att de svenska definitionerna anpassas bade i sak
och vad géller terminologin till MiFID:s definitioner.

Betraffande begreppet finansiella instrument innebdr utredningens
forslag att en ny definition av detta begrepp infors och att definitioner av
Overlatbara vérdepapper, fondandelar, penningmarknadsinstrument och
vissa derivatinstrument tas in i den svenska lagen.

Det tillstdindspliktiga omradet for vérdepappersforetagen i MiFID,
investeringstjdnsterna, stéimmer i sin helhet vil 6verens med vad som &r
tillstandpliktig vardepappersrorelse enligt lagen om vérdepappersrorelse.
P& samma sitt forhaller sig MiFID:s sidotjdnster till den svenska lagens
sidoverksamheter. Var och en av de enskilda verksamheter som beskrivs
1 den svenska lagen stimmer dock inte helt och hallet 6verens med
nidrmast motsvarande tjdnster som de definieras 1 MiFID. Utredningen
forslar darfor att beskrivningen av de tillstandpliktiga tjénsterna justeras 1
forhallande till nu gillande svenska lagbestammelser, si att varje tjinst
bade i sak och terminologiskt stimmer Gverens med en tjinst enligt
MiFID.

I detta kapitel behandlas ocksd de nya investeringstjdnsterna
investeringsradgivning och MTF. Tjansterna dr nya investeringstjénster i
forhallande till ISD men har i Sverige och andra medlemsstater kunnat
bedrivas med stdd av tillstdnd till andra investerings- och sidotjénster.
Begreppet MTF star for ett multilateralt handelssystem (”Multilateral
trading facility”) som drivs av ett virdepappersinstitut eller en bors och
som sammanfor ett flertal kdp- och séljintressen 1 finansiella instrument
fran tredje man — inom systemet och i enlighet med icke skonsméssiga
regler — men som inte dr underkastat en lika ingdende reglering som en
reglerad marknad.
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Begreppet reglerad marknad 1 sin  tur motsvarar nédrmast
borsverksamhet. Begreppet far betydelse bade for tillimpningen av
MiFID och for tillimpningen av en rad andra direktiv. Det &r nér ett
instrument &r upptaget till handel pd en reglerad marknad som t.ex.
kraven pa prospekt enligt prospektdirektivet, utgivarens skyldigheter att
lamna information enligt 6ppenhetsdirektivet och kraven pa offentliga
erbjudanden enligt direktivet om uppkopserbjudanden blir tillimpliga.
Utredningen foreslar i detta kapitel att marknadsplatser som i dag é&r
borser och auktoriserade marknadsplatser enligt lagen definieras som
reglerade marknader. Utredningen foreslar ocksé att en étskillnad gors sa
att begreppet “reglerad marknad” avser sjdlva marknadsplatsen och att
den som driver marknadsplatsen kallas bors. En bors ska med
utredningens forslag kunna driva flera reglerade marknader. En bors ska
ocksd kunna driva en reglerad marknad pd s& sitt att sjdlva
handelssystemet finns i en annan juridisk person @n borsen. Samtliga
skyldigheter enligt MiFID avilar dock den som driver marknaden, dvs.
borsen.

I kapitlet behandlas ockséd den for svensk rétt nya klassificeringen av
kunder i professionella och icke-professionella kunder samt jaimbordiga
motparter. Kundskyddsreglerna i MiFID giller badde professionella och
icke-professionella kunder. Kraven pa vérdepappersforetagen dr dock
hogre stdllda och mer detaljerade nér foretaget tillhandahdller tjénster till
icke-professionella kunder. Reglerna om informationsutbyte, bésta
orderutforande osv. giller dock inte alls i forhallande till jambordiga
motparter. Utredningen foreslar i denna del att definitioner, motsvarande
MiFID:s, av de olika kundkategorierna tas in i lagen.

Slutligen behandlas i samma kapitel vissa undantag frdn MiFID:s
bestimmelser.

Tillstand for svenska foretag (kap. 8)

I detta kapitel konstaterar utredningen att den svenska lagstift—ningen 1
stort sett motsvarar MiFID nér det géller kraven pa led—ning, dgare och
kapital. 1 dessa delar foreslar utredningen endast négra smérre
justeringar, t.ex. betrdffande kapitalkraven i forhal—lande till de nya
tjdnsterna investeringsradgivning och MTF, att det ldgsta antalet
styrelseledamoter ska vara tre 1 stdllet for fem och att
virdepappersinstitut som ocksé &r kreditinstitut inte ska omfattas av
kravet pa att ha ansvarsforsdkring.

Bland MiFID:s bestdammelser om kraven péd virdepappersforetagens
organisation finns regler om att foretagen ska dokumentera tjénster och
transaktioner sa att den behoriga myndigheten ska kunna kontrollera att
foretagen fullgjort sina skyldigheter enligt direktivet. I detta avseende
finns detaljerade dokumentationskrav i genomforandeatgdrderna endast
betrdffande vissa tjénster. Samtidigt anges i genomforandedirektivet att
den behoriga myndigheten ska uppritta en lista pd den dokumentation ett
virdepappersforetag ska fora. Utredningen har tolkat detta si att
medlemsstaterna nationellt kan precisera dokumentationskraven
betrdffande de tjénster, t.ex. investeringsrddgivning och portfol;j-
forvaltning, dir detaljbestammelser saknas i genomforandeatgirderna.
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Utredningen forslar dérfor att regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer far rétt att utfirda foreskrifter avseende kraven péa
dokumentation.

Nér det giller organisationskraven for den som driver en reglerad
marknad stéller MiFID bl.a. krav pa att denne ska identifiera och hantera
intressekonflikter. Intressekonflikter kan wuppsta mellan en bors
affdrsintressen & den ena sidan och borsens dvervakande funktioner & den
andra sidan. Det har diskuterats om overvakningen borde skoétas av
nidgon annan dn borsen — t.ex. Finansinspektionen. Enligt MiFID éligger
det dock medlemsstaterna att se till att den som driver en reglerad
marknad har en effektiv 6vervakning av savdl handeln i sig som
emittenter och deltagare. Den som driver en marknadsplats har ocksa
oavsett den offentliga regleringen ett eget intresse av att en effektiv
marknadsovervakning. Det dr ocksd borsen som rent praktiskt har storst
mojlighet att pa ett effektivt sétt Oovervaka handeln pd en reglerad
marknad som borsen sjdlv kontrollerar och driver. Att ldgga det priméra
ansvaret for marknadsovervakningen péa Finansinspektionen skulle
saledes innebdra en dubblering och mindre effektiv hantering av denna
uppgift. Utredningen foreslar darfor att marknadsovervakningen och
overvakningen av emittenter och deltagare, 1 enlighet med MiFID, ska
skotas av den som driver en reglerad marknad, dvs. borsen.

For att de intressekonflikter som kan uppstd med en sddan 16sning ska
kunna hanteras foreslar utredningen att en bors ska inrdtta en fran
affarsverksamheten sjdlvstandig funktion som ska skota 6vervakningen.
Denna oberoende funktion ska ha tillrdckliga resurser och befogenheter
for sina uppgifter. Finansinspektionen tillsyn i detta avseende gar saledes
ut pa att kontrollera att marknadsdvervakningen skots effektivt och
tillrackligt oberoende.

I kapitlet behandlas ocksa den for svensk rétt nya foreteelsen anknutna
ombud. Ett anknutet ombud kan enligt MIFID pd ett
virdepappersforetags ansvar utfora vissa utpekade investeringstjdnster
utan tillstdnd. Forutséttningarna for detta &r att ombudet endast agerar for
ett virdepappersforetag, att foretaget ansvarar for ombudets atgérder och
att ombudet registreras i ett offentligt register. Utredningen foreslar att
mojligheten att anlita anknutna ombud infors i1 Sverige och att
registrering, liksom for anknutna forsdkringsformedlare, gors hos
Bolagsverket.

Grinsoverskridande verksamhet (kap. 9)

MiFID:s regler om det s.k. Europapasset, viardepappersforetagens ritt att
med stod av sitt hemlandstillstdnd tillhandahalla tjdnster och etablera
filialer 1 andra medlemsstater motsvarar i huvudsak de som finns i ISD.
Négra éndringar i sak foreslas dérfor 1 princip inte.

Négon direkt motsvarighet till Europapasset finns inte for reglerade
marknader. I MiFID finns dock négra bestimmelser om mgjligheten att
vidta atgirder 1 andra medlemsstater for att underldtta deltagande 1
handeln dirifrdn. Utredningen foreslar, i enlighet med MiFID, att
svenska borser ska anmadla till Finansinspektionen om de vidtar sddana
atgirder i andra medlemsstater samt att inspektionen ska vidarebefordra
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informationen till den behoriga myndigheten 1 den berérda
medlemsstaten.

Genomlysning (kap. 10)

MiFID:s bestaimmelser om kurs- och avslutsinformation (genomlysning)
avser bade virdepappersforetagens handel, handeln pd en MTF och
handeln pd en reglerad marknad. Ett av syftena med direktivet i dessa
delar &r att skapa konkurrensneutralitet. Denna ambition har dock
kommit till tydligt uttryck endast betrdffande information om handeln
avseende aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad. Tanken &r
att information om kurser och transaktioner ska offentliggoras oavsett var
saddana aktier handlas — pé en reglerad marknad, pa4 en MTF eller direkt i
ett viardepappersforetags regi, t.ex. mot det egna lagret eller genom
sammanforande av tva kunders order.

Kraven pa information om bud och kurser pa en reglerad marknad
finns redan i Sverige och den dndring i sak som utredningen foreslar pa
detta omrade &dr att kravet pd handelsinformation betriffande andra
instrument &n aktier utformas mindre detaljerat i lagen jamfort med 1 dag.
Utredningen foreslar ocksa att kraven pd information om handeln pd en
MTF utformas p& motsvarande sitt.

For véardepappersforetagens transaktioner utanfor en reglerad marknad
eller MTF finns inget uttryckligt krav pa information om bud — annat &n
betrdffande likvida aktier i vissa fall, se nedan. Diremot ska ett
viardepappersforetag offentliggdra limitorder som inte kan utforas
omedelbart om inte kunden har instruerat annat. Ett sddant
offentliggdrande kan ske genom att ordern ldggs in i handelssystemet pa
en reglerad marknad. Virdepappersforetagen ska ocksd 1 efterhand
offentliggéra information om avslutskurs, volym m.m. betrdffande
transaktioner i aktier upptagna till handel pd en reglerad marknad.
Utredningen forsléar att nya bestimmelser motsvarande dessa krav tas in i
den svenska lagen.

I genomlysningskapitlet behandlas ocksa de omdiskuterade reglerna
om véardepappersinstitutens skyldighet att offentliggéra fasta bud — och
utfora icke-professionella kunders order mot dessa bud. Dessa regler
giller endast sddana aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad
som anses likvida enligt berdkningsmodellerna 1 genomférande-
forordningen. Kraven pd att offentliggéra bud och goéra avslut mot buden
giller de virdepappersinstitut som pa ett organiserat, frekvent och
systematiskt sétt utfor kunders order genom att géra avslut mot det egna
lagret utanfor en reglerad marknad eller MTF, s.k. systematiska
internhandlare. Utredningen forslar att dessa regler infors 1 den svenska
lagen.

Transaktionsrapportering (kap. 11)

Redan i ISD fanns ett krav pa att vardepappersforetagen skulle rapportera
samtliga avslut — oavsett om de gjorts pd en reglerad marknad eller
utanfor — till den behoriga myndigheten. I a&tminstone Sverige, Norge och
Danmark  har den  bestimmelsen  inforlivats genom  en
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rapporteringsskyldighet till den marknadsplats dir viardepapperet i fraga
ar noterat. Eftersom marknadsplatsen normalt stdr under tillsyn av den
behoriga myndigheten har myndigheten i vart fall medelbar tillgang till
informationen.

I MiFID finns ett liknande krav pa rapportering av transaktioner
avseende aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad till den
behoriga myndigheten. I MiFID ir kravet dock kombinerat med dels krav
pa snabbt informationsutbyte mellan de behoriga myndigheterna, dels ett
krav pa att virdepappersforetagen ska kunna rapportera sina
transaktioner pd fyra olika sitt: sjdlva, genom en reglerad marknad,
genom en tredje part eller genom ett ordermatchnings- eller
rapportsystem. Ett nationellt krav pa att rapportera till en reglerad
marknad skulle sdledes strida mot MiFID. Utredningen foreslar darfor att
skyldigheten att rapportera transaktioner utformas som i MiFID med fyra
mojliga rapporteringsvigar.

MiFID:s regler om transaktionsrapporteringen dr minimikrav inom
vissa grianser. Medlemsstaterna kan kridva rapportering av transaktioner
dven betriffande andra instrument @n aktier upptagna till handel pa en
reglerad marknad. Medlemsstaterna kan ocksa krdva att rapporterna ska
innehalla mer information, t.ex. om slutkundsidentitet, dn den
minimiinformation som krdvs enligt genomforandeforordningen.
Utredningen foreslar i denna del att lagen stéller krav péd rapportering
motsvarande minimikraven enligt MiFID. Fragan om rapporterna ska
innehalla mer information, t.ex. om slutkundsidentitet — négot som
Finansinspektionen har 6nskemél om — har varit starkt kontroversiell
inom utredningen. En séddan okad rapportskyldighet har fordelar fran
overvakningssynpunkt men &r synnerligen dyrbar for instituten; den kan
beriknas kosta flera hundratals miljoner kr. Det faktaunderlag som for
ndrvarande foreligger dr inte tillfyllest for att stidllning ska kunna tas i
denna fraga. Utredningen foreslar att Finansinspektionen i en dialog med
instituten fortsétter utredningen pa denna punkt. Regeringen eller den
myndighet regeringen bestdmmer bor bemyndigas att utfirda foreskrifter
dels om rapporteringen ska avse dven andra instrument, t.ex. finansiella
instrument som &r upptagna till handel pd en MTF och derivatinstrument
for vilket den underliggande tillgdngen utgérs av ett instrument som &r
upptagen till handel pd en reglerad marknad eller MTF, och dels om
vilken ytterligare information om varje transaktion rapporterna ska
innehélla. Det forutsitts att Finansinspektionen, innan ett sadant
bemyndigande meddelas, presenterar resultatet av den fortsatta
utredningen for regeringen.

Skydd for investerare (kap. 12)

MiFID innehaller en rad regler som syftar till att skydda investerarna. I
detta kapitel behandlas, forutom den allménna skyldigheten att iaktta
kundernas intressen, bl.a. bestimmelserna om informationsutbyte mellan
foretag och kunder, krav pad ldmplighetsbedomningar, hanteringen av
intressekonflikter och bestimmelser om hur kunders vérdepappersorder
ska hanteras for att uppné basta mojliga resultat.
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Flera av MiFID:s bestimmelser om skydd for investerare, t.ex.
reglerna om att iaktta kundernas intresse, skyldigheten att ldimna viss
information och kraven pa bésta orderutforande, liknar i stor utstrackning
de  bestimmelser 1  kommissionslagen = som  reglerar  det
obligationsréttsliga forhdllandet mellan kommittenten och
kommissiondren. Utredningen behandlar i detta kapitel hur MiFID:s
regler forhaller sig till kommissionslagen med utglngspunkt i de
andringar i lagen som foreslagits av Fondkommissionsutredningen i
betinkandet Fondkommission — och en ny kommissionslag (SOU
2005:120). Utredningens bedomning &r att ndgra andra &ndringar &n de
som foreslagits av Fondkommissionsutredningen inte behdvs med
anledning av MiFID.

MiFID:s krav pé att iaktta kundernas intressen och ldmna information
om tjénster, foretaget och de risker som &r forknippade med vissa tjénster
och investeringsalternativ har i och for sig motsvarigheter i den svenska
regleringen. Utredningen konstaterar dock att regleringen i MiFID dr mer
detaljerad &n dagens svenska regler. Detta giller dven andra
kundskyddsregler och utredningen foreslar darfor att dagens
”sundhetsparagraf” i 1 kap. 7 § lagen om vérdepappersrorelse ersétts med
ett “sundhetskapitel” utformat i enlighet med MiFID:s regler bade i sak
och terminologiskt. Kapitlet inleds med en allmén bestdmmelse om att
virdepappersinstituten ska iaktta sina kunders intressen och direfter
foljer bestimmelser om vilken information instituten ska ldmna och
inhdmta, rapporteringen till kunder om utforda tjénster osv.
Bestimmelserna i lagen foreslas gilla oavsett om kunden ifrdga &r
professionell eller inte. Mer detaljerade krav ska folja av de foreskrifter
som anknyter till de olika bestimmelserna 1 lagen. Dessa
detaljforeskrifter — som ska utformas i enlighet med
genomforandedirektivet — stéller 1 sin tur hogre och mer detaljerade krav
pa foretaget om kunden #&r icke-professionell dn om kunden &r
professionell.

Bland kundskyddsreglerna finns krav pi att vardepappersinstituten ska
beddoma om en viss tjénst eller ett visst instrument &r ldmpligt eller inte
for en kund. Vad som aligger ett virdepappersinstitut beror pad vilken
investeringstjanst foretaget utfor.

Om det dr fraga om investeringsradgivning eller portfoljférvaltning ska
institutet sadlunda inhdmta uppgifter om kundens ekonomiska situation,
erfarenhet och kunskap osv. och utifrin denna information foresla
tjdnster och instrument som dr lampliga for kunden. Om institutet utfor
andra tjdnster, t.ex. utfor order, &r kravet pd lamplighetsbeddmningen
mindre langtgdende. Institutet ska d& bedoma om tjdnsten eller
instrumentet passar kunden 1 forhdllande till kundens kunskaper och
erfarenheter. Om tjénsten eller instrumentet inte passar ska foretaget
avrada kunden.

Bada typerna av bedomningar ligger ndra vad som krdvs enligt
radgivningslagen. Den lagen dr dock begrinsad till konsumenter och i
lagen och de foreskrifter som utfirdats med stod av lagen stélls vissa
krav som avviker fran MiFID och genomforandeédtgidrderna. Utredningen
foreslar darfor att radgivningslagens niringsréttsliga bestimmelser (4 och
5 §§ 1 radgivningslagen) inte ska gilla vérdepappersinstitut. Dessa
bestimmelser foreslds ersatta av bestimmelser 1 lagen om

776



viardepappersmarknaden. Detta far ocksa till foljd att dagens foreskrifter
pa omradet, for virdepappersinstitutens del, maéste ersdttas med
foreskrifter, som &r forenliga med genomforandeédtgéirderna och utfirdas
med stod av lagen om vérdepappersmarknaden.

Nér det géller de lamplighetsbedomningar som ska goras vid andra
tjidnster 4n investeringsrddgivning och portfoljforvaltning finns ett
undantag frdn denna skyldighet om tjdnsten enbart bestdr av ren
orderexekvering pa kundens initiativ och foretaget gor klart for kunden
att ndgon beddmning inte kommer att goras av om tjénsten/instrumentet
passar kunden. En ytterligare forutsittning dr att ordern avser icke
komplicerade instrument, t.ex. aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad. Utredningen foreslar att en undantagsregel for ren
orderexekvering infors 1 den svenska lagen.

Utredningen foresldr vidare att kraven 1 MiFID pa skriftlig
dokumentation om vad kunden och virdepappersinstitutet kommit
overens om nir det géller parternas réttigheter och skyldigheter utformas
som i MiFID. Betriffande rapporteringen till kunder forslér utredningen
att dagens krav pa avrdkningsnotor och depadsammanstillningar ersétts
med ett allmédnt formulerat krav pa rapportering. Detaljreglerna om
vilken rapportering som ska ske och innehallet ska med utredningens
forslag folja av tillimpningsforeskrifter, utformade i enlighet med
genomforandedirektivet.

Ytterligare en aspekt pd kundskyddet &r hanteringen av
intressekonflikter. Intressekonflikter kan t.ex. finnas mellan olika
kundgrupper. Kunder pa institutets corporate finance-avdelning kan t.ex.
ha ett intresse av institutets miklare och rédgivare rader sina kunder
acceptera erbjudanden eller teckna sig i nyemissioner som handldggs av
coporate finance-avdelningen oavsett om detta dr till kundernas fordel
eller inte. Aven mellan institutet sjilvt och kunder kan det finnas
intressekonflikter. Nar vardepappersinstitutet gor affdrer for egen rakning
ar institutet intresserat av att kopa billigt och silja dyrt - med kunderna
har knappast har nigot intresse av att sdlja billigt och kopa dyrt mot
institutets eget lager. Utredningen fOreslar 1 denna del att
vardepappersinstituten, i enlighet med MiFID, ska identifiera och hantera
intressekonflikter s& att kundernas intressen inte paverkas negativt.
Lagens allmint hallna bestimmelser om detta bor kompletteras med
tillimpningsforeskrifter som liksom genomforandedirektivet anger
minimikraven for att halla olika verksamheter atskilda fran varandra.

Institutens analysverksamhet dr ett av de omrdden dédr problemet med
intressekonflikter ~ blir  tydligt. L&sarna av  analyser och
investeringsrekommendationer bor kunna utga fran att analytikern utgétt
frén investerarens perspektiv och inte utformat analysen vare sig utifrdn
institutets egna intressen och eventuella innehav i de foretag som
analyseras eller utifrdn andra kunders intressen, t.ex. kunder i corporate
finance-verksamheten. Betrdffande analysverksamheten finns sdrskilda
regler i genomforandedirektivet, baserade pa bl.a. principer som antagits
av International Organization of Securities Commissions (IOSCO).
Utredningen kommer hir fram till att de foreslagna allmént héllna
reglerna 1 lagen kombinerat med foreskrifter utformade som
analytikerreglerna i genomforandedirektivet &r tillrdckliga for att hantera
denna intressekonflikt. Med tanke pd genomforandedirektivets forbud
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mot “goldplating” skulle det inte heller vara forenligt med MiFID att
infora nationella avvikande regler pa detta omrade.

I skyldigheten att iaktta kundernas intresse ligger en skyldighet att
utfora kundernas order s att basta mojliga resultat uppnés. I MiFID finns
uttryckliga regler om bésta orderutférande och hantering av kundorder 1
ovrigt. Reglerna innebér i korthet att kunders order ska utforas i den
ordning de mottagits av institutet och pa ett sitt sa att basta mojliga
resultat, framst vad géller priset, uppnds. For att astadkomma bista
mojliga resultat ska instituten bedoma hur och pa vilken marknadsplats
ordern ska utforas. Ska affdren avslutas utanfér en marknadsplats mot det
egna lagret eller mot en annan kunds order eller ska orden utféras pa en
reglerad marknad eller MTF och i1 s fall vilken? Instituten ska i en
policy for basta mojliga orderutférande ange hur dessa bedomningar och
val gors och kunderna ska godkénna policyn.

Utredningen foreslar att regler motsvarande reglerna i MiFID tas in i
den svenska lagen.

Marknadsplatser (kap. 13)

I MiFID regleras tva typer av marknadsplatser, reglerad marknad och
MTF. I kapitel 13 behandlar utredningen bl.a. reglerna om forhallandet
mellan marknadsplatsen och dem som deltar i handeln och om
marknadsplatsens forhéllande till de instrument som handlas och
emittenterna av sddana instrument.

Utredningen konstaterar att dagens regler om borsmedlemskap i stort
sett motsvarar MIFID:s regler om deltagande i handeln pa en reglerad
marknad och endast négra smaérre tilldgg och fortydliganden foreslas.
Utredningen foresldr dock att den numera missvisande termen
medlemmar pa en bors byts ut mot deltagare. For deltagande i handeln pa
en MTF forslar utredningen att liknande regler infors. P4 en MTF ska det
dock vara mojligt for fysiska personer att delta direkt i handeln, liksom i
dag ar fallet for deltagande i handeln pa en auktoriserad marknadsplats.

MiFID:s regler for upptagande av finansiella instrument till handel pa
en reglerad marknad motsvaras i svensk ritt av inregistrering vid en bors
och notering vid en bors eller auktoriserad marknadsplats. Utredningen
foreslar 1 denna del att notering ersétts med MiFID:s begrepp upptagande
till handel. Minimikraven som en bors maste stélla upp for att instrument
ska fa tas upp till handel pé en reglerad marknad f6ljer sedan av reglerna
i genomforandeforordningen. Utredningen Overvdger i detta kapitel
ocksd om begreppet inregistrering ska behdllas. Reglerna om
inregistrering har inforts for att inforliva det kodifierade
listningsdirektivets krav och utredningen foreslar att dessa regler behalls.
Med den av utredningen foreslagna ordningen ska dock samtliga
instrument som handlas pa en reglerad marknad vara upptagna till
handel. Nagra av dessa instrument kan ocksd vara inregistrerade. Det
senare forutsidtter dock att borsen i1 frdga valt att ha en mojlighet till
inregistrering.

Utredningen forslar ocksé att finansiella instrument ska kunna tas upp
till handel pa en reglerad marknad utan att utgivaren ansokt eller
samtyckt till detta. Nér det ror sig om oOverldtbara virdepapper &r en
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forutsittning for detta att viardepapperet redan dr upptaget till handel pa
en annan reglerad marknad inom EES. Utgivaren vars viardepapper tagits
upp till handel utan ansékan eller samtycke ska inte heller omfattas av de
krav som géller informationsgivning osv. som géller den som ansékt om
upptagande.

En MTF kan, forutom att vara en alternativ handelsplats for instrument
som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad, ocksa fungera som
ett alternativ for mindre foretag som inte kan uppfylla alla de krav som
stdlls pa foretag vars virdepapper &dr upptagna till handel pa en reglerad
marknad. Utredningen foreslar dérfor att endast ett allmént hallet
lamplighetskrav stélls upp for upptagande till handel pd en MTF.

I kapitlet behandlas ocksd principerna om fritt tilltrdde och neutralitet
for deltagare och emittenter vid en reglerad marknad. Utredningen
foreslér hir att dessa principer, liksom tidigare, ska gélla fullt ut for
deltagare i handeln och emittenter av inregistrerade vérdepapper.
Principen om fritt tilltrdde forslads dock inte gélla i forhallande till den
som ansoker om upptagande till handel. Niar ett virdepapper vl é&r
upptaget till handel ska dock utgivaren behandlas som alla andra utgivare
— dvs. principen om neutralitet ska tilldmpas.

Slutligen behandlas 1 detta kapitel reglerna om marknadsévervakning
och handelsstopp. Nér det giller marknadsdvervakningen foreslar
utredningen att denna ska skotas av borsen inom ramen for den
oberoende funktion som beskrivs 1 avsnitt 8.3.2. Betrdffande
handelsstopp foreslar utredningen att dagens bestdmmelser &dndras sé att
det 1 enlighet med MIiFID blir tydligt att det & Finansinspektionens
beslut om handelsstopp av ett instrument pa en marknadsplats som ska
leda till handelsstopp dven pa andra marknadsplatser.

Tillsyn och sanktioner (kap. 14)

Genom inforlivandet av marknadsmissbruksdirektivet, prospektdirektivet
och 6ppenhetsdirektivet har Finansinspektionens kontrollmdjligheter och
sanktioner utvidgats pa flera omraden. Listan pa kontrollmgjligheter och
sanktioner 1 MiFID é&r ungefir densamma som i ndmnda direktiv.
Utredningen konstaterar att Finansinspektionen redan har flertalet av de
kontrollméjligheter en behorig myndighet ska ha enligt MiFID. For att
hilla samman de regler som inforlivar MiFID foreslar dock utredningen
att bestimmelserna om inspektionens tillsynsbefogenheter betrdffande
viardepappersinstitut och reglerade marknader samlas i lagen om
virdepappersmarknaden.

Raitten att foreta platsundersokningar har i tidigare lagstiftningsdrenden
ansetts folja av de tillstandspliktiga foretagens skyldighet att lamna de
upplysningar inspektionen behover. En uttrycklig lagregel avseende
platsundersokningar har dock i1 samband med genomférandet av
prospektdirektivet inforts betrdffande borser och auktoriserade
marknadsplatser. Utredningen foreslar darfér att regeln om
platsundersokningar i lagen om vérdepappersmarknaden ocksa ska gélla
virdepappersinstitut.

I MiFID anges att den behoriga myndigheten &tminstone ska ha rétt att
tillfalligt aterkalla ett tillstind. Utredningen konstaterar i denna del att
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direktivet i och for sig kan tolkas sa att rétten att definitivt aterkalla
tillstdndet uppfyller direktivets krav péd att atminstone kunna aterkalla
tillstdindet. Utredningen anser dock att ett tillfdlligt &aterkallande av
tillstdndet kan vara en ldmplig sanktionsmojlighet, t.ex. 1 de fall da ett
virdepappersinstitut misskoter en av de verksamheter institutet har
tillstdnd till s& allvarligt att det i och for sig dr motiverat men en
aterkallelse men att det samtidigt gar att konstatera att bristerna kommer
att atgédrdas. Utredningen foreslar déarfor att Finansinspektionen ges rétta
att tillfalligt aterkalla tillstdnd for vardepappersinstitut och borser.

I kapitlet behandlas ocksd de nya sanktionsmojligheterna, t.ex.
straffavgifter, som 1 Sverige har inforts pd bankomradet. For att
samordna reglerna pa virdepappersomradet med reglerna i lagen om
bank- och finansieringsrorelse och astadkomma konkurrensneutralitet
forslar utredningen att samma sanktionssystem som for banker, inklusive
straffavgifter ~och  forseningsavgifter, infors 1 lagen om
virdepappersmarknaden.

Samarbete mellan behoriga myndigheter (kap. 15)

MiFID:s regler om gransoverskridande verksamhet och filialetableringar
bygger som ndmnts pé principen att ett tillstdnd i ett land inom EES ska
vara tillrackligt for att ett foretag ska kunna driva sin verksamhet dven i
andra ldander inom EES, det s.k. Europapasset. Foretaget star enligt
huvudregeln under tillsyn av den behoriga myndigheten i det land dér
foretaget fatt tillstdnd. Detta géller ocksa om ett foretag bedriver
gransoverskridande verksamhet. For filialer har dock virdmedlemsstaten
ansvaret for overvakningen av filialens verksamhet 1 vissa avseenden —
t.ex. betriffande de reglerna om skydd for investerare. For att
Europapasset och den beskrivna delade tillsynen ska fungera krévs ett
samarbete mellan de behoriga myndigheterna och att myndigheterna
utbyter information. I MIFID finns en rad regler om hur samarbetet och
informations—utbytet ska gi till. Utredningen foreslar att dessa delar av
direktivet inforlivas genom en allmént hallen bestimmelse om att
Finans—inspektionen ska samarbeta och utbyta information med andra
behoriga myndigheter inom EES i1 den utstrackning som foljer av MiFID.

Utredningen foreslér ocksé att bestdmmelserna om
Finansinspektionens tillsynsbefogenheter utformas s att inspektionen
direkt kan ingripa mot filialer genom réttelseforeldggande nér det géller
efterlevnaden av kundskyddsreglerna, transaktionsrapporteringen och de
genomlysningsregler som géller virdepappersinstitut. Finansinspektionen
ska 1 sddana fall underridtta den behoriga myndigheten i1 foretagets
hemmedlemsstat om foretaget inte foljer foreldggandet.

Nar det géller griansoverskridande verksamhet och de delar av
filialverksamheten som inspektionen inte har tillsynsansvaret for forsléar
utredningen att inspektionen ska underrétta den behoriga myndigheten 1
foretagets hemland om verksamheten strider mot de regler som antagits
med stod av MiFID. Om foretaget trots detta fortsdtter handla pa ett sitt
som tydligt skadar investerarnas intressen eller leder till att marknaderna
inte fungerar korrekt far inspektionen forbjuda foretaget att genomfora
transaktioner i Sverige. Motsvarande forfarande ska ocksa, enligt
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utredningens forslag, tillimpas pad reglerade marknader och MTF:er
utanfor Sverige om svenska foretag deltar i handeln.

Konsekvenser (kap. 17)

Inforlivandet av MiFID 1 svensk rdtt kommer att innebdra en rad
forandringar i det befintliga regelverket. Aven om det i flertalet fall inte
ar fraga om nagra genomgripande fordndringar innebdr det stora antalet
dndringar ©kade kostnader for Finansinspektionen, vérdepappers-
instituten och borserna. Nagra av de foreslagna fordndringarna — t.ex.
kravet pa transaktionsrapportering — dr dock mer genomgripande och i
avsnittet gors en uppskattning av de kostnader dessa krav kan komma att
medfora. Kostnaderna kan dock &nnu inte bedomas med nédgon nérmare
precision, bl.a. eftersom de 4r beroende av vilka foreskrifter
Finansinspektionen kommer att meddela. Utredningen konstaterar ocksé
att de nya kraven pa genomlysning och de 6kade mojligheterna till
konkurrens mellan olika marknadsplatser & den ena sidan innebér en risk
for fragmentisering av handeln men & den andra sidan kan ha positiva
effekter pa lite ldngre sikt.
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Forfattningsforslag

Justering av utredningens tidigare forslag till lag om

vardepappersmarknaden

Utredningen justerar sitt forslag enligt huvudbetinkandet SOU

2006:50 p& nedan angivet sitt.

Lydelse enligt SOU 2006:50

Slutligt forslag

8 kap.

Medel som tas emot av ett
virdepappersbolag med redovis-
ningsskyldighet enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 2 skall genast av-
skiljas och sittas in pd rikning i
kreditinstitut.

26§

Medel som tas emot av ett
virdepappersbolag med redovis-
ningsskyldighet enligt 2 kap. 2 §
forsta stycket 2 skall utan drojs-
mdl avskiljas fran bolagets egna
medel.

13 kap.

En bors skall ha iandamalsenliga regler f6r handeln pd en reglerad
marknad som drivs av bérsen. Av reglerna skall framg3

1. deltagarnas forpliktelser mot borsen,

2. de regler som giller f6r transaktioner pd marknaden,

3. kompetenskraven {6r de anstillda och uppdragstagare hos
deltagarna som deltar i handeln f6r deltagarnas rikning, och

4. bestimmelser om clearing och avveckling av de transaktioner

som genomforts.

Reglerna far inte hindra en
deltagare att vilja ett system for
avveckling av de transaktioner
som genomforts pd den reglerade
marknaden under forutsitining att



Forfattningsforslag

SOU 2006:74

1. forbindelserna och avtalen
mellan det wvalda avvecklings-
systemet och varje annat system
sikerstiller en effektiv och eko-
nomisk avveckling av transak-
tionen, och

2. Finansinspektionen har god-
tagit att det valda avvecklings-
systemet anvdnds for avveckling
av transaktioner pd den reglerade
marknaden.

14 kap.

En bérs fir som deltagare i
handeln pd en reglerad marknad
ha Riksbanken och Riksgilds-
kontoret samt juridiska perso-
ner som har en betryggande
kapitalstyrka, indamalsenlig orga-
nisation av verksamheten, nod-
vindiga  riskhanteringsrutiner,
sikra tekniska system och 1
ovrigt dr limpliga att delta i1
handeln vid den reglerade mark-
naden.

10

2§
En bérs fir som deltagare i
handeln pd en reglerad marknad
ha Sveriges riksbank och Riks-
gildskontoret samt fysiska eller
juridiska personer som har en
betryggande kapitalstyrka, inda-
malsenlig organisation av verk-
samheten, nddvindiga riskhan-
teringsrutiner, sikra tekniska
system och 1 évrigt dr limpliga
att delta i handeln vid den reg-
lerade marknaden.



Forfattningsforslag

1 Forslag till
lag om vardepappersmarknaden

Hirigenom foéreskrivs' féljande.

FORSTA AVDELNINGEN
Inledande bestimmelser

1 kap. Allminna bestimmelser
Lagens tillimpningsomrade

1§ I denna lag finns bestimmelser om virdepappersmarknaden.

I 2-11 kap. finns sirskilda bestimmelser om virdepappers-
rorelse, 1 12—18 kap. om reglerade marknader och 1 19-21 kap. om
clearingverksamhet. I 22-26 kap. finns avslutande bestimmelser.

2 § For utlindska féretags verksamhet 1 Sverige giller bestim-
melserna i denna lag i tillimpliga delar. For filialer till utlindska
foretag giller i 6vrigt lagen (1992:160) om utlindska filialer m.m.

Europabolag

3§ I friga om europabolag och europakooperativ som har ett
sddant forvaltningssystem som avses i1 artiklarna 39-42 i ridets
férordning (EG) nr 2157/2001 av den 8 oktober 2001 om stadga

! Jfr Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om indring av ridets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets direktiv
93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1, Celex 320041.0039).



Forfattningsforslag SOU 2006:50

for europabolag® eller artiklarna 37—41 i ridets férordning (EG)
nr 1435/2003 av den 22 juli 2003 om stadga fér europeiska koope-
rativa foreningar (SCE-féreningar)® skall vad som sigs i féljande
bestimmelser i denna lag om styrelsen eller dess ledaméter tillim-
pas pé tillsynsorganet eller dess ledaméter:

—1 kap. 11 § om tystnadsplikt i friga om virdepappersbolag,

-1 kap. 13 § om meddelandeforbud,

-3 kap. 1§ 5, 12 kap. 2 § 4 och 19 kap. 3 § 4 om ledningsprév-
ning,

— 8 kap. 29 § andra stycket 1 och femte stycket om kredit m.m.
till styrelseledamot,

—23 kap. 9 § om ritt fér Finansinspektionen att sammankalla
styrelsen och nirvara vid sidant sammantride och delta i 6ver-
liggningarna, 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 (2006:000) om europa-
kooperativ framgdr att de 1 forsta stycket angivna bestimmelserna
om styrelsen eller dess ledaméter skall tillimpas ocksd pd ett
europabolags eller ett europakooperativs lednings- eller férvalt-
ningsorgan eller dess ledaméter.

Definition av finansiella instrument, 6verldtbara virdepapper,
fondandelar och penningmarknadsinstrument

4 § I denna lag betyder

1. finansiella instrument: &verlitbara virdepapper, fondandelar,
penningmarknadsinstrument och andra rittigheter eller forpliktel-
ser avsedda for handel pd kapitalmarknaden,

2. dverldtbara virdepapper: sidana virdepapper utom betalnings-
medel som kan bli f6remal for handel p4 kapitalmarknaden, t.ex.:

a) aktier och motsvarande andelsritter i andra typer av féretag
samt depdbevis for sddana virdepapper,

b) obligationer och andra skuldférbindelser samt depdbevis for
sddana virdepapper,

¢) andra virdepapper som ger ritt att Overlita eller férvirva
sddana 6verldtbara virdepapper som anges i a och b, eller som resul-
terar 1 en kontantavveckling som beriknas utifrdn kurser pa over-

2EUT L 294, 10.11.2001, 5. 1 (Celex 32001R2157).
EUT L 207, 18.8.2003, s. 1 (Celex 32003R1435).
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SOU 2006:50 Forfattningsforslag

l8tbara virdepapper, valutor, rintor eller avkastningar, rivaror eller
andra index eller mitt,

3. fondandelar: andelar 1 investeringsfonder, fondféretag och
andra foretag for kollektiva investeringar,

4. penningmarknadsinstrument: statsskuldvixlar, inliningsbevis,
foretagscertifikat och andra instrument som normalt omsitts pd
penningmarknaden, dock inte betalningsmedel.

Ovriga definitioner

5§ Idenna lag betyder

1. anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som har triffat
avtal med ett svenskt virdepappersinstitut eller ett utlindskt virde-
pappersfoéretag som hér hemma inom EES om att fér endast detta
instituts eller féretags rikning

a) marknadsfora investerings- eller sidotjinster,

b) ta emot eller vidarebefordra instruktioner eller order avseende
investeringstjinster,

c) placera finansiella instrument, eller

d) tillhandahilla investeringsridgivning avseende dessa instru-
ment eller tjinster,

om avtalet innebir att institutet eller féretaget dr ansvarigt for
ren formodgenhetsskada som ombudet genom sin verksamhet upp-
sdtligen eller av oaktsamhet orsakar en kund,

2. behorig myndighet: en utlindsk myndighet som har behérighet
att utdva tillsyn Sver utlindska virdepappersféretag och foretag
som driver en reglerad marknad eller annan motsvarande marknad,

3. bors: svenskt aktiebolag eller svensk ekonomisk férening som
har fitt tillstdnd enligt denna lag att driva en eller flera reglerade
marknader,

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

5. clearingorganisation: svenskt aktiebolag eller svensk ekono-
misk férening som har fatt tillstdnd enligt denna lag att driva
clearingverksambhet,

6. clearingverksambet: fortldpande verksamhet som bestar i att

a) pd clearingdeltagarnas vignar gora avrikningar betriffande
deras forpliktelser att leverera finansiella instrument eller att betala
1 svensk eller utlindsk valuta,

11
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b) genom intridande som part eller som garant ta dver ansvaret
for forpliktelsernas fullgérande, eller

¢) pd annat visentligt sitt sorja for att forpliktelserna avvecklas
genom Overférande av likvid eller instrument,

7. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

8. filial: ett avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning, varvid
dven ett utlindskt virdepappersforetags etablering av flera drift-
stillen 1 Sverige skall anses som en enda filial,

9. genomférandeforordningen: kommissionens foérordning (EG)
nr XX/2006 av den XX 2006 om genomférande av Europaparla-
mentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader foér finansiella instrument och om indring av ridets
direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och
ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av rddets direktiv
93/22/EEG",

10. hemland: det land dir ett f6retag har fatt tillstdnd till att driva
sddan verksamhet som avses i denna lag,

11. koncern: detsamma som 1 1 kap. 11 och 12 §§ aktiebolags-
lagen (2005:551), varvid vad som sigs om moderbolag tillimpas
dven pd andra juridiska personer in aktiebolag,

12. kreditinstitut: bank, kreditmarknadsféretag och utlindskt
bank- eller kreditféretag som driver bank- eller finansieringsrorelse
frin filial hir i landet,

13. kvalificerat innebav: ett direkt eller indirekt dgande i ett fore-
tag, om innehavet representerar 10 procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggoér ett visentligt in-
flytande 6ver ledningen av féretaget,

14. MTF: ett multilateralt handelssystem (Multilateral trading
facility) inom EES som drivs av ett virdepappersinstitut eller en
bérs och som sammanfér ett flertal kép- och siljintressen i finan-
siella instrument frn tredje man — inom systemet och i enlighet
med icke skénsmissiga regler samt bestimmelserna 1 andra avdel-
ningen — sd att detta leder till avslut,

15. professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna 1 bilaga
IT till Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader foér finansiella instrument och om
indring av rddet direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av
ridets direktiv 93/22/EEG?,

*EUT...
SEUT L 145, 30.4.2004, s. 1, (Celex 32004L0039).
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16. reglerad marknad: ett multilateralt system inom EES som
sammanfor eller mojliggér sammanférande av ett flertal kdp- och
siljintressen 1 finansiella instrument frdn tredje man — inom syste-
met och i enlighet med icke skdnsmissiga regler och bestimmel-
serna i tredje avdelningen — s att detta leder till avslut,

17. startkapital: det kapital som definieras i artikel 34.2.1 och
34.2.2 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG av
den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut®,

18. systematisk internhandlare: virdepappersinstitut som pi ett
organiserat, frekvent och systematiske sitt handlar for egen rikning
genom att utféra kundorder utanfér en reglerad marknad eller
MTF,

19. utlindskt véirdepappersforetag: ett utlindskt foéretag som i
hemlandet har tillstdnd att driva virdepappersrorelse,

20. vdrdepappersbolag: svenskt aktiebolag som fitt tillstdnd enligt
denna lag att driva virdepappersrorelse och som inte ir ett bank-
aktiebolag eller ett kreditmarknadsbolag enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse,

21. virdepappersinstitut: virdepappersbolag, svenska kreditinsti-
tut som fitt tillstdnd enligt denna lag att driva virdepappersrorelse
och utlindska féretag som driver virdepappersrorelse fran filial hir
1 landet,

22. véirdepappersrirelse: verksamhet som bestdr 1 att yrkesmissigt
driva sddan verksamhet som anges 12 kap. 1§,

23. dppenbetsdirektivet: Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av in-
synskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper
ir upptagna till handel pd en reglerad marknad och om dndring av
direktiv 2001/34/EG’.

6 § Ett virdepappersbolag och ett annat foretag skall anses ha nira
forbindelser, om

1. det ena foretaget direkt eller indirekt genom dotterbolag dger
minst 20 procent av kapitalet eller disponerar éver minst 20 pro-
cent av samtliga roster 1 det andra foretaget,

2. det ena foretaget direkt eller indirekt utgér moderforetag till
det andra eller det finns en annan likartad f6rbindelse mellan fére-
tagen, eller

¢EGT L 126, 26.05.2000, s. 1 (Celex 32000L0012).
7EUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 320041.0109).
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3.bada foretagen ir dotterforetag till eller har en likartad for-
bindelse med en och samma juridiska person eller stir i ett mot-
svarande férhéllande till en och samma fysiska person.

Nira forbindelser har dven en fysisk person och ett virde-
pappersbolag, om

1. den fysiska personen

a) dger minst 20 procent av kapitalet i virdepappersbolaget,

b) disponerar éver minst 20 procent av samtliga réster 1 virde-
pappersbolaget, eller

c) pd annat sitt har sddant inflytande &ver virdepappersbolaget
att personens stillning motsvarar den som ett moderféretag har i
forhallande till ett dotterforetag, eller

2. det finns annan likartad férbindelse mellan denna person och
virdepappersbolaget.

Hemmedlemsstat

7 § Sverige ir hemmedlemsstat fér en utgivare som har sitt site
hir, om utgivaren

1. dr ett aktiebolag som har gett ut aktier som ir upptagna till
handel pé en reglerad marknad, eller

2. har gett ut det slag av skuldebrev som avses i 18 kap. 2 § forsta
stycket om vart och ett av skuldebreven har ett nominellt virde
som understiger motsvarande 1 000 euro och ir upptagna till han-
del p4 en reglerad marknad.

8 § Sverige ir hemmedlemsstat f6r en utgivare som har sitt site i
en stat utanfér EES, om

1. utgivaren har gett ut aktier eller det slag av skuldebrev som
avses 1 18 kap. 2 § férsta stycket och vart och ett av skuldebreven
har ett nominellt virde som understiger motsvarande 1 000 euro,

2. dessa overldtbara virdepapper dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad, och

3. utgivaren till f6ljd av detta ir skyldig att ge in ett dokument
enligt 6 kap. 1 b § lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument till Finansinspektionen.
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9 § Sverige ir hemmedlemsstat f6r en utgivare i andra fall in som
anges i 7 eller 8 §§ om denne har gett ut 6verldtbara virdepapper
som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och utgivaren
viljer att Sverige skall vara hemmedlemsstat.

En utgivare fir vilja att Sverige skall vara hemmedlemsstat
endast om utgivaren har sitt site hir eller om de ¢verldtbara virde-
papperen ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad i Sverige.

En utgivare som har valt att Sverige skall vara hemmedlemsstat
far indra detta val tidigast efter tre ir, om inte férutsittningarna i
forsta stycket dessférinnan har upphért att gilla.

Overlitbara virdepapper som ir upptagna till handel i en annan
stat inom EES

10§ Om Sverige ir hemmedlemsstat f6r en utgivare vars Sver-
l8tbara virdepapper inte ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige, men ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad i en annan stat inom EES, skall 15 kap. 6 § forsta stycket 3
om kurspdverkande information och féljande bestimmelser i
18 kap. tillimpas av utgivaren:

1 § om utseende av ombud,

2-6 §§ om utgivare av skuldebrev, och

7—12 §§ om utgivare med site i en stat utanfér EES.

Av 16 kap. 1 § framgdr att det kapitlet ir tillimpligt pd sddana
utgivare som anges i forsta stycket.

Tystnadsplikt

11§ Den som ir eller har varit knuten till ett virdepappersbolag,
en bors eller en clearingorganisation som anstilld eller uppdrags-
tagare fir inte obehdrigen roja eller utnyttja vad han eller hon i
anstillningen eller under uppdraget har fitt veta om ndgon annans
affirsforhillanden eller personliga férhllanden.

I 5 a § kreditupplysningslagen (1973:1173) finns bestimmelser
som innebidr att vad som giller om tystnadsplikt enligt forsta
stycket inte hindrar att uppgifter i vissa fall utvixlas for kredit-
upplysningsindamal.
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Uppgiftsskyldighet

12 § Ett virdepappersbolag, en bors och en clearingorganisation ir
skyldiga att limna ut uppgifter om enskildas forhdllanden till fore-
taget, om det under en utredning enligt bestimmelserna om fér-
undersékning i brottmil begirs av undersékningsledare eller om
det i ett drende om rittslig hjilp i brottml pa framstillning av en
annan stat eller en mellanfolklig domstol begirs av 3klagare.

Meddelandeférbud

13 § Den undersékningsledare eller dklagare som begir uppgifter
enligt 12 § fir forordna att virdepappersbolaget, borsen eller
clearingorganisationen samt dess styrelseledaméter och anstillda
inte f6r kunden eller fo6r ndgon utomstiende fir roja att uppgifter
har limnats enligt 12 § eller att det pdgir en férundersékning eller
ett drende om rittslig hjilp 1 brottm4l.

Ett sidant f6rbud f&r meddelas om det krivs for att en utredning
om brott inte skall dventyras eller {6r att uppfylla en internationell
dverenskommelse som ir bindande for Sverige.

Forbudet skall vara tidsbegrinsat, med méjlighet till férlingning,
och fir inte avse lingre tid 4n vad som ir motiverat med hinsyn till
syftet med forbudet. T ett drende om rittslig hjilp i brottmadl far
dock férbudet tidsbegrinsas endast om den stat eller mellanfolkliga
domstol som ansokt om rittslig hjilp samtycker tll detta.

Om ett foérbud inte lingre ir motiverat med hinsyn till syftet
med forbudet, skall undersékningsledaren eller dklagaren besluta
att férordnandet skall upphéra.

Bemyndigande

14 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
far meddela foreskrifter om formerna foér valet av hemmedlemsstat
enligt 9 §.
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ANDRA AVDELNINGEN
Vardepappersrorelse

2 kap. Tillstindspliktig virdepappersrorelse m.m.
Tillstindsplikt
Investeringstjanster

1§ Virdepappersrorelse fir, om inte annat framgir av denna lag,
drivas endast efter tillstdnd av Finansinspektionen. Tillstdnd far ges
for

1. mottagande och vidarebefordran av order betriffande ett eller
flera finansiella instrument,

2. utférande av order pd kunders uppdrag,

3. handel for egen rikning,

4. portfoljforvaltning,

5. investeringsridgivning,

6. garantigivning vid emissioner eller erbjudanden om kép eller
forsiljning av finansiella instrument som ir riktade till en &ppen
krets samt placering av finansiella instrument med ett fast dtagande,

7. placering av finansiella instrument utan fast dtagande, och
8. drift av MTF.

Sidotjinster

2 § Ett virdepappersbolag och ett utlindskt foéretag hemma-
hérande utanfér EES som har fatt tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse fir efter tillstind av Finansinspektionen som ett led i
rorelsen

1. forvara finansiella instrument f6r kunds rikning,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,

3.limna kunder kredit fér att kunden, genom virdepappers-
bolaget, skall kunna genomféra en transaktion i ett eller flera finan-
siella instrument,

4. limna rad till féretag om kapitalstruktur, foéretagsstrategi och
liknande frigor samt limna rdd och utféra tjinster vid fusioner och
féretagsuppkép,

5. utféra valutatjinster om dessa har samband med investerings-
tjinster,
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6. utarbeta och sprida investerings- och finansieringsanalyser
samt andra former av allminna rekommendationer rérande handel
med finansiella instrument,

7. utfora tjinster 1 samband med garantigivning avseende finan-
siella instrument,

8. utféra tjinster motsvarande investeringstjinster avseende
underliggande tillgingar till sidana derivatinstrument som avses i
avsnitt C punkterna 5, 6, 7 och 10 i bilaga I till Europaparlamentets
och ridets direktiv 2004/39/EG,

9.ta emot kunders medel pd konto for att underlitta virde-
pappersrorelsen, och

10. bedriva valutahandel.

Tillstdnd enligt f6rsta stycket 9 fir bara limnas tillsammans med
tillstdnd enligt forsta stycket 3.

Nir det finns skil f6r det fir Finansinspektionen medge att ett
virdepappersbolag driver annan verksamhet in att tillhandahalla de
ganster som anges 1 forsta stycket om verksamheten kan antas
komma att underlitta rérelsen.

3§ T lagen (1993:931) om individuellt pensionssparande finns be-
stimmelser om ritt fér virdepappersinstitut att driva pensionsspar-
rorelse.

Undantag fran tillstindsplikt

4 § Tillstdnd enligt 1§ krivs inte for

1. Sveriges riksbank, Riksgildskontoret, Kammarkollegiet och
forsikringsforetag med koncession enligt férsikringsrorelselagen
(1982:713),

2. anknutna ombud fér verksamheter enligt 1 kap. 5 § 1,

3. féretag inom en koncern som tillhandahiller investerings-
tjianster uteslutande till andra foretag i koncernen,

4. kreditinstitut som for egen rikning férvirvar och driver
handel med obligationer, férlagsbevis och andra fordringsbevis av-
sedda foér den allminna marknaden,

5. féretag som tillhandahiller investeringstjinster som uteslutan-
de bestér i forvaltning av ett program som syftar till deligarskap for
de anstillda 1 foretaget eller 1 ett annat féretag 1 samma koncern,

6. bérs som bedriver verksamhet med st6d sitt tillstind,

7. fondverksamhet enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder,
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8. fondbolags portfoljférvaltning enligt 7 kap. lagen om investe-
ringsfonder samt portfoljforvaltning som bedrivs av ett forvalt-
ningsbolag som hér hemma 1 ett annat land inom EES och som i
det landet har tillstdnd till portféljférvaltning,

9. féretag vars huvudsakliga verksamhet inte ir att tillhandahilla
investeringstjinster eller banktjinster och som foér egen rikning
handlar med finansiella instrument eller tillhandahiller investe-
ringstjinster rorande rdvaruderivat eller sidan derivatkontrakt som
avses 1 avsnitt C punkt 10 1 bilaga I till Europaparlamentets och
ridets direktiv 2004/39/EG, till kunderna 1 sin huvudsakliga verk-
samhet. Detsamma giller om foretaget ingir i en koncern vars
huvudsakliga verksamhet inte ir att tillhandahilla investerings-
yjanster eller banktjinster,

10. foretag som tillhandahiller investeringsrddgivning inom
ramen for annan yrkesmissig verksamhet om ingen specifik ersitt-
ning limnas fér rddgivningen,

11. foretag som tillhandahiller investeringstjinster som ute-
slutande bestdr av handel f6r egen rikning pd marknader fér
finansiella terminer, optioner eller andra derivatinstrument och pd
avistamarknader endast i1 syfte att skydda derivatpositioner eller
som handlar pd uppdrag av andra medlemmar p& dessa marknader
och stiller priser f6r dem och som garanteras av clearingmedlem-
mar pd dessa marknader och ansvaret f6r verkstilligheten av avtal
som ingds birs av clearingmedlemmarna,

12. verksamhet enligt 1 § 1 och 5 som bedrivs av den som ir
registrerad f6r formedling av alla slag av férsikringar eller bara liv-
forsikringar enligt 2 kap. 3 § lagen (2005:405) om férsikringsfor-
medling, om

a) verksamheten endast ir en sidoverksamhet till forsikrings-
férmedlingen och bara avser mottagande och vidarebefordran av
order samt investeringsrddgivning avseende andelar 1 investerings-
fonder eller sddana fondféretag som avses i 1 kap. 7 och 9 §§ lagen
om investeringsfonder,

b) kunders order vidarebefordras endast direkt till fondbolag,
férvaltningsbolag samt fondféretag som avses i 1, och

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

Tillstdnd krivs inte heller for sddan férvaltning av finansiella
instrument som ér reglerad i annan lag.
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5§ I 4 kap. finns ytterligare undantag frén tillstdndsplikt f6r vissa
féretag som hor hemma inom EES.

3 kap. Tillstand for svenska foretag
Virdepappersbolag
Forutsittningar for tillstind

1§ Tillstdnd att driva virdepappersrorelse skall ges ett svenskt
aktiebolag, om

1. bolaget har sitt huvudkontor i Sverige,

2. bolagsordningen inte strider mot denna lag eller ndgon annan
forfattning,

3. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar bolagets verksamhet,

4. det finns skil att anta att den som har eller kan férvintas
komma att 3 ett kvalificerat innehav i bolaget

a) inte kommer att motverka att verksamheten drivs pd ett sitt
som ir forenligt med denna lag och andra férfattningar som regle-
rar féretagets verksamhet, och

b) dven 1 6vrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av ett virdepappersbolag,

5. den som skall ingd i bolagets styrelse eller vara verkstillande
direktor, eller vara ersittare fér nigon av dem, har tillricklig insikt
och erfarenhet f6r att delta i ledningen av ett virdepappersbolag
och dven 1 6vrigt ir limplig f6r en sddan uppgift, och

6. bolaget uppfyller de villkor som i 6vrigt anges i denna lag.

2 § Tillstdnd enligt 1 § fir inte ges, om

1. ndgon som i visentlig utstrickning har dsidosatt sina skyldig-
heter i niringsverksamhet eller andra ekonomiska angeligenheter
eller gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet har eller kan for-
vintas komma att {3 ett kvalificerat innehav i bolaget, eller

2. ledningen 1 ett holdingféretag med finansiell verksamhet som
kommer att ha ett kvalificerat innehav 1 bolaget inte uppfyller de
krav som stills pd ledningen 1 ett sddant foretag enligt 6 kap. 11 §
lagen (1994:2004) om kapitaltickning och stora exponeringar for
kreditinstitut och virdepappersbolag respektive 5 kap. 16 § lagen
(2006:000) om sirskild tillsyn dver finansiella konglomerat.
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Om bolaget har eller kan férvintas komma att {4 nira férbindel-
ser med ndgon annan, fir tillstdnd ges bara om férbindelserna inte
hindrar en effektiv tillsyn av virdepappersbolaget.

3 § Om sammansittningen 1 ett virdepappersbolags styrelse indras
eller om den verkstillande direktéren byts ut, skall bolaget omedel-
bart anmila detta till Finansinspektionen. Detsamma skall gilla for
ersittare till ndgon av dem.

Godkéinnande av bolagsordning m.m.

4 § Bolagsordningen fér ett virdepappersbolag skall godkinnas av
Finansinspektionen i samband med att bolaget far tillstind att driva
virdepappersrorelse.

5§ Ett virdepappersbolag som har beslutat att dndra bolagsord-
ning skall anséka om godkinnande av indringen. Finansinspek-
tionen skall godkinna indringen om bolagsordningen inte strider
mot denna lag eller ndgon annan férfattning.

Ett beslut om dndring av bolagsordning fir inte registreras innan
det har godkints.

Krav pd styrelse och revisor

6 § Ett virdepappersbolag skall ha en styrelse med minst tre leda-
moter. Bolaget skall ha en verkstillande direktér.

I ett virdepappersbolag skall minst en revisor som bolagsstim-
man utsett vara auktoriserad revisor eller godkind revisor som
avlagt revisorsexamen. Till revisor kan dven ett registrerat revi-
sionsbolag utses. Bestimmelser om vem som kan vara huvud-
ansvarig for revisionen och om underrittelseskyldighet finns 1 17 §
revisorslagen (2001:833).

Kapitaltickning m.m.

7 § Bestimmelser om kapitaltickning och stora exponeringar finns
i lagen (1994:2004) om kapitaltickning och stora exponeringar f6r
kreditinstitut och virdepappersbolag.
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8 § Ett virdepappersbolag skall nir verksamheten pabdérjas ha ett
startkapital som vid tidpunkten fér beslut om tillstdind motsvarar
minst

1. fem miljoner euro om bolagets verksamhet skall innefatta
mottagande av medel pd konto enligt 2 kap. 2 § f6rsta stycket 9,

2.730 000 euro om bolaget skall driva verksamhet som avses 1
2 kap.1§3,60ch 38,

3. 125 000 euro om inte hogre belopp krivs enligt 1 eller 2,

4.50 000 euro om bolaget skall driva enbart verksamhet som
avses 1 2 kap. 1 § 1 och denna skall avse endast andelar i investe-
ringsfonder eller sidana fondféretag som avses i 1 kap. 7 och 9 §§
lagen (2004:46) om investeringsfonder, och

5.50 000 euro, om bolaget skall driva enbart verksamhet som
avses 1 2 kap. 1 § 1 eller 5 och inte kommer att inneha kunders
medel eller finansiella instrument.

Ett bolag som avses 1 forsta stycket 5 fir som ett alternativ till
startkapital ha en ansvarsforsikring med ett forsikringsbelopp om
motsvarande minst 1 000 000 euro per skadestindskrav och minst
1 500 000 euro per ar for samtliga skadestddskrav eller ett likvirdigt
arrangemang eller en kombination av startkapital och forsikring
eller likvirdigt arrangemang som ger ett motsvarande skydd. Om
foretaget dr registrerat som forsikringsférmedlare enligt 2 kap. 3 §
lagen (2005:405) om férsikringsférmedling giller dock i stillet for
forsta stycket 5 att foretaget skall ha ett startkapital som motsvarar
25000 euro eller ha en ansvarsforsikring eller annat likvirdigt
arrangemang som ticker den skadestdndsskyldighet som kan upp-
komma till {6ljd av verksamheten. Forsikringsbeloppet skall uppgd
till motsvande minst 500 000 euro per skadestdndskrav och minst
750 000 euro per dr for samtliga skadestddskrav eller eller ha en
kombination av startkapital och férsikring eller likvirdigt arrange-
mang som ger ett motsvarande skydd.

9 § Ett virdepappersbolags kapitalbas fir inte understiga det
belopp som enligt 8 § krivdes nir rorelsen pibérjades. For ett
virdepappersbolag som har bytt redovisningsvaluta giller i stillet
att kapitalbasen inte fir understiga det hogsta av de belopp som
avses 1 6 och 7 §§ lagen (2000:35) om byte av redovisningsvaluta i
finansiella foretag.
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Ansvarsforsikring

10 § Ett virdepappersbolag skall ha en forsikring f6r skadestdnds-
skyldighet som det kan komma att &dra sig vid utférande av
tjinster i rorelsen.

Skyldigheten enligt férsta stycket giller inte sidana virde-
pappersbolag som avses 1 8 § forsta stycket 1 och 5.

Ansokan om tillstind

11 § Ansékan om tillstdnd fir goéras innan bolaget har registrerats.
Har sddan ansékan gjorts inom sex ménader frin stiftelse-
urkundens undertecknande, riknas den 1 2 kap. 22 § aktiebolags-
lagen (2005:551) foreskrivna tiden frin tillstdndsbeslutet.

Samrdd med andra behériga myndigheter

12 § Finansinspektionen skall innan den beslutar om tillstdnd sam-
rdda med behorig myndighet i ett annat land inom EES, om bolaget

1. 4r eller kan foérvintas bli dotterforetag till ett virdepappers-
foretag, ett kreditinstitut eller ett forsikringsforetag med auktori-
sation 1 det landet,

2.ir eller kan férvintas bli dotterféretag till moderforetaget till
ett virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett foéretag for elektro-
niska pengar eller ett foérsikringsféretag med auktorisation i det
landet, eller

3. kontrolleras eller kan férvintas komma att kontrolleras av
samma fysiska eller juridiska personer som har dgarkontroll 6ver
ett virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett foretag for elektro-
niska pengar eller ett foérsikringsforetag med auktorisation i det
landet.

Kreditinstitut

13 § Tillstdnd for ett svensk kreditinstitut att driva virdepappers-
rorelse skall ges om den planerade verksamheten kan antas komma
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar institutets verksamhet.
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Verksamhetsplan

14 § En ansokan om tillstdnd enligt detta kapitel skall inneh&lla en
plan f6r den avsedda verksamheten (verksamhetsplan).

Bemyndiganden

15 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om

1. vilka uppgifter en ansékan om tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse skall innehilla,

2. vilka poster som far riknas in i startkapitalet enligt 8 §,

3. forsikring enligt 10 §, samt

4. vad en verksamhetsplan enligt 14 § skall innehilla.

4 kap. Utlindska foretags verksamhet i Sverige
Foretag hemmahorande inom EES

1§ Ett utlindskt féretag som hér hemma inom EES och som i
hemlandet har tillstdnd att driva virdepappersrorelse behéver inte
tillstdnd enligt 2 kap. 1 §. Ett sidant foretag fir

1. driva virdepappersrorelse fran filial i Sverige med bérjan tvd
ménader efter det att Finansinspektionen frn en behdrig myndig-
het i foretagets hemland tagit emot en underrittelse som innehéller

a) en plan f6r den avsedda verksamheten hir i landet med uppgift
om bland annat filialens organisation,

b) om filialen avser att anvinda anknutna ombud, och

¢) uppgift om filialens adress och ansvariga ledning,

2. driva virdepappersrorelse genom att frin sitt hemland erbjuda
och tillhandahilla tjinster med borjan s& snart Finansinspektionen
frdn en behorig myndighet 1 féretagets hemland tagit emot en
underrittelse som innehiller en plan fér den avsedda verksamheten
med uppgift om vilka tjinster som skall erbjudas och om foretaget
avser att anvinda anknutna ombud.

Finansinspektionen fir medge att verksamhet fir pdbérjas tidi-
gare in vad som anges i forsta stycket 1.
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2 § Tillstdnd enligt 2 kap. 1 § behovs inte heller f6r

1. ett utlindskt virdepappersforetag som driver en MTF inom
EES och som i Sverige avser att vidta dtgirder for att underlitta for
deltagare hir 1 landet att anvinda dess system,

2. utlindska kreditinstitut som driver verksamhet med stéd av
4 kap. 1 eller 2 § lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse, och

3. utlindska finansiella institut som driver verksamhet med stod
av 4 kap. 3 § lagen om bank- och finansieringsrorelse.

3 § Ett foretag som driver virdepappersrorelse med stdd av 1 eller
2 § far hir i landet driva bara sddan verksamhet som omfattas av
verksamhetstillstdndet 1 hemlandet.

Om ett foéretag som avses i forsta stycket driver virdepappers-
rorelse fran filial hir 1 landet och anvinder ett anknutet ombud,
skall detta ombud anses ing3 i féretagets filial.

Foretag hemmahorande utanfér EES

4 § Ett foretag som hoér hemma utanfér EES far efter tillstidnd av
Finansinspektionen driva virdepappersrorelse frén filial i Sverige.
Tillstand till filialetablering skall ges om

1. foretaget stdr under betryggande tillsyn av en behérig myndig-
het i hemlandet och den myndigheten har medgett att foretaget
etablerar sig 1 Sverige,

2. filialen tillhér ett investerarskydd som uppfyller minst de krav
som giller inom EES, och

3. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och féreskrifter som
meddelats med stdd av lagen.

5§ En ansékan om tillstdnd enligt 4 § skall innehilla en plan for
den avsedda verksamheten (verksamhetsplan).

6 § Ett foretag med tillstidnd enligt 4 § fir efter tillstdnd av Finans-
inspektionen tillhandahilla sidotjinster enligt 2 kap. 2 § férsta och
tredje styckena. Tillstdnd fir ges endast om foretaget far tillhanda-
hilla motsvarande tjinster i sitt hemland.
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Tillstdnd enligt 2 kap. 3 § forsta stycket 3 och 9 fir endast ges
om insittningar hos filialen omfattas av garantin enligt lagen
(1995:1571) om insittningsgaranti eller av en utlindsk garanti som

1. omfattar insittningar som anges i 2 § lagen om insittnings-
garanti och

2. har en hogsta ersittningsnivd som inte understiger ett belopp
motsvarande 20 000 euro innan det i férekommande fall har gjorts
avdrag for en sjilvrisk med hogst 10 procent av en enskild in-
sittares garanterade insittning.

Bemyndigande

7 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela nirmare foreskrifter om vad en verksamhetsplan enligt 5 §

skall innehélla.

5 kap. Svenska foretags verksamhet utomlands
Filialverksamhet inom EES

1§ Ett virdepappersbolag som avser att inritta en filial 1 ett annat
land inom EES skall underritta Finansinspektionen innan verksam-
heten paborjas. Underrittelsen skall innehélla

1. en plan f6r den avsedda verksamheten med uppgift om bland
annat filialens organisation (verksamhetsplan),

2. om filialen avser att anvinda anknutna ombud, och

3. uppgift om 1 vilket land filialen skall inrittas samt om filialens
adress och ansvariga ledning.

2 § Finner Finansinspektionen i fall som avses i 1 § att det inte
finns skl att ifrdgasitta virdepappersbolagets administrativa struk-
tur eller finansiella situation, skall inspektionen inom tre minader
frin det att underrittelsen togs emot limna 6ver den till den be-
hériga myndigheten i det land dir filialen skall inrittas. Tillsam-
mans med underrittelsen skall inspektionen limna uppgift om
investerarskydd och insittningsgaranti som giller f6r kunder hos
virdepappersbolaget.

Finansinspektionen skall underritta virdepappersbolaget nir in-
spektionen limnar 6ver underrittelsen enligt f6rsta stycket.
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Om Finansinspektionen finner att det inte finns férutsittningar
for att limna 6ver den underrittelse som avses 1 forsta stycket, skall
inspektionen meddela beslut om det inom tre manader frin det att
underrittelsen togs emot.

3§ Om ett virdepappersbolag avser att indra nigot av de for-
hillanden som angetts 1 bolagets underrittelse till Finansinspek-
tionen efter det att filialen inrittats, skall bolaget skriftligen
underritta inspektionen minst en minad innan indringen genom-
fors. Finansinspektionen skall underritta den behériga myndig-
heten i det andra landet om dndringen.

Om Finansinspektionen finner att dndringen inte fir goras, skall
inspektionen meddela beslut om det inom en minad frin det att
underrittelsen kom in till inspektionen. Den behériga myndig-
heten i det andra landet skall genast underrittas om beslutet.

Vid dndring av investerarskydd eller insittningsgaranti som avses
12 § forsta stycket skall Finansinspektionen underritta den be-
hériga myndigheten i det land dir filialen finns om dndringen.

Grinsoverskridande verksamhet inom EES

4 § Ett virdepappersbolag som avser att driva verksamhet 1 ett
annat land inom EES, genom att erbjuda och tillhandahilla tjinster
utan att inritta filial dir, skall innan verksamheten pibérjas under-
ritta Finansinspektionen. Underrittelsen skall innehélla uppgift
om 1 vilket land verksamheten skall drivas, vilka tjinster som skall
erbjudas och om bolaget avser att anvinda anknutna ombud i det
landet. Till underrittelsen skall fogas en plan fér den planerade
verksamheten med uppgift om vilka tjinster som skall erbjudas
(verksamhetsplan). Finansinspektionen skall inom en ménad frin
det att underrittelsen togs emot limna éver den och verksamhets-

planen till den behériga myndigheten 1 det land dir verksamheten
skall drivas.

5§ Om ett virdepappersbolag avser att indra nigot av de for-
hillanden som angetts i bolagets underrittelse eller verksamhets-
plan till Finansinspektionen efter det att bolaget borjat driva
verksamhet i det andra landet, skall bolaget skriftligen underritta
inspektionen minst en ménad innan indringen genomférs. Finans-
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inspektionen skall underritta den behériga myndigheten 1 det
andra landet om indringen.

6 § Om ett virdepappersbolag avser att anvinda anknutna ombud
skall Finansinspektionen limna uppgift om vilka ombud bolaget
avser att anvinda, om den behériga myndigheten i det land dir
verksamheten skall drivas begir det.

7 § Ett virdepappersbolag som avser att vidta dtgirder i ett annat
land inom EES f6r att underlitta for deltagare pd distans att f3
tilleride till bolagets MTF skall innan sidana itgirder paborjas
underritta Finansinspektionen. Finansinspektionen skall inom en
manad frin det att underrittelsen togs emot limna 6ver den till den
behériga myndigheten i det land dir &tgirderna skall vidtas.

Filialverksamhet utanfér EES

8 § Ett virdepappersbolag far efter tillstdnd av Finansinspektionen
inritta filial 1 ett land utanfér EES.

Ansékan om tillstdnd skall innehilla

1. en plan f6r den avsedda verksamheten med uppgift om bland
annat filialens organisation, och

2. uppgift om i vilket land filialen skall inrittas samt om filialens
adress och ansvariga ledning.

Bemyndigande

9 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer f&r med-
dela nirmare féreskrifter om vad en verksamhetsplan enligt 1 och

4 §§ skall innehilla.

6 kap. Sirskilda bestimmelser om anknutna ombud

Registreringsplikt

1§ Ett svenskt virdepappersinstitut som har triffat avtal med ett
anknutet ombud ir skyldigt att anmila ombudet for registrering
hos Bolagsverket. Innan ett sddant avtal triffas skall institutet kon-
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trollera att ombudet har limpliga kunskaper och kvalifikationer f6r
den verksamhet ombudet skall driva.

I en anmilan enligt férsta stycket skall institutet ange vilken
verksamhet som ombudet skall driva.

Ett anknutet ombud fir inte bérja driva sin verksamhet férrin
registrering har skett.

Information till kund

2 § Ett anknutet ombud skall informera sina kunder om

1. vilket virdepappersinstitut ombudet féretrider,

2. vilka befogenheter ombudet har, och

3.att institutet ir ansvarigt for ren formogenhetsskada som
ombudet genom sin verksamhet uppsdtligen eller av oaktsamhet
orsakar kunden.

Rorelseregler

3§ Vad som enligt 8 kap. 1, 13-18 och 25 §§ giller f6r virde-
pappersbolag skall dven gilla anknutna ombud.

Bemyndiganden

4 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela féreskrifter om

1. vad ett avtal mellan ett virdepappersinstitut och ett anknutet
ombud enligt 1 kap. 5 § 1 skall innehélla, och

2. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta enligt 1 § i samband
med anmilan och kontroll av ett anknutet ombud.

7 kap. Forvirv och innehav av egendom
Inledande bestimmelse

1§ Ett virdepappersbolag fir endast férvirva sidan egendom som
behévs for att driva virdepappersrorelse eller sddan verksamhet
som avses 12 kap. 2 §, om inget annat anges i1 detta kapitel.
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Forvirv for att skydda en fordran

2 § For att skydda en egen fordran fir ett virdepappersbolag

1. pd offentlig auktion, pd en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér EES, pd en MTF eller vid exekutiv for-
siljning kopa egendom som ir utmitt eller utgér sikerhet for
fordringen, och

2.om det finns skil att anta att bolaget annars skulle géra en
avsevird forlust 6verta egendom som betalning f6r fordran.

3 § Den egendom som ett virdepappersbolag har férvirvat enligt
2 § skall avyttras sd snart det ir limpligt och senast nir det kan ske
utan foérlust f6r virdepappersbolaget. Har egendomen inte av-
yttrats inom tre &r frin forvirvet, krivs tillstdnd av Finansinspek-
tionen for fortsatt innehav.

Forvirv som ett led i en normal likviditetsforvaltning

4 § Ett virdepappersbolag fir forvirva finansiella instrument som
ett led 1 en normal likviditetstérvaltning. Tillstind enligt 2 kap. 1 § 3
behovs inte f6r sidana forviry.

Tillstdnd for f6rvirv av egendom i vissa fall

5§ Ett virdepappersbolag far bara efter tillstdnd av Finansinspek-
tionen férvirva egendom om bolagets motprestation motsvarar
mer idn 25 procent av dess kapitalbas. Tillstdnd skall inhimtas fore
forvirvet.

Tillstdnd skall ges om det inte kan antas att forvirvet leder till
overtridelser av denna lag eller andra férfattningar som reglerar
bolagets verksamhet.

Kvalificerade innehav av aktier eller andelar i icke-finansiella
foretag och forsikringsforetag

6 § Ett virdepappersbolag som har tillstdnd att bedriva verksamhet
som avses 1 2 kap. 2 § forsta stycket 3 och 9 fir ha kvalificerade
innehav av aktier eller andelar i féretag med annan verksamhet in
finansiell verksamhet eller forsikringsverksamhet endast i den man
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1. summan av de kvalificerade innehaven motsvarar hégst 60 pro-
cent av bolagets kapitalbas, och

2. det kvalificerade innehavet i1 varje enskilt féretag motsvarar
hégst 15 procent av bolagets kapitalbas.

Begrinsningarna i férsta stycket giller inte sidana innehav som
avses15 §.

Aktie eller andel som forvirvats i strid med forsta stycket skall
snarast avyttras.

Har aktier eller andelar férvirvats inom ramen fér de grinser
som anges 1 forsta stycket och foérindras direfter forhdllandet
mellan det eller de kvalificerade innehaven och kapitalbasen s3 att
grinserna overskrids, skall bolaget s& snart det dr limpligt avyttra
overskjutande aktier eller andelar.

Forvirv av egna aktier

7 § Ett virdepappersbolag som har tillstind att driva virdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1 § 3 eller 7 far, trots begrinsningarna i 19 kap.
7 och 14 §§ aktiebolagslagen (2005:551) samt 6 a kap. 23 § f6r-
sikringsrorelselagen (1982:713), forvirva egna aktier och aktier i
moderbolag for att underlitta sddan rorelse. Detta giller dock
endast aktier som ir upptagna till handel pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utanfér EES.

Innehavet av sddana aktier som sigs i forsta stycket fir inte ver-
stiga fem procent av samtliga aktier i ndgot av bolagen.

For aktier som har férvirvats med stéd av forsta stycket giller
inte bestimmelserna 1 19 kap. 9, 16 och 31-37 §§ aktiebolagslagen
samt 6 a kap. 25 § forsikringsrorelselagen.

Innehav av finansiella instrument vid medverkan vid emissioner

8 § Ett virdepappersbolag som har tillstind att driva virdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1 § 6 och som i den rorelsen har férvirvat
finansiella instrument skall avyttra dessa si snart det ir limpligt
och senast inom tre &r frn férvirvet. Om det finns synnerliga skl
kan Finansinspektionen medge att de finansiella instrumenten fir
innehas under lingre tid.
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Svenska virdepappersinstitut

9§ Det som anges 1 4, 7 och 8 §§ om virdepappersbolag skall
ocks3 tillimpas 1 friga om svenska virdepappersinstitut som inte ir

virdepappersbolag.

8 kap. Skydd for investerare och andra rorelseregler
Inledande bestimmelser

1§ Ett virdepappersinstitut skall tillvarata sina kunders intressen
samt dven 1 dvrigt handla hederligt, rittvist och professionellt och
pd ett sitt si att allminhetens fértroende for virdepappersmark-
naden uppritthills.

2§ Av bestimmelserna om virdepappersinstitut 1 detta kapitel
skall endast det som anges i1 1 och 13-24 §§ ullimpas pa utlindska
foretag som driver virdepappersrorelse enligt 4 kap. 1 § forsta
stycket 2.

Krav pa organisation av verksamheten m.m.
Owergripande bestimmelser

3 § Ett virdepappersbolags rorelse skall drivas pd ett sidant sitt att
bolagets férmdga att fullgéra sina férpliktelser inte dventyras.

4 § Ett virdepappersbolag skall identifiera, mita, styra, internt
rapportera och ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse ir for-
knippad med.

Ett virdepappersbolag skall sirskilt se till att

1. dess kreditrisker, marknadsrisker, operativa risker och andra
risker sammantagna inte medfér att bolagets férmdga att fullgora
sina forpliktelser dventyras,

2. det har tillfredsstillande rutiner f6r intern kontroll.

5§ Rorelsen i ett virdepappersbolag skall organiseras och drivas pd
ett sddant sitt att bolagets stillning kan dvervakas.
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6 § Styrelsen i ett virdepappersbolag skall se till att det finns
skriftliga riktlinjer och instruktioner i den omfattning som behévs
for att styra rorelsen.

Majlighet till 6vervakning m.m.

7 § Ett virdepappersinstitut skall uppritta och tillimpa de rikt-
linjer som krivs for att institutets styrelse, de anstillda i institutet
och institutets anknutna ombud foljer de regler som giller for
verksamheten. Institutet skall dven ha regler for dessa personers
egna affirer med finansiella instrument.

8 § Ett virdepappersinstitut skall ha de resurser och rutiner som
krivs for att verksamheten skall kunna drivas kontinuerligt och
investeringstjinsterna tillhandahillas regelbundet.

9 § Ett virdepappersinstitut skall sikerstilla en

1. indamé&lsenlig och effektiv organisation och férvaltning av
verksamheten,

2. uillférlitlig redovisning, samt

3. effektiv drift och forvaltning av informationssystem.

Marknadsovervakning

10 § Ett virdepappersinstitut som har tillstdnd att driva en MTF
eller som pd annat sitt organiserar handel i finansiella instrument
enligt 2 kap. 1 § 1 skall 6vervaka handeln och kursbildningen och se
till att handeln sker i &verensstimmelse med institutets regler,
denna lag, andra férfattningar och god sed pd virdepappersmark-
naden.

Uppdragsavtal

11§ Om ett virdepappersinstitut vill uppdra it ndgon annan att
utfora delar av visentlig betydelse f6r verksamheten, skall institutet
anmila detta och limna en redogorelse for uppdragets omfattning
till Finansinspektionen. Ett sddant uppdrag fir ges, om

1. verksamheten drivs av uppdragstagaren under kontrollerade
och sikerhetsmissigt betryggande former, och
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2. uppdraget inte har sidan omfattning att kvalitén p3 institutets
internkontroll och Finansinspektionens &vervakningsméjligheter
visentligt férsimras.

Uppforanderegler m.m.
Intressekonflikter

12 § Ett virdepappersinstitut skall vidta alla rimliga tgirder for att

1. identifiera de intressekonflikter som kan uppkomma mellan
institutet, ett anknutet ombud eller nigon nirstdende person till
dem och en kund eller mellan tv8 kunder i samband med tillhanda-
hillande av investerings- och sidotjinster, och

2. férhindra att kundernas intressen paverkas negativt av upp-
komna intressekonflikter.

Om de &tgirder som institutet har vidtagit enligt forsta stycket 1
inte ricker for att férhindra att kundernas intresse piverkas nega-
tivt skall institutet tydligt informera kunden om den allminna
arten av eller killan till intressekonflikterna innan institutet dtar sig
att utféra en investerings- eller sidotjinst fér kundens rikning.

Information till kund

13 § Ett virdepappersinstitut skall férse sina kunder med litt-
begriplig information om

1. virdepappersinstitutet och dess tjinster,

2. finansiella instrument och féreslagna placeringsstrategier,

3. handelsplatser,

4. priser och avgifter, samt

5. institutets riktlinjer for bista orderutférande enligt 20 §.

All information som ett virdepappersinstitut limnar till sina
kunder skall vara rittvisande och tydlig. Informationen skall ge
kunderna rimliga méjligheter att forstd vilka risker som ir for-
knippade med de investeringstjinster och de finansiella instrument
som institutet erbjuder.

Sirskilda bestimmelser om en niringsidkares marknadsféring av
produkter och tjinster och vilken information som skall limnas till
kunder finns i marknadsféringslagen (1995:450) och distans- och
hemférsiljningslagen (2005:59).
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Inhdmtande av information vid portfoliforvaltning och investerings-
rddgivning

14 § Innan ett virdepappersinstitut utfér investeringstjinsten
portfsljférvaltning eller investeringsrddgivning skall institutet in-
himta nédvindiga upplysningar frin kunden om dennes ekono-
miska situation, kunskaper och erfarenheter av den specifika
yinsten eller produkten samt syfte med den tjinst eller produkt
som efterfrigas, si att institutet kan rekommendera kunden vad
som ir limpligt f6r denne.

Inhimtande av information vid 6vriga investeringstjdnster

15§ Innan ett virdepappersinstitut utfér nigon annan investe-
ringstjinst dn sidan som anges 1 14 § skall institutet frin kunden
begira uppgifter om dennes kunskaper och erfarenheter av den
specifika tjinsten eller produkten, sd att institutet kan bedéma om
investeringstjinsten eller produkten ir passande f6r kunden.

Om institutet mot bakgrund av de upplysningar som det har fitt
enligt forsta stycket anser att tjinsten eller produkten inte passar
kunden skall institutet informera kunden om detta.

Om en kund viljer att inte limna upplysningar enligt forsta
stycket eller limnar ofullstindiga upplysningar skall institutet in-
formera kunden om att institutet inte kan avgéra om tjinsten eller
produkten passar denne.

16 § Ett virdepappersinstituts skyldigheter enligt 15 § giller inte
vid investeringstjinsterna mottagande och vidarebefordran av order
eller utférande av order pa kunders uppdrag, om

1. ydnsten avser

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

b) penningmarknadsinstrument,

c) obligationer eller andra former av skuldférbindelser utan deri-
vatinslag,

d) fondandelar, eller

e) andra okomplicerade finansiella instrument,

2. tjinsten tillhandahills pd kundens initiativ, samt
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3. kunden klart och tydligt informerats om att virdepappers-
institutet inte kommer att bedéma om instrumentet eller tjinsten
ir passande for denne.

Dokumentation

17 § Ett virdepappersinstitut skall dokumentera vad institutet och
kunden kommit éverens om nir det giller parternas rittigheter och
skyldigheter samt 6vriga villkor f6r de tjinster som institutet skall
utféra f6r kunden.

Rapportering till kund

18 § Ett virdepappersinstitut skall limna en tillfredsstillande
rapportering till sina kunder om de tjinster institutet utfort.
Rapporteringen skall i férekommande fall innehilla uppgifter om
kostnaderna fér de transaktioner och tjinster som institutet utfort
for kundernas rikning.

Bista orderutférande
Bista majliga resultat

19 § Ett virdepappersinstitut skall vid utférande av en order vidta
alla rimliga &tgirder f6r att uppnd bista méjliga resultat f6r kunden
med avseende pa

1. pris,

2. kostnad,

3. snabbhet,

4. sannolikhet for utférande, och

5. andra f6r kunden visentliga omstindigheter.

Om en kund har gett specifika instruktioner skall dock institutet
utféra ordern i enlighet med dessa.
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Riktlinjer for bésta orderutforande

20 § Ett virdepappersinstitut skall uppritta system och riktlinjer
for hur institutet skall kunna uppnd bista mojliga resultat vid
utférande av en kunds order enligt 19 §.

I riktlinjerna skall fér varje kategori av finansiella instrument
finnas uppgifter om de olika handelsplatser dir virdepappers-
institutet utfér sina kundorder och de faktorer som paverkar valet
av handelsplats.

Institutet skall regelbundet uppdatera sina system och riktlinjer
for bista orderutférande och meddela sina kunder om varje visent-
lig férindring av dessa.

21 § Ett virdepappersinstitut skall innan det utfér en order ha in-
himtat godkinnande frin kunden av institutets riktlinjer for bista
orderutférande.

22 § Ett virdepappersinstitut skall innan det utfér en order utanfér
en reglerad marknad eller MTF ha inhimtat godkidnnande frin
kunden. Institutet fir inhimta ett sidant godkinnande antingen
generellt eller 1 samband med en enskild transaktion.

23 § Ett virdepappersinstitut skall, om en kund begir det, kunna
visa att det har utfért kundens order i enlighet med institutets
riktlinjer for bista orderutférande.

Hantering av kundorder

24 § Ett virdepappersinstitut skall snabbt, effektivt och rittvist ut-
fora kunders order utan att dessa missgynnas i férhillande till andra
kunder eller pd grund av institutets handel f6r egen rikning. I
ovrigt jimforbara order skall utféras i den ordning de mottogs, om
inte det finns sakliga skil for att utféra dem i en annan ordning.

Sirskilt om kunders medel m.m.

25§ Ett virdepappersinstitut skall hilla en kunds finansiella
instrument avskilda frin institutets tillgdngar, om inte annat har
overenskommits.
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I 3 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument
finns sirskilda bestimmelser om férfoganden &ver finansiella
instrument som tillhér nigon annan.

26 § Medel som tas emot av ett virdepappersbolag med redo-
visningsskyldighet enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 2 skall genast av-
skiljas och sittas in pd rikning i kreditinstitut.

27 § Ett virdepappersbolag och ett utlindskt féretag som enligt
2 kap 2 § forsta stycket 9 tar emot medel pd konto skall ha en med
hinsyn till rorelsens art och omfattning tillricklig betalnings-
beredskap.

Vid mottagande av medel pd konto skall skriftlig éverenskom-
melse om detta triffas med kunden.

Sirskilt om kreditgivning

28 § Kredit enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3 fir beviljas endast om
lantagaren pd goda grunder kan férvintas fullgéra laneférbindelsen.
For kredit som limnas skall det finnas betryggande sikerhet.

Limnas aktier som sikerhet for kredit och ingdr som en mindre
del bland dessa dven aktier 1 ett virdepappersbolag som limnar
krediten eller dess moderbolag, fir virdepappersbolaget trots
forbuden i 19 kap. 3 § aktiebolagslagen (2005:551) och 6 a kap. 2 §
forsikringsrorelselagen (1982:713) som pant ta emot dven dessa
aktier.

29 § Vid kreditgivning enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3 giller for
virdepappersbolag bestimmelserna i denna paragraf och 28 § i
stillet for bestimmelserna 1 21 kap. aktiebolagslagen (2005:551).

Ett virdepappersbolag fir inte pd andra villkor in sidana som
bolaget normalt stiller upp limna kredit till

1. en styrelseledamort,

2. en person som ensam eller i férening med ndgon annan fir
avgora kreditirenden som ankommer p4 styrelsen,

3. en anstilld som har en ledande stillning inom bolaget,

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

5. den som idr make eller sambo till nigon som avses 1 1-4 eller
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6. en juridisk person i vilken nigon som avses i 1-5 har ett
visentligt ekonomiskt intresse i egenskap av deligare eller medlem.

Finansinspektionen prévar om en anstilld har sidan ledande
stillning som avses i andra stycket 3.

Virdepappersbolagets styrelse skall avgéra drenden om kredit till
de personer och féretag som avses 1 andra stycket. Bolaget skall
fora in uppgifter om sddana krediter i en férteckning.

Andra—fjirde styckena tillimpas ocksd pd krediter mot sikerhet
av borgen eller fordringsbevis som utfirdas av ndgon som avses i
andra stycket. Detsamma giller fér en fordran som bolaget for-
virvar och for vilken ndgon som avses i andra stycket ir betalnings-

skyldig.

30 § Ett virdepappersbolag fir ge forskott, limna 1in eller stilla
sikerhet for 1an 1 syfte att gildeniren skall férvirva aktier 1 bolaget
eller 6verordnat bolag i samma koncern bara om det direfter finns
full tickning f6r det bundna egna kapitalet. Vid berikningen av om
det finns full tickning fér det bundna egna kapitalet skall férskott
och l3n enligt f6rsta meningen behandlas som fordringar utan virde
samt sikerheter enligt férsta meningen behandlas som bolagets
skuld.

Aven om det inte finns nigot hinder enligt férsta stycket fir
torskott, 1an eller sikerhet limnas endast 1 den min det framstir
som forsvarligt med hinsyn till

1. de krav som verksamhetens art, omfattning och risker stiller
pd storleken av det egna kapitalet, och

2. bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stillning 1 6vrigt.

Godtagbara motparter

31§ Ett virdepappersinstitut som har tillstdnd att ta emot och
vidarebefordra order, utféra order pa en kunds uppdrag eller handla
for egen rikning fir utféra sddana tjinster och till dessa direkt
knutna sidotjinster utan att félja bestimmelserna i 13-24 §§, om
institutets motpart ir att anse som professionell kund enligt
punkterna 1 eller 3 i avsnitt I i bilaga IT till Europaparlamentets och
ridets direktiv 2004/39/EG (godtagbar motpart). Motparten har
dock ritt att begira att bestimmelserna skall tillimpas 1 avtals-

forhillandet.
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Om motparten ir att anse som professionell kund enligt
punkten 2 i avsnitt I eller avsnitt II i bilaga IT till Europaparlamen-
tets och rddets direktiv 2004/39/EG skall virdepappersinstitutet
innan det inleder en transaktion inhimta en uttrycklig bekriftelse
frin motparten att den godkinner behandling som godtagbar mot-
part. Ett sidant godkinnande fir inhimtas generellt eller i samband
med en enskild transaktion.

Férsta och andra styckena skall tillimpas pi motparter hemma-
hérande sdvil inom som utanfér EES.

Undantag di annan gemenskapslagstiftning finns m.m.

32 § Bestimmelserna i 1318 §§ skall inte tillimpas om ett virde-
pappersinstitut utfér en investeringstjinst som en del av en finan-
siell produkt for vilken det redan finns andra regler i gemenskaps-
lagstiftning eller gemensamma europeiska normer for kreditinstitut
och konsumentkrediter avseende riskbedémning av kunder eller
informationskrav.

Bemyndiganden

33 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om

1. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta f6r att uppfylla skyl-
digheternail§,

2. de riktlinjer ett virdepappersinstitut skall uppritta enligt 7 §,

3. vilka resurser och rutiner ett virdepappersinstitut skall ha en-
ligt 8 §,

4. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta for att uppfylla skyl-
digheterna 9§,

5. 6vervakningen av handeln och kursbildningen enligt 10 §,

6. uppdragsavtal enligt 11 §,

7. hanteringen av intressekonflikter enligt 12 §,

8. vilken information ett virdepappersinstitut skall limna till sina
kunder enligt 13 §,

9. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta vid inhimtande av in-
formation frin sina kunder enligt 14 och 15 §§,

10. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta vid en limplighets-
provning enligt 15 §,

40



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

11. vilka finansiella instrument som skall anses vara okompli-
cerade enligt 16 § 1 e,

12. dokumentation och rapportering till kund enligt 17 och
185§,

13.vad ett virdepappersinstitut skall iaktta fér att uppfylla
kraven pd att uppnd bista mojliga resultat enligt 19 §,

14. vad riktlinjer f6r bista orderutférande enligt 20 § skall inne-
hilla,

15. hanteringen av kunders order enligt 24§,

16. hanteringen av finansiella instrument enligt 25 §,

17. mottagande av medel pd konto enligt 26 och 27 §§,

18. vilka begrinsningar som skall gilla vid stillande av sikerhet
enligt 28 § andra stycket, och

19. vilka uppgifter som skall antecknas i forteckningen enligt
29 § fjirde stycket.

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

Limitorder

1§ Om en kund har féreskrivit ett ligsta pris vid forsiljning till
tredje man eller ett hogsta pris vid inkép (limit) avseende aktier
som dr upptagna till handel pd en reglerad marknad och virde-
pappersinstitutet inte utfér ordern omedelbart skall institutet
snarast offentliggéra ordern pd ett sitt som goér den litt tillginglig
for 6vriga marknadsaktorer. Detta giller dock inte om kunden har
gett andra instruktioner.

Systematiska internhandlare

2 § Ett virdepappersinstitut dr skyldigt att offentliggéra mark-
nadsmissiga fasta bud med kop- eller siljpriser i de likvida aktier
som ir upptagna till handel pi en reglerad marknad och for vilka
institutet ir systematisk internhandlare. Offentliggérandet skall
ske regelbundet och kontinuerligt under den tid d& aktuell reglerad
marknad normalt ir dppen och pi ett sitt som pd rimliga affirs-
missiga villkor gér buden litt tillgingliga f6r andra marknads-
aktorer.
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Skyldigheten enligt forsta stycket och ett instituts skyldigheter
enligt 4 och 5 §§ giller endast vid offentliggérande av bud upp till
standardstorleken for den aktuella aktien.

3 § En systematisk internhandlare har ritt att nir som helst indra
sina bud. Vid extraordinira marknadsférhillanden har internhand-
laren ocks3 ritt att dra tillbaka sina bud.

4 § En systematisk internhandlare ir skyldig att utféra en order till
det offentliggjorda priset vid tidpunkten di ordern togs emot om
inte annat sidgs 1 5-8 §§ eller om detta skulle strida mot bestim-
melsen om bista orderutférande 1 8 kap. 19 §.

5§ En systematisk internhandlare ir inte skyldig att acceptera en
order som 6verstiger den stdrsta storlek som denne har offentlig-
gjort bud i. Om internhandlaren viljer att utféra ordern skall den
utforas till det offentliggjorda priset f6r den storsta storleken.

En systematisk internhandlare ir inte heller skyldig att acceptera
en order som storleksmissigt ligger mellan tvd offentliggjorda bud.
Om internhandlaren viljer att utféra ordern skall den utféras till
ett av de offentliggjorda priserna.

6 § En systematisk internhandlare har ritt att utféra en order till
ett bittre pris for kunden dn det offentliggjorda budet om

1. ordern kommer frén en professionell kund,

2. det forbittrade priset ligger inom ett intervall nira marknads-
forhillandena, och

3. orderns storlek 6verstiger den storlek som ir den vanliga i
frdga om icke-professionella investerare enligt artikel 25 i genom-
forandeférordningen.

En systematisk internhandlare fir dirutéver utféra en order frin
en professionell kund till ett bittre pris in det offentliggjorda
budet i friga om transaktioner dir utférande av ordern i olika
virdepapper ir en del av en enda transaktion eller i friga om order
som ir underkastade andra villkor 4n det aktuella marknadspriset.

7 § En systematisk internhandlare har ritt att 1 enlighet med sin
affirspolicy och pd ett icke-diskriminerande sitt avgéra till vilka
personer bud limnas. Internhandlaren fir iven vigra att ings, eller
avbryta, affirsférbindelser med kunder pd grundval av affirs-
missiga 6verviganden.
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8 § En systematisk internhandlare har ritt att pd ett icke-diskri-
minerande sitt

1. begrinsa antalet transaktioner med en och samma kund p3 de
offentliggjorda villkoren, och

2. begrinsa det totala antalet transaktioner med olika kunder vid
samma tidpunkt om antalet eller volymen av orderna avsevirt éver-
stiger det normala.

Information efter handel

9 § Ett virdepappersinstitut som har genomfért en transaktion
med aktier som ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad skall
offentliggéra information om pris, volym och tidpunkt f6r trans-
aktionerna. Informationen skall goras tillginglig for allminheten pd
rimliga affirsmissiga villkor och s3 snart det kan ske.

Om Finansinspektionen eller en behérig myndighet inom EES
har medgett en reglerad marknad undantag frin skyldigheten att
offentliggéra information efter handel s3 snart det kan ske, skall ett
virdepappersinstitut ha samma ritt att f6rdréja offentliggérandet
av informationen.

Skyldigheten enligt forsta stycket giller inte om transaktionen
har genomférts pa en reglerad marknad eller en MTF.

Bemyndiganden

10 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir

1. medge undantag frin skyldigheten att offentliggéra en limit-
order enligt 1§, och

2. meddela foreskrifter om vilka kriterier som skall stillas upp
vid bedémningen av om en aktie dr att anses som likvid enligt arti-
kel 21.1 andra stycket genomférandeférordningen.

10 kap. Rapporteringsskyldighet m.m.
Dokumentation och arkivering

1§ Ett virdepappersinstitut skall dokumentera samtliga relevanta
uppgifter om transaktioner med finansiella instrument som insti-
tutet har utfért.
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2 § Ett svenskt virdepappersinstitut skall utéver det som anges i
1 § dokumentera samtliga investerings- eller sidotjinster som det
har utfért pd ett sddant sitt att Finansinspektionen har mojlighet
att dvervaka att institutet har iakttagit kraven i denna lag, fore-
skrifter som meddelats med stéd av lagen och genomférande-
férordningen.

3 § Dokumentation enligt 1 och 2 §§ skall arkiveras under minst
fem r.

Rapportering av transaktioner

4 § Ett virdepappersinstitut ir ansvarigt for att uppgifter om de
transaktioner som institutet har utfért, s snart som mdjligt och
senast vid slutet av féljande arbetsdag, rapporteras till Finans-
inspektionen om transaktionerna avser finansiella instrument som
ir upptagna till handel pd en reglerad marknad.

Rapporten till Finansinspektionen enligt forsta stycket skall
innehilla den information som anges i tabell 1 1 bilaga I till genom-
férandeférordningen.

5§ Rapporten enligt 4 § fir limnas till Finansinspektionen

1. av virdepappersinstitutet sjilvt,

2. genom tredje part som handlar fér institutets rikning,

3. genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem som god-
kints av Finansinspektionen, eller

4. genom den reglerade marknad eller MTF dir transaktionen
genomfordes.

Bemyndiganden

6 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far med-
dela féreskrifter om

1. dokumentation enligt 1 och 2 §§,

2. att rapporteringsskyldigheten enligt 4 § skall utokas till att
dven gilla finansiella instrument som inte dr upptagna till handel pd
en reglerad marknad,

3. att en rapport enligt 4 § skall inneh&lla information utéver den
som anges 1 4 § andra stycket om detta med hinsyn till ett finan-
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siellt instruments specifika karaktir eller en enskild marknadsplats
sirskilda handelsmetoder ir nédvindigt fér att inspektionen skall
kunna &vervaka att ett virdepappersinstitut driver sin verksamhet
hederligt, rittvist och professionellt och pd ett sitt s& att allmin-
hetens fértroende uppritthalls, och

4. att en rapport enligt 4 § dven skall innehdlla information om
kundidentitet.

11 kap. Sirskilda bestimmelser for en MTF
Inledande bestimmelser

1§ En MTF skall drivas hederligt, rittvist och professionellt och
pa ett sitt sd att allminhetens fortroende f6r virdepappersmark-
naden uppritthélls.

Virdepappersinstitutet skall dirvid tillimpa principerna om

fritt tilltride, som innebir att var och en som uppfyller de krav
som stills 1 denna lag och av institutet fir delta i handeln pd en
MTF som drivs av institutet,

neutralitet, som innebir att av institutet uppstillda regler f6r en
MTF tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla som deltar i
handeln pd MTF:en, och

god genomlysning, som innebir att deltagarna fir en snabb, sam-
tidig och korrekt information om handeln och att allminheten fir
tillfille att ta del av sddan information.

2 § Ett virdepappersinstitut som f6r egen rikning deltar i handeln
vid en MTF som institutet sjilv driver skall inte anses har utfért
sddana investeringstjinster som avses 1 2 kap. 1§ 1, 2 och 4.

Deltagare vid en MTF

3 § Ett virdepappersinstitut som driver en MTF fir som deltagare i
handeln ha Riksbanken och Riksgildskontoret samt fysiska eller
juridiska personer som har en betryggande kapitalstyrka, tillrick-
liga kunskaper, indaméilsenlig organisation av verksamheten och i
ovrigt dr limpliga att delta 1 handeln.
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Handelsregler

4 § For en MTF skall det finnas dndamélsenliga regler f6r handeln.
Av reglerna skall framgd

1. deltagarnas forpliktelser mot den som driver MTF:en,

2. de regler som giller for transaktioner pi marknaden,

3.vilka kriterier som anvinds fér att avgora vilka finansiella
instrument som far handlas pA MTF:en, och

4. bestimmelser om clearing och avveckling av de transaktioner
som genomf{orts.

5§ Ett virdepappersinstitut som driver en MTF skall tillhandahilla
information om de finansiella instrument som handlas pd MTF:en i
en omfattning som ir limplig med hinsyn till de finansiella
instrumentens natur samt deltagarnas kunskaper och erfarenheter.

Utgivarens informationsplikt

6 § Den som har gett ut finansiella instrument som efter ansékan
av denne handlas vid en MTF skall

1. fortlopande informera det virdepappersinstitut som driver
MTF:en om sin verksamhet,

2.1 6vrigt limna institutet de upplysningar som det behéver for
att kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna lag och andra for-
fattningar, samt

3. offentliggéra de upplysningar om sin verksamhet och instru-
menten som ir av betydelse f6r bedémning av kursvirdet pd instru-
menten.

7 § En utgivare av finansiella instrument far skjuta upp offentlig-
gorandet av information som avses i 6 § 3, om

1. det finns godtagbara skil,

2. allminheten inte riskerar att vilseledas, och

3. utgivaren kan sikerstilla att informationen inte réjs.

Om utgivaren eller ndgon som handlar fér utgivarens rikning
limnar ut information som avses i 6 § 3, skall informationen
omedelbart éverlimnas till virdepappersinstitutet samt offentlig-
goras, sdvida inte mottagaren av informationen omfattas av tyst-
nadsplikt enligt lag eller avtal.
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8 § Ett virdepappersinstitut som driver en MTF skall fortlépande
kontrollera att utgivare av finansiella instrument enligt 6 § fullgor
sin informationsskyldighet enligt denna lag.

Information fére och efter handel

9 § Ett virdepappersinstitut som driver en MTF skall offentliggéra
information avseende de finansiella instrument som handlas pi
MTF:en i den utstrickning som, med hinsyn till verksamhetens art
och omfattning, behévs for att sikra en god genomlysning. Infor-
mationen skall géras tillginglig for allminheten pd rimliga affirs-
missiga villkor.

10 § For aktier upptagna till handel pd en reglerad marknad skall
virdepappersinstitutet offentliggéra kép- och siljbud samt order-
djup. Informationen skall goras tillginglig f6r allminheten pd rim-
liga affirsmissiga villkor och fortldpande under den tid marknader-
na ar oppna.

11 § Ett virdepappersinstitut skall offentliggdra pris, volym och
tidpunkt f6r de transaktioner som har genomférts pd MTF:en med
aktier som dr upptagna till handel pd en reglerad marknad. Infor-
mationen skall géras tillginglig for allminheten pd rimliga affirs-
missiga villkor och s3 snart det kan ske.

Bemyndiganden

12 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
1. meddela féreskrifter om utgivares skyldigheter att offentliggéra
upplysningar enligt 6 § 3,

2. meddela foreskrifter om virdepappersinstituts skyldighet att
offentliggéra information om handeln enligt 9 §,

3. medge undantag frin skyldigheten att offentliggéra informa-
tion fore handel enligt 10 §, och

4. medge dispens frin skyldigheten att offentliggéra information
efter handel s3 snart det kan ske enligt 11 §.
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TREDJE AVDELNINGEN
Borsverksamhet

12 kap. Tillstind f6r att driva en reglerad marknad
Tillstandskrav

1§ For att sisom bors driva en eller flera reglerade marknader
krivs tillstdind av Finansinspektionen. Tillstdnd fir ges f6r svenska
aktiebolag, svenska ekonomiska féreningar och utlindska féretag.

Svenska foretag
Forutsittningar for tillstind

2 § Tillstdnd att sisom bors driva en reglerad marknad skall ges ett
svenskt aktiebolag eller en svensk ekonomisk férening, om

1. bolagsordningen eller stadgarna inte strider mot denna lag
eller ndgon annan forfattning,

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar foretagets verksamhet,

3. det finns skil att anta att den som har eller kan férvintas
komma att {4 ett kvalificerat innehav i féretaget

a) inte kommer att motverka att verksamheten drivs pd ett sitt
som ir foérenligt med denna lag och andra forfattningar som regle-
rar foretagets verksamhet, och

b) dven 1 6vrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av en bérs,

4. den som skall ingd i foretagets styrelse eller vara verkstillande
direktér, eller vara ersittare f6r nigon av dem, har ullricklig insike
och erfarenhet for att delta i ledningen av en bérs och dven i 6vrigt
ir limplig f6r en sidan uppgift, och

5. foretaget uppfyller de villkor som i 6vrigt anges i denna lag.

3 § Tillstdnd enligt 2 § far inte ges, om ndgon som i visentlig ut-
strickning har dsidosatt sina skyldigheter i niringsverksamhet eller
andra ekonomiska angeligenheter eller gjort sig skyldig till allvarlig
brottslighet har eller kan férvintas komma att fi ett kvalificerat
innehav i féretaget.
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4 § Om sammansittningen i en bors styrelse indras eller om den
verkstillande direktéren byts ut, skall bérsen omedelbart anmila
detta till Finansinspektionen. Detsamma skall gilla for ersittare till
ndgon av dem.

Godkinnande av bolagsordning m.m.

5 § Bolagsordningen eller stadgarna fér en bors skall godkinnas av
Finansinspektionen i samband med att foretaget fir tillstdnd att
driva en reglerad marknad.

6 § En bors som har beslutat att indra bolagsordning eller stadgar
skall anséka om godkinnande av indringen. Finansinspektionen
skall godkdnna dndringen om bolagsordningen eller stadgarna inte
strider mot denna lag eller nigon annan férfattning.

Ett beslut om indring av bolagsordning eller stadgar fir inte
registreras innan det har godkints.

Styrelse

7 § En bors skall ha en styrelse med minst tre ledaméter. Borsen
skall ha verkstillande direktor.

Aktiekapital m.m.

8 § En bors som ir aktiebolag skall ha ett aktiekapital som med
hinsyn till verksamhetens art och omfattning ir tillrickligt stort.
Vid bedémningen av om aktiekapitalet ir tillrickligt skall hinsyn
tas dven till andra finansiella resurser som bérsen har eller kan
utnyttja. Fér bors som dr ekonomisk férening giller vad som sigs
om aktiekapital 1 stillet summan av gjorda medlemsinsatser och
forlagsinsatser.

9§ En bors som driver driver en MTF enligt 2 kap. 1 § 8 skall ha
ett startkapital enligt 3 kap. 8 § forsta stycket 2.
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Ansokan om tillstdnd

10 § Ansokan om tillstdnd fir goras innan bolaget eller féreningen
har registrerats. Om en sidan ansékan har gjorts av ett aktiebolag
inom sex méinader fran stiftelseurkundens undertecknande, riknas
den i 2 kap. 22 § aktiebolagslagen (2005:551) foéreskriva tiden frin
tillstdndsbeslutet. Om en sddan ansékan i stillet har gjorts av en
ekonomisk férening inom sex manader frin det att beslut om att
bilda féreningen fattas, riknas den i 2 kap. 3 § forsta stycket lagen
(1987:667) om ekonomiska féreningar féreskrivna tiden frin till-
stindsbeslutet.

En ansékan skall innehdlla en plan fér den avsedda verksamheten
(verksamhetsplan).

Utlindska foretag

11 § Tillstdnd for ett utlindskt féretag att driva en reglerad mark-
nad hir i landet frin avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning
(filial) far ges om

1. foretaget i sitt hemland driver sddan verksamhet och dir stir
under tillsyn av en myndighet eller annat behérigt organ, och

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna 1 denna lag och féreskrifter som
meddelats med stod av lagen.

Svenska foretags verksamhet utomlands

12 § En bors som avser att vidta dtgirder 1 ett annat land inom EES
for att underlitta for deltagare pd distans att {3 tilltride till bérsens
reglerade marknad eller till en MTF som drivs av borsen skall innan
sddana 4tgirder piborjas underritta Finansinspektionen. Finans-
inspektionen skall inom en ménad frin det att underrittelsen togs
emot limna 6ver den till den behériga myndigheten i det land dir
dtgirderna skall vidtas.

Bemyndiganden

13 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om
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1. vilka uppgifter en ansékan om tillstind att driva en reglerad
marknad skall innehilla,

2. storleken av aktiekapitalet och summan av gjorda medlems-
insatser och forlagsinsatser enligt 8 §, samt

3.vad en verksamhetsplan enligt 10 § andra stycket skall inne-
halla.

13 kap. Borsens verksamhet
Allminna krav pa verksamheten

1§ En bors skall driva sin verksamhet hederligt, rittvist och pro-
fessionellt och pa ett sitt si att allmidnhetens fortroende for virde-
pappersmarknaden uppritthalls.

Bérsen skall dirvid tillimpa principerna om

fritt tilltrdde, som innebir att var och en som uppfyller de krav
som stills i denna lag och av bérsen far delta i handeln pd en regle-
rad marknad som drivs av bérsen,

neutralitet, som innebir att av borsen uppstillda regler f6r en
reglerad marknad tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla som
deltar i handeln pd den reglerade marknaden,

god genomlysning, som innebir att deltagarna fir en snabb, sam-
tidig och korrekt information om handeln och att allminheten fir
tillfille att ta del av sidan information.

En bors skall ocksd

—identifiera och hantera de risker som kan uppstd i verksam-
heten,

— ha sikra tekniska system, samt

—identifiera och hantera de intressekonflikter som kan uppstd
mellan bérsen eller dess dgare och intresset av att den reglerade
marknaden drivs i enlighet med forsta och andra styckena.

2 § En bors skall uppritta en, i forhillande till den direkt affirs-
drivande verksamheten, sjilvstindig funktion med tillrickliga
resurser och befogenheter for att fullgéra bérsens skyldigheter
enligt 7 §, 14 kap. 7 §, 15 kap. 8 § och 16 kap. 11 §.
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Godkinnande for upptagande till handel

3 § Finansiella instrument fir tas upp till handel pd en reglerad
marknad genom att bérsen, efter provning enligt 15 kap. 2 §, be-
slutar om upptagande till handel.

Om skyldighet finns enligt 2 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument att uppritta ett prospekt, f&r handel
med instrumentet inte inledas férrin

1. prospektet har godkints och registrerats hos Finansinspek-
tionen eller inspektionen har fitt ett intyg som avses i 2 kap. 36 §
samma lag, och

2. prospektet har offentliggjorts enligt den lagen.

4 § Ett visst overldtbart virdepapper utgivet av ndgon som enligt
oppenhetsdirektivet har mojlighet att vilja hemmedlemsstat far
inte tas upp till handel pd en reglerad marknad férrin utgivaren har
valt ndgon stat inom EES som hemmedlemsstat.

Forsta stycket giller inte i friga om

1. andelar 1 en investeringsfond eller i ett sddant fondféretag som
avses i 1 kap. 7 eller 9 § lagen (2004:46) om investeringsfonder, och

2. fordringsritter med kortare 16ptid dn ett &r.

5§ Overlitbara virdepapper som har getts ut av ett féretag som
har tillstdind som bors fir inte tas upp till handel vid en reglerad
marknad som drivs av den bérsen.

Handelsregler och marknadsévervakning

6 § En bors skall ha indamaélsenliga regler f6r handeln p4 en regle-
rad marknad som drivs av borsen. Av reglerna skall framgd

1. deltagarnas férpliktelser mot bérsen,

2. de regler som giller for transaktioner pd marknaden,

3. kompetenskraven fér de anstillda och uppdragstagare hos
deltagarna som deltar 1 handeln f6r deltagarnas rikning, och

4. bestimmelser om clearing och avveckling av de transaktioner
som genomforts.

7 § Borsen skall overvaka handeln och kursbildningen vid den

reglerade marknaden och se till att handeln sker i 6verensstim-
melse med denna lag och andra férfattningar.
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Borsen ir skyldig att pd begiran av Finansinspektionen ge in-
spektionen dtkomst till sitt system fér dvervakningen av handeln
och kursbildningen.

Regler om offentliga uppkopserbjudanden

8 § En bors skall ha regler om offentliga uppképserbjudanden som
avser aktier som ir upptagna till handel vid en reglerad marknad
som drivs av borsen. Reglerna skall uppfylla de krav som stills i
Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/25/EG av den 21 april
2004 om uppkopserbjudanden® i dess ursprungliga lydelse och i
dvrigt vara indamilsenliga.

Undantag frén reglerna skall kunna beslutas av borsen eller ett av
boérsen utsett organ med representativa foretridare f6r niringslivet.
Undantag fir férenas med villkor. Ett beslut om undantag skall
ange de skil som det grundas p3.

Information fore och efter handel

9 § En bors skall offentliggdra information avseende de finansiella
instrument som ir upptagna till handel pd den reglerade marknaden
1 den utstrickning som, med hinsyn till verksamhetens art och
omfattning, behévs for att sikra en god genomlysning. Infor-
mationen skall goras tillginglig for allminheten pd rimliga affdrs-
missiga villkor.

10 § For aktier upptagna till handel pd en reglerad marknad skall
bérsen offentliggéra kép- och siljbud samt orderdjup. Informa-
tionen skall goras tillginglig for allminheten pd rimliga affirs-
missiga villkor och fortlépande under den tid den reglerade mark-
naden ir 6ppen.

11§ En bérs skall offentliggéra pris, volym och tidpunkt fér de
transaktioner med aktier som har genomférts pd den reglerade
marknaden. Informationen skall goras tillginglig f6r allminheten
pa rimliga affirsmissiga villkor och s snart det kan ske.

$EUT L 142, 30.4.2004, s. 12 (Celex 32004L0025).
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Sidoverksamhet

12 § En bors far, utéver den verksamhet som tillstdndet omfattar,
pa rimliga affirsmissiga villkor ge virdepappersinstitut och utlind-
ska virdepappersforetag tilltride till de funktioner inom den regle-
rade marknaden som anvinds fér att offentliggéra information
enligt 9-11 §§. En bors fir dven driva annan verksamhet som har
nira samband med den verksamhet som tillstdndet omfattar.

En bérs fir ocksd efter godkinnande frin Finansinspektionen
driva en MTF. For den verksamheten giller bestimmelserna 1 7 §
forsta stycket och 11 kap.

Om det finns sirskilda skil, fir Finansinspektionen tilldta en
bérs att driva dven annan verksambhet.

Tillstdnd for f6rvirv av egendom i vissa fall

13 § En bors far bara efter tillstind av Finansinspektionen férvirva
egendom om bdrsens motprestation motsvarar mer dn 25 procent
av dess kapitalbas. Tillstdnd skall inhimtas fére férvirvet.

Tillstdnd skall ges om det inte kan antas att forvirvet leder till
overtridelser av denna lag eller andra férfattningar som reglerar
bérsens verksamhet.

Disciplinnimnd

14 § En bors skall ha en disciplinnimnd med uppgift att handligga
drenden om deltagares och emittenters 6vertridelser av de regler
som giller vid en reglerad marknad som drivs av bérsen (disciplin-
irenden).

Giller irendet ett foretag som har ett kvalificerat innehav i
bérsen dr disciplinnimnden skyldig att préva drendet, om Finans-
inspektionen begir det.

Om det finns sirskilda skil, f&r Finansinspektionen besluta att
en bors inte behéver ha en disciplinnimnd.

15§ En disciplinnimnd skall bestd av en ordférande, en vice
ordférande och minst tre 6vriga ledaméter. Ordféranden och vice
ordféranden skall vara lagfarna och erfarna som domare. Av

ovriga ledaméter skall minst tv3 vara vil insatta i férhillandena p3
virdepappersmarknaden.
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I disciplinnimnden fir inte ingd personer som har anstillning i
bérsen, i ett féretag som har ett kvalificerat innehav i borsen eller i
ett foretag som ingdr i samma koncern. I nimnden fir inte heller
ingd personer som har ett kvalificerat och stadigvarande uppdrag
for borsen, for ett foretag som har ett kvalificerat innehav i bérsen
eller for ett féretag som ingdr i samma koncern.

16 § For ledaméterna i en disciplinnimnd skall vad som sigs i 11
och 12 §§ férvaltningslagen (1986:223) om jiv gilla 1 tillimpliga
delar.

Bemyndiganden

17 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir

1. meddela féreskrifter om évervakningen av handeln och kurs-
bildningen enligt 7 §,

2. meddela féreskrifter om handelsregler f6r en reglerad marknad
1 friga om aktiebolags férvirv och 6verltelse av egna aktier vid den
reglerade marknaden,

3. meddela foreskrifter om borsens skyldighet att offentliggéra
information om handeln enligt 9 §.

4. medge wundantag frin skyldigheten att offentliggora
information fére handel enligt 10 §,

5. medge dispens frin skyldigheten att offentliggéra information
efter handel s3 snart det kan ske enligt 11 §, och

6. meddela féreskrifter om disciplinnimnd och handliggningen
av disciplinirenden.

14 kap. Deltagare i handeln pa en reglerad marknad
Krav pd den som deltar i handeln p3 en reglerad marknad

1§ En bors skall ha regler for vilka som far delta i handeln pg en
reglerad marknad.

2 § En bors fir som deltagare 1 handeln pd en reglerad marknad ha
Riksbanken och Riksgildskontoret samt juridiska personer som
har en betryggande kapitalstyrka, indamalsenlig organisation av
verksamheten, nédvindiga riskhanteringsrutiner, sikra tekniska
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system och 1 6vrigt dr limpliga att delta i handeln vid den reglerade
marknaden.

3§ En deltagare pd en reglerad marknad fir handla fér egen
rikning. En bors fir medge f6ljande institut och féretag ritt att
delta i handeln vid en reglerad marknad fér annans rikning:

1. virdepappersinstitut som har tillstind att driva virdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1§ 2, och

2. utlindska féretag som 1 sitt hemland far driva sidan verksam-
het som avses i 1 och som dir stdr under betryggande tillsyn av
myndighet eller annat behérigt organ.

Om ett féretag inom en koncern bedriver handel uteslutande for
egen och for andra koncernféretags rikning skall, vid tillimpning
av forsta stycket, den handel som féretaget bedriver anses vara
handel f6r egen rikning.

4§ Om en deltagare inte lingre uppfyller kraven fér att delta i
handeln, skall bérsen besluta att denne inte lingre fir delta i
handeln vid den reglerade marknaden.

Borsen far forena ett beslut enligt forsta stycket med de villkor
som anses nddvindiga for att sikerstilla en ordnad avveckling av
deltagarens forpliktelser samt for att skydda investerare mot for-
lust.

Upplysningsskyldighet och 6vervakning

5§ Deltagare skall limna borsen de upplysningar som behévs for
att borsen skall kunna fullgora sina uppgifter enligt denna lag och
andra férfattningar.

6 § Deltagare som inte stir under Finansinspektionens tillsyn ir
skyldiga att pd begiran av inspektionen limna uppgifter om for-
hillanden som rér deltagandet 1 handeln vid den reglerade mark-
naden. Inspektionen far foreligga en sddan deltagare att limna de
begirda uppgifterna.

Om Finansinspektionen riktat en begiran eller ett foreliggande
enligt forsta stycket till en deltagare som stir under tillsyn av en
behoérig myndighet i ett annat land inom EES skall inspektionen
informera den andra myndigheten.
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7 § En bors skall 6vervaka att deltagarna féljer de krav som giller
for deltagande i handeln pd den reglerade marknaden.

Bemyndigande

8 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om évervakningen av deltagarna i handeln pd
en reglerad marknad.

15 kap. Upptagande av finansiella instrument till handel
Forutsittningar f6r upptagande till handel

1§ En bérs skall ha tydliga och 6ppet redovisade regler fér upp-
tagande av finansiella instrument till handel vid en reglerad mark-
nad.

2 § Finansiella instrument fir tas upp till handel pd en reglerad
marknad bara om det foreligger férutsittningar for en rittvis, vil-
ordnad och effektiv handel med de finansiella instrumenten.

3 § Finansiella instrument far tas upp till handel efter ansékan av
den som har gett ut instrumenten.

4 § Finansiella instrument fir tas upp till handel iven om den som
har gett ut instrumenten inte har gjort nigon ansékan eller limnat
sitt samtycke, om

1. instrumentet dr ett 6verldtbart virdepapper som redan tagits
upp till handel p4 en annan reglerad marknad, eller

2. instrumentet inte ir ett 6verldtbart virdepapper.

5§ Om ett finansiellt instrument tagits upp till handel enligt 4 §
skall bérsen underritta utgivaren av instrumentet.
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Utgivarens informationsplikt

6 § Utgivaren av det finansiella instrument som har tagits upp till
handel vid en reglerad marknad efter ansékan av denne eller foér
vilka ansékan om upptagande till handel har limnats in av denne
skall

1. fortldpande informera bérsen om sin verksamhet,

2.1 6vrigt limna borsen de upplysningar som den behéver for att
kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna lag och andra forfatt-
ningar, samt

3. offentliggéra de upplysningar om sin verksamhet och instru-
menten som ir av betydelse fér bedémning av kursvirdet pd
Instrumenten.

Om ett foretag som har ett kvalificerat innehav i en bérs har gett
ut overldtbara virdepapper som har tagits upp till handel pi en
reglerad marknad som drivs av borsen, skall borsen omedelbart
vidarebefordra information enligt forsta stycket till Finansinspek-
tionen.

7 § En utgivare av finansiella instrument fir skjuta upp offentlig-
gorandet av information som avses 1 6 § forsta stycket 3, om

1. det finns godtagbara skil,

2. allminheten inte riskerar att vilseledas, och

3. utgivaren kan sikerstilla att informationen inte réjs.

Om utgivaren eller ndgon som handlar fér utgivarens rikning
limnar ut information som avses 1 6 § forsta stycket 3, skall infor-
mationen omedelbart éverlimnas till borsen samt offentliggéras,
sdvida inte mottagaren av informationen omfattas av tystnadsplikt
enligt lag eller avtal.

8 § En bors skall fortlspande kontrollera att de finansiella instru-
ment som ir upptagna till handel uppfyller kraven i 2 § samt att
utgivare fullgdr sina informationsskyldigheter enligt denna lag.

Avnotering

9§ En bors skall avsld en begiran om upptagande till handel eller
besluta att ett instrument inte lingre skall vara upptaget till handel
(avnotering), om de finansiella instrumenten inte uppfyller de krav
som giller fér upptagande till handel eller om utgivaren allvarligt
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dsidositter sina forpliktelser enligt lag eller nigon annan forfatt-
ning. Avnotering av instrument som tagits upp till handel pd an-
sokan av utgivaren skall dven ske pd begiran av denne. Om det ir
limpligt frdn allmin synpunkt, fir avnotering skjutas upp.

Avnotering fir inte beslutas utan att utgivaren har fatt tillfille att
yttra sig 6ver det som har tillférts drendet genom ndgon annan in
utgivaren sjilv, om inte detta dr uppenbart obehévligt eller beslutet
inte kan uppskjutas.

En bérs skall omedelbart offentliggéra ett beslut om avnotering
och informera Finansinspektionen om beslutet. Inspektionen skall
direfter underritta de behériga myndigheterna inom EES om
beslutet.

Inregistrering

10 § Overlitbara virdepapper enligt 1 kap. 4 § 2 a eller 2 b som
tagits upp till handel vid en reglerad marknad fir inregistreras efter
ansokan av utgivaren.

Inregistrering fir ske endast om det med hinsyn till marknads-
forhdllandena fér de verlitbara virdepapper som avses och om-
stindigheterna 1 dvrigt foreligger férutsittningar f6r en indamails-
enlig handel med virdepapperen.

11 § En bérs far inte avsld en sidan ansékan som avses i 10 § utan
att sokanden har fitt tillfille att yttra sig 6ver det som har tillforts
irendet genom ndgon annan in honom sjilv, om inte detta ir
uppenbart obehéovligt.

Beslut om inregistrering skall meddelas snarast och senast sex
ménader frin det att ansékan gjordes hos borsen eller, om ansékan
kompletteras, senast sex manader frin det att kompletteringen kom
in till bérsen. Meddelas inte beslut inom angiven tid, skall det anses
som om ansdkan har avslagits.

12 § En bors skall avsld en begiran om inregistrering eller besluta
om avregistrering av finansiella instrument, om instrumenten inte
uppfyller de krav som giller inregistrering eller om utgivaren
allvarligt &sidositter sina forpliktelser enligt lag eller nigon annan
forfattning. Avregistrering av instrument skall dven ske pd begiran
av utgivaren. Om det dr limpligt frin allmin synpunkt, fir av-
registrering skjutas upp.

59



Forfattningsforslag SOU 2006:50

Avregistrering fir inte beslutas utan att utgivaren har fice ullfille
att yttra sig 6ver det som har tillférts drendet genom ndgon annan
in utgivaren sjilv, om inte detta ir uppenbart obehévligt eller
beslutet inte kan uppskjutas.

Beslut om avregistrering skall offentliggéras omedelbart.

Bemyndiganden

13 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om

1. utgivares skyldighet att offentliggéra upplysningar enligt 6 § 3,
samt

2. villkoren fér inregistrering enligt 10 §.

16 kap. Information frin utgivare
Tillimpningsomride

1§ Bestimmelserna i detta kapitel giller f6r en utgivare som har
Sverige som hemmedlemsstat och vars éverldtbara virdepapper ir
upptagna till handel p8 en reglerad marknad.

Sirskilda bestimmelser om utgivare som har sitt site i en stat
utanfoér EES finns 19 §.

Utgivare som inte har Sverige som hemmedlemsstat skall, om
utgivarens Overldtbara virdepapper ir upptagna till handel p en
reglerad marknad i Sverige, offentliggéra regelbunden finansiell
information i enlighet med offentlig reglering i hemmedlemsstaten
som bygger pd 6ppenhetsdirektivet.

2 § Bestimmelserna i detta kapitel skall inte tillimpas om utgivaren
ar

1. en stat,

2. ett landsting eller en kommun eller en motsvarande regional
eller lokal myndighet i en stat,

3. en mellanstatlig organisation i vilken en eller flera stater inom
EES ir medlemmar,

4. Europeiska centralbanken, eller

5. en centralbank i en stat inom EES.
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3 § Bestimmelserna i detta kapitel skall inte tillimpas i friga om

1. andelar 1 en investeringsfond eller i ett sidant fondféretag som
avses i1 kap. 7 eller 9 § lagen (2004:46) om investeringsfonder,

2. fordringsritter med en kortare [8ptid idn ett 4r, och

3. obligationer eller andra dverldtbara skuldférbindelser som var
och en har ett nominellt virde som motsvarar minst 50 000 euro
och som inte ir av sddant slag som anges 1 18 kap. 2 § forsta stycket 1.

Arsredovisning

4 § Utgivaren skall s§ snart som mojligt och senast fyra minader
efter utgdngen av varje rikenskapsdr offentliggéra sin arsredovis-
ning och, i férekommande fall, en koncernredovisning.

Ars- och koncernredovisningar skall vara granskade av revisor.
Revisionsberittelsen skall offentliggéras tillsammans med &rs- och
koncernredovisningen. Bestimmelser om revision finns 1 10 kap.
forsikringsrorelselagen (1982:713), 8 kap. lagen (1987:667) om eko-
nomiska féreningar, 7 a kap. lagen (1995:1570) om medlemsbanker,
4 a kap. lagen (1987:619) om sparbanker, revisionslagen (1999:1079)
och 19 kap. aktiebolagslagen (2005:551).

Halvarsrapport

5§ Utgivaren skall f6r varje rikenskapsdr som omfattar mer in tio
ménader offentliggéra en deldrsrapport for rikenskapsdrets forsta
sex minader (halvirsrapport). Halvirsrapporten skall offentlig-
goras sd snart som mdjligt och senast tvd mdnader efter rapport-
periodens utging.

Deldrsredogorelse

6 § Utgivare av aktier skall offentliggéra en deldrsredogédrelse
under rikenskapsérets forsta och andra halvir. Redogorelsen skall
offentliggéras under en period mellan tio veckor efter bérjan och
sex veckor fére slutet av halvéret.

En delarsredogorelse skall innehilla information om perioden
mellan halvirets bérjan och datumet f6r redogérelsens offentlig-
gorande. I redogorelsen skall ingd
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1. en forklaring till alla visentliga hindelser och transaktioner
under perioden och deras inverkan pd utgivarens och dess dotter-
foretags stillning, och

2. en allmin beskrivning av utgivarens och dess dotterféretags
stillning och resultat under perioden.

Kvartalsrapport

7 § Bestimmelsen 1 6 § behéver inte tillimpas om utgivaren
offentliggér en deldrsrapport f6r perioden frin halvrets bérjan och
tre minader framdt (kvartalsrapport). Kvartalsrapporten skall
offentliggdras s& snart som mojligt och senast tvd ménader efter
rapportperiodens utging

Innehallet i irs- och koncernredovisning samt deldrsrapport

8 § For utgivare med site i Sverige finns bestimmelser om &rs- och
koncernredovisning samt deldrsrapport 1 drsredovisningslagen
(1995:1554), lagen (1995:1559) om &rsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag och lagen (1995:1560) om &rsredovisning i
forsikringsforetag.

I friga om koncernredovisning giller dirutéver Europaparla-
mentets och ridets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli
2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder’.

Utgivare med site i en stat utanfér EES

9§ En utgivare med site i en stat utanfér EES fir tillimpa
nationella bestimmelser i den staten om &rs- och koncernredo-
visning, halvirsrapport och deldrsredogérelse, om dessa bestim-
melser motsvarar de krav som stills pd sddan regelbunden finansiell
information i 6ppenhetsdirektivet. Utgivaren fir dven tillimpa
nationella bestimmelser om kvartalsrapport, om dessa bestimmel-
ser motsvarar de krav pd sddan rapport som stills i de svenska
bestimmelser om deldrsrapport som skulle ha varit tillimpliga om
utgivaren hade haft sitt site 1 Sverige.

*EGT L 243, 11.9.2002, s. 1 (Celex 32002R1606).
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Om nationella bestimmelser enligt forsta stycket inte anses
likvirdiga, skall utgivaren uppritta ars- och koncernredovisning,
halvirsrapport, deldrsredogérelse respektive kvartalsrapport 1 enlig-
het med de svenska bestimmelser som giller fér en utgivare av
motsvarande slag.

Ingivande av information till en bors

10 § Utgivare av overldtbara virdepapper som ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad i Sverige skall vid offentliggérandet
av den information som avses i 4-7 §§ samtidigt ge in informa-
tionen till den bors som driver den reglerade marknad dir ut-
givarens dverldtbara virdepapper ir upptagna till handel.

Overvakning av regelbunden finansiell information

11§ En bors skall 6vervaka att den som har gett ut 6verldtbara
virdepapper som ir upptagna till handel pd en reglerad marknad
som drivs av bérsen upprittar regelbunden finansiell information i
enlighet med bestimmelserna i 4, 5 och 7 §§.

12 § Om borsen finner att en 6vertridelse har skett av de bestim-
melser som giller f6r upprittandet av regelbunden finansiell in-
formation, skall bérsen anmila detta till Finansinspektionen.

En anmilan behover inte goras om utgivaren pd borsens upp-
maning offentliggjort rittad eller kompletterad information.

13 § En bors skall regelbundet rapportera till Finansinspektionen
om den 6vervakning som skall ske enligt 11 §.

Bemyndiganden

14 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
fir meddela foreskrifter om

1. vilka krav utgivaren skall uppfylla f6r att motsvara bestim-
melserna i 9 § forsta stycket,

2. dvervakningen av regelbunden finansiell information vid en
bérs enligt 11 §,
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3. innehdllet, omfattningen och fullgérandet av rapporteringen
enligt 13 §.

17 kap. Gemensamma bestimmelser om hur information
fran utgivare skall offentliggoras

Tillimpningsomrade

1§ Utgivare av 6verldtbara virdepapper som enligt 1 kap. 7-9 §§
har Sverige som hemmedlemsstat, skall tillimpa bestimmelserna i
detta kapitel i friga om sidan information som skall offentliggdras
enligt 15 kap. 6 § forsta stycket 3 och 16 kap.

Utgivare av 6verldtbara virdepapper som inte har Sverige som
hemmedlemsstat skall tillimpa bestimmelsen 1 2 §, om utgivarens
overldtbara virdepapper ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige, men inte ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad i utgivarens hemmedlemsstat. Bestimmelsen skall till-
limpas i friga om sddan information som skall offentliggéras enligt
15 kap. 6 § forsta stycket 3 och 16 kap.

Offentliggorande av information

2 § Informationen skall offentliggoras s3 att den snabbt och pd ett
icke-diskriminerande sitt blir tillginglig for allmidnheten 1 EES.

Ingivande till Finansinspektionen

3 § Information som offentliggors skall samtidigt ges in till Finans-
inspektionen.

Lagring av informationen

4 § Finansinspektionen skall se till att det finns en lagringsenhet
dir information som ges in till inspektionen enligt 3 §, eller d3 det
annars ir sirskilt foreskrivet, lagras elektroniskt.
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Informationen skall vara litt tillginglig f6r den som vill ta del av
informationen.

Bemyndiganden

5§ Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om hur offentliggérande enligt 2 § skall ske.
Regeringen fir meddela foreskrifter om lagringsenheten enligt 4 §.

18 kap. Ovriga krav p3 utgivare
Sarskilda bestimmelser om aktier

1§ Den som har gett ut aktier som ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad 1 Sverige skall utse ett finansiellt institut som
ombud genom vilket aktieigarna skall kunna utéva sina finansiella
rittigheter.

Sarskilda bestimmelser om skuldebrev

2§ T 3-6 §§ avses med skuldebrev obligationer och andra &ver-
litbara skuldférbindelser, med undantag fér sidana som

1.om de konverteras eller om de rittigheter som de medfor
utdvas, ger ritt att forvirva aktier eller finansiella instrument som
kan jimstillas med aktier, eller

2. utgdrs av fordringsritter med kortare 16ptid dn ett ar.

Bestimmelserna i 3-6 §§ skall tillimpas i friga om skuldebrev
som dr upptagna till handel p4 en reglerad marknad i Sverige.

Bestimmelserna i 4-6 §§ skall inte tillimpas i friga om skulde-
brev som har getts ut av en stat inom EES eller av ett landsting eller
en kommun eller motsvarande regional eller lokal myndighet inom

EES.

3 § Den som har gett ut skuldebrev skall se till att alla innehavare
av skuldebrev som har getts ut samtidigt och pid samma villkor
behandlas lika nir det giller de rittigheter som ir knutna till
skuldebreven.
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4 § En utgivare av skuldebrev fir inte hindra innehavare av skulde-
breven fran att utdva sina rittigheter genom en fullmakt till annan.

Om den som har gett ut skuldebreven har sitt site i en annan
stat dn Sverige, giller forsta stycket endast om lagstiftningen i den
staten tilliter att sddan fullmakt anvinds.

5§ Om den som har gett ut skuldebrev avser att hdlla ett méte
med innehavare av skuldebrev, skall utgivaren

1. informera skuldebrevsinnehavarna om plats, tid och dagord-
ning f6r motet samt om vad som krivs f6r att en innehavare skall
ha ritt att delta 1 métet,

2. tillhandahélla skuldebrevsinnehavarna ett fullmaktsformulir i
pappersform eller i elektronisk form, antingen tillsammans med
kallelsen till métet eller pd begiran av skuldebrevsinnehavare efter
det att motet har tillkdnnagetts.

6 § Den som har gett ut skuldebrev skall informera skuldebrevs-
innehavarna om utbetalning av rinta, utdvande av rittigheter av-
seende konvertering, utbyte, teckning eller annullering och &ter-
betalning.

Utgivaren skall utse ett finansiellt institut som ombud genom
vilket skuldebrevsinnehavarna skall kunna utéva sina finansiella
rittigheter.

Utgivare med site i en stat utanfér EES

7 § Bestimmelserna i 8-12 §§ ir tillimpliga p& den som har gett ut
dir angivna 6verldtbara virdepapper som ir upptagna till handel pd
en reglerad marknad i Sverige om utgivaren har sitt site i en stat
utanfér EES och har Sverige som hemmedlemsstat.

8 § Utgivare av skuldebrev behéver inte iaktta bestimmelserna i
3-6 §§ om utgivaren uppfyller krav som uppstills i offentlig regle-
ring 1 ett land utanfér EES och som motsvarar dessa bestimmelser.

9 § Bestimmelserna i 10-12 §§ behover inte iakttas av en utgivare
av aktier om utgivaren uppfyller krav som uppstills 1 offentlig
reglering 1 ett land utanfér EES och som motsvarar dessa be-
stimmelser.
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10 § Utgivare av aktier skall behandla alla aktieigare som innehar
aktier av samma slag lika.

11 § Infér en bolagsstimma skall en utgivare av aktier informera
aktieigare om

1. plats, tid och dagordning fér stimman,

2. det totala antalet aktier och réstritter, och

3. aktiedgares ritt att delta i stimman.

12 § En utgivare av aktier fir inte hindra aktieigare frin att utéva
sina rittigheter genom fullmakt, om lagstiftningen i det land dir
utgivaren har sitt site tilliter att fullmakt anvinds.

Om fullmakt f&r anvindas skall utgivaren infér en bolagsstimma
tillhandahélla ett fullmaktsformulir i pappersform eller elektronisk
form till dem som har ritt att rosta vid stimman.

FJARDE AVDELNINGEN
Clearingverksamhet

19 kap. Tillstind for clearingverksamhet
Tillstindskrav

1§ For att yrkesmissigt driva clearingverksamhet krivs tillstdnd
av Finansinspektionen. Tillstdnd fir ges for svenska aktiebolag,
svenska ekonomiska féreningar och utlindska foretag.

2 § Tillstdnd enligt 1 § behovs dock inte for

1. Sveriges riksbank,

2. clearingverksamhet som huvudsakligen allminheten deltar i,

3. foretag som har tillstdnd att driva bankrérelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse, och

4. féretag som har tillstdnd enligt 2 kap. 1§ 1, 2 eller 4.
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Svenska foretag
Forutsittningar for tillstind

3 § Tillstdnd att driva clearingverksamhet skall ges ett svenskt
aktiebolag eller en svensk ekonomisk férening, om

1. bolagsordningen eller stadgarna inte strider mot denna lag
eller ndgon annan forfattning,

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar foretagets verksamhet,

3. det finns skil att anta att den som har eller kan férvintas kom-
ma att f4 ett kvalificerat innehav i féretaget

a) inte kommer att motverka att verksamheten drivs pi ett sitt
som ir forenligt med denna lag och andra férfattningar som
reglerar foretagets verksamhet, och

b) dven i dvrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av en clearingorganisation,

4. den som skall ingd i foretagets styrelse eller vara verkstillande
direktdr, eller vara ersittare f6r nigon av dem, har tillricklig insikt
och erfarenhet for att delta i ledningen av en clearingorganisation
och dven i 6vrigt dr limplig f6r en sddan uppgift, och

5. féretaget uppfyller de villkor 1 6vrigt som anges i denna lag.

4 § Tillstdnd enligt 3 § fir inte ges, om ndgon som i visentlig
utstrickning har 3sidosatt sina skyldigheter i niringsverksamhet
eller andra ekonomiska angeligenheter eller gjort sig skyldig till
allvarlig brottslighet har eller kan férvintas komma att {4 ett kvali-
ficerat innehav i féretaget.

5§ Om sammansittningen i en clearingorganisations styrelse dnd-
ras eller om den verkstillande direktdren byts ut, skall foretaget
omedelbart anmila detta till Finansinspektionen. Detsamma skall
gilla for ersittare till ndgon av dem.

Godkéinnande av bolagsordning m.m.

6 § Bolagsordning eller stadgar f6r en clearingorganisation skall
godkinnas av Finansinspektionen i samband med att foretaget far
tillstdnd att driva clearingverksamhet.
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7§ En clearingorganisation som har beslutat att dndra bolags-
ordning eller stadgar skall anséka om godkinnande av indringen.
Finansinspektionen skall godkinna indringen om bolagsordningen
eller stadgarna inte strider mot denna lag eller nigon annan for-
fattning.

Ett beslut om indring av bolagsordning eller stadgar fir inte
registreras innan det har godkints.

Krav pa styrelse

8 § En clearingorganisation skall ha en styrelse med minst tre leda-
moter. Foretaget skall ha en verkstillande direktér.

Aktiekapital m.m.

9§ En clearingorganisation som ir aktiebolag skall ha ett aktie-
kapital som med hinsyn till verksamhetens art och omfattning ir
tillrickligt stort. Vid bedémningen av om aktiekapitalet ir till-
rickligt skall hinsyn tas dven till andra finansiella resurser som
bolaget har eller kan utnyttja. For clearingorganisation som ir eko-
nomisk férening giller vad som sigs om aktiekapital i stillet sum-
man av gjorda medlemsinsatser och forlagsinsatser.

10 § En clearingorganisation skall genom eget kapital, garanti eller
forsikring eller pd annat liknande sitt ha en tillfredsstillande bered-
skap att uppfylla ett sddant betalningsansvar som kan uppkomma
for organisationen till f6]jd av clearingverksamheten.

Ansokan om tillstind

11 § Ansokan om tillstdnd fir géras innan bolaget eller féreningen
har registrerats. Har sidan ansékan gjorts inom sex médnader frin
stiftelseurkundens undertecknande, riknas den i 2 kap. 22 § aktie-
bolagslagen (2005:551) féreskrivna tiden frin tillstindsbeslutet.
Om en sidan ansokan i stillet har gjorts av en ekonomisk férening
inom sex mdinader frin det att beslut om att bilda féreningen
fattats, riknas den 1 2 kap. 3 § forsta stycket lagen (1987:667) om
ekonomiska foreningar féreskrivna tiden fran tillstdndsbeslutet.
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12 § En ansékan om tillstdnd skall innehdlla en plan f6r den av-
sedda verksamheten (verksamhetsplan). I planen skall féretaget
beskriva de huvudsakliga risker som ir férknippade med verksam-
heten och hur dessa risker skall hanteras.

Utlindska foretag

13 § Tillstdnd for ett utlindskt foretag att driva clearingverksam-
het hir i landet frin avdelningskontor med sjilvstindig forvaltning
(filial) f&r ges om

1. foretaget i sitt hemland driver sddan verksamhet och dir stir
under tillsyn av en myndighet eller annat behérigt organ, och

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och féreskrifter som
meddelats med stod av lagen.

Bemyndiganden

14 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela nirmare foreskrifter om

1. vilka uppgifter en ansékan om tillstdnd att driva clearingverk-
samhet skall innehilla,

2. storleken av aktiekapitalet och summan av gjorda medlems-
insatser och forlagsinsatser enligt 9 §, och

3. vad en verksamhetsplan enligt 12 § skall innehilla.

20 kap. Clearingorganisationens verksamhet
Inledande bestimmelse

1§ En clearingorganisation skall driva sin verksamhet hederligt,
rittvist och professionellt och pd ett sitt s3 att allminhetens for-
troende f6r virdepappersmarknaden uppritthdlls. En clearingorga-
nisation skall tillgodose de sikerhetskrav som ir forenade med
verksamheten.

Clearingorganisationen skall dirvid tillimpa principerna om

fritt tilltride, som innebir att var och en som uppfyller de krav
som stills 1 denna lag och av clearingorganisationen fir delta 1
clearingen, och
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neutralitet, som innebir att av clearingorganisationen uppstillda
regler tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla clearingdel-
tagare.

Krav pd organisation av verksamheten
Krav pd regelverk m.m.

2 § En clearingorganisation skall ha indamilsenliga regler for hur

clearingverksamheten hos organisationen skall g3 till.
Clearingverksamheten skall bedrivas under foérhdllanden som

dverensstimmer med denna lag och andra f6rfattningar.

Sikerbetskrav m.m.

3 § En clearingorganisation som intrider som part i1 handeln eller
garanterar forpliktelser skall se till att det vid clearingverksamheten
stills betryggande sikerhet for gjorda &taganden och att sddan
sikerhet vidmakthills s3 linge 8tagandet bestdr. Vid annan clearing-
verksamhet skall clearingorganisationen se till att det stills sikerhet
for gjorda dtaganden 1 den utstrickning det behovs.

Sikerhet skall anses betryggande om det kan antas att dtagandet
kan avvecklas utan att ytterligare kapital behéver tillskjutas.

4 § En clearingorganisation far besluta att efterge kravet pd siker-
het, 1 den médn det dr uppenbart att sikerhet inte behovs. Ett sddant
beslut fir inte tillimpas innan det har godkints av Finansinspek-
tionen.

5§ Om en clearingorganisation trider in som part i handeln, skall
organisationen se till att dess riskmissiga stillning i handeln ir
balanserad. Uppstdr obalans skall organisationen omedelbart vidta
tgirder for att dterstilla jimvikten.
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Tillstand for forvirv av egendom i vissa fall

6 § En clearingorganisation fir bara efter tillstind av Finansinspek-
tionen forvirva egendom om foretagets motprestation motsvarar
mer idn 25 procent av dess kapitalbas. Tillstind skall inhimtas fore
forvirvet.

Tillstdnd skall ges om det inte kan antas att forvirvet leder till
dvertridelser av denna lag eller andra férfattningar som reglerar
clearingorganisationens verksamhet.

Sidoverksamhet

7 § En clearingorganisation fir, utéver clearingverksambhet, i fore-
taget driva endast sidan verksamhet som har nira samband med
den.

I syfte att underlitta clearingverksamheten fir en clearingorga-
nisation, efter tillstdnd av Finansinspektionen, inom kretsen av
clearingdeltagare férmedla 18n av finansiella instrument och limna
kredit mot sikerhet.

Om det finns sirskilda skil, fir Finansinspektionen tilldta en
clearingorganisation att driva dven annan verksamhet.

Bemyndigande

8 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela nirmare foreskrifter om sikerhetskraveti4 §.

21 kap. Deltagare i clearingverksamhet
Krav pd deltagare i clearingverksamhet

1§ En clearingorganisation fir som deltagare ha Sveriges riksbank
och Riksgildskontoret samt juridiska personer som har en be-
tryggande kapitalstyrka, dndamélsenlig organisation av verksam-
heten, nédvindiga riskhanteringsrutiner, sikra tekniska system och
1 6vrigt dr limpliga att delta i clearingverksamheten hos organisa-
tionen.
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2 § En clearingdeltagare fir delta i clearingverksamheten for egen
rikning. En clearingorganisation fir medge svenska och utlindska
clearingorganisationer eller centrala virdepappersférvarare samt
Sveriges riksbank och sidana institut och foéretag som avses i
14 kap. 3 § forsta stycket 1 och 2 ritt att delta 1 clearingverksam-
heten fér annans rikning.

Om ett féretag inom en koncern deltar i clearingverksamhet
uteslutande for egen och foér andra koncernféretags rikning skall,
vid tillimpning av férsta stycket, deltagandet i clearingverksamhet
anses vara for egen rikning.

Upplysningsskyldighet och 6vervakning

3 § Clearingdeltagare skall limna clearingorganisationen de upp-
lysningar som behévs for att organisationen skall kunna fullgéra
sina uppgifter enligt denna lag eller annan foérfattning.

4§ Om en clearingdeltagare inte lingre uppfyller de krav som
anges 1 1 §, skall clearingorganisationen besluta att deltagaren inte
lingre fir delta i clearingverksamheten. Detsamma giller om en
clearingdeltagare trots uppmaning frin clearingorganisationen
underldter att fullgora sin uppgiftsskyldighet enligt 3 §.

Aven om en clearingorganisation enligt forsta stycket beslutat
att en clearingdeltagare inte lingre fir delta i clearingverksamheten
far deltagaren, om det finns sirskilda skil, indd vidta dtgirder i
forhillande till clearingorganisationen fér att skydda uppdrags-
givare mot forlust.

5§ Clearingdeltagare som inte stir under Finansinspektionens till-
syn eller motsvarande tillsyn i hemlandet ir skyldiga att pd inspek-
tionens begiran limna uppgifter om férhillanden som rér del-
tagandet 1 clearingverksamheten. Inspektionen fir féreligga en
sddan clearingdeltagare att limna de begirda uppgifterna.
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FEMTE AVDELNINGEN
Avslutande bestaimmelser

22 kap. Avbrytande av handel m.m.
Handelsstopp

1§ Avbryter en bérs handeln med ett finansiellt instrument pi en
reglerad marknad (handelsstopp), skall bérsen omedelbart under-
ritta Finansinspektionen om &tgirden, om denna grundas p3 att

1. investerarna inte har tillgdng till information om det finansiella
instrumentet pa lika villkor,

2. investerarna inte i tillricklig omfattning har tillgdng till infor-
mation om utgivaren,

3. utgivarens stillning ir sddan att handeln skulle skada investe-
rarnas intressen,

4. instrumentet inte uppfyller de krav som féljer av den reglerade
marknadens regler, eller

5. det annars finns sirskilda skil hinférliga till utgivaren eller det
finansiella instrumentet.

Handeln med ett visst finansiellt instrument fir inte avbrytas av
en bors, om det allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller
hindra marknaden frin att fungera korrekt.

2 § Finansinspektionen skall, om den erhdller en sidan under-
rittelse som avses 1 1 §, s& snart det kan ske besluta om handeln
fortfarande skall vara avbruten. Inspektionen fir ocksd sjilvmant,
om det finns skil till det, besluta om handelsstopp pd sidan grund
som avses 11 §.

Finansinspektionen fir sjilvmant, om det finns skil till det, be-
sluta om handelsstopp pd en MTF eller annan av virdepappers-
institut organiserad handel, pd sddan grund som avses i1 §.

Har Finansinspektionen meddelat ett sddant beslut som avses i
forsta eller andra stycket, skall borsen eller virdepappersinstitutet
besluta om nir handeln kan dterupptas. Ett beslut om att dteruppta
handeln fir, om inte sirskilda skil foreligger, meddelas forst efter
det att samrdd har skett med inspektionen. Har beslut om att
dteruppta handeln meddelats utan samrid med inspektionen skall
bérsen eller virdepappersinstitutet omedelbart underritta inspek-
tionen om beslutet.
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3 § Om Finansinspektionen underrittats av en behérig myndighet
i ett annat land inom EES om att den behériga myndigheten har
stoppat handeln med ett finansiellt instrument pi en reglerad
marknad eller om att den behériga myndigheten har begirt att ett
instrument skall avnoteras frdn handel pd en reglerad marknad skall
Finansinspektionen besluta att handeln med samma instrument pa
en reglerad marknad eller en MTF eller annars genom ett virde-
pappersinstitut 1 Sverige, skall stoppas.

Handeln far inte avbrytas enligt forsta stycket, om det allvarligt
skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frin att
fungera korrekt.

4 § Ett beslut om handelsstopp fir inte gilla lingre tid in som ir
nédvindigt.

5§ Om handeln med ett visst finansiellt instrument har avbrutits
enligt 2 §, och detta instrument utgér den underliggande tillgdngen
for ett annat finansiellt instrument som ir féremal f6r handel pd en
reglerad marknad eller en MTF eller genom ett virdepappers-
institut, skall borsen respektive virdepappersinstitutet omedelbart
avbryta handeln med det finansiella instrumentet. Handeln fir
terupptas forst nir handeln i det finansiella instrumentet som
utgor den underliggande tillgdngen dterupptagits.

Om det finns sirskilda skil, f&r Finansinspektionen medge
undantag frin férsta stycket.

6 § Om handel med ett viss finansiellt instrument har avbrutits
enligt 2 §, skall dven annan handel med samma instrument avbrytas.

Stingning

7 § Vid krig, krigsfara eller andra onormala férhillanden fir rege-
ringen besluta att all handel vid en reglerad marknad skall avbrytas.
I bridskande fall fir sidant beslut meddelas av bérsen efter samrid
med Finansinspektionen. Bérsens beslut, som fir avse hogst en
vecka, skall omedelbart understillas regeringen.
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Offentliggérande av beslut om handelsstopp eller stingning

8 § Beslut om handelsstopp skall omedelbart offentliggéras. Om
Finansinspektionen har meddelat beslutet enligt 2 § forsta stycket
skall inspektionen samtidigt underritta de behoriga myndigheterna
iandra linder inom EES.

23 kap. Tillsyn
Tillsynen och dess omfattning

1§ Finansinspektionen har tillsyn éver att virdepappersinstitut,
anknutna ombud, bérser, clearingorganisationer samt sidana ut-
lindska féretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad eller
clearingverksamhet frin filial hir i landet driver sin rérelse 1 enlig-
het med denna lag och andra férfattningar som reglerar féretagens
verksamhet. Foretagen skall limna inspektionen de upplysningar
om sin verksamhet och dirmed sammanhingande omstindigheter
som inspektionen begir.

Finansinspektionen har dirutéver tillsyn 6ver att utgivare
offentliggér information enligt bestimmelserna 1 16 kap.

2 § For 6vervakningen av efterlevnaden av bestimmelserna i denna
lag och genomférandeférordningen fir Finansinspektionen f6r sin
tillsyn anmoda

1. ett foretag eller ndgon annan att tillhandahilla uppgifter, hand-
lingar eller annat, samt

2.den som forvintas kunna limna upplysningar i saken att
instilla sig till f6rhor pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giller inte 1 den utstrickning en anmodan skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten fér advokater.

Vid tillimpningen av 1 § andra stycket, 16 kap. 1-10 §§, 17 kap.
och 25 kap. 24-32 §§ giller inte forsta stycket 2.

Platsundersokning

3 § Finansinspektionen fir nir inspektionen anser det nddvindigt
genomféra en undersdkning hos ett virdepappersinstitut, ett
anknutet ombud, en bérs, en clearingorganisation, ett sddant ut-
lindskt foretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad eller
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clearingverksamhet frin filial hir i landet samt en utgivare som
enligt 16 kap 1-3 §§ omfattas av skyldigheten enligt samma kapitel
att uppritta och offentliggéra regelbunden finansiell information.

Samarbete mellan beh6riga myndigheter

4 § Finansinspektionen skall 1 sin tillsynsverksamhet samarbeta
och utbyta information med behdriga myndigheter i den ut-
strickning som féljer av Europaparlamentets och ridets direktiv
2004/39/EG och 6ppenhetsdirektivet.

5§ Finansinspektionen skall inom ramen fér sin befogenhet, efter
begiran frin en behérig myndighet i ett annat land inom EES,
limna eller kontrollera information som behévs for att den ut-
lindska myndigheten skall kunna utéva sin tillsyn enligt Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG eller ocksa tilldta att
denna myndighet sjilv utfér kontrollen.

Revision

6 § Finansinspektionen har ritt att férordna en eller flera revisorer
att tillsammans med 6vriga revisorer delta i1 revisionen av ett
svenskt virdepappersinstitut, en bérs eller en clearingorganisation.
Inspektionen fir nir som helst dterkalla ett sddant férordnande och
utse en ny revisor.

Revisorn har ritt till skiligt arvode av foretaget for sitt arbete.
Storleken pd arvodet bestims av Finansinspektionen.

7 § En revisor skall omgiende rapportera till Finansinspektionen
om han eller hon vid fullgérandet av sitt uppdrag i ett virde-
pappersbolag fir kinnedom om férhéllanden som

1. kan utgéra en visentlig dvertridelse av de férfattningar som
reglerar bolagets verksambhet,

2. kan pdverka bolagets fortsatta drift negativt, eller

3. kan leda dll att revisorn avstyrker att balansrikningen eller
resultatrikningen faststills eller till anmirkning enligt 9 kap. 33
eller 34 § aktiebolagslagen (2005:551).

Revisorn har en motsvarande rapporteringsskyldighet om han
eller hon fir kinnedom om férhéllanden som avses i forsta stycket
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vid fullgérande av uppdrag som revisorn har i1 féretagets moder-
foretag eller dotterforetag eller ett féretag som har en likartad for-
bindelse med virdepappersbolaget.

8 § Vad som sidgs om revisor i 7 § skall ocks3 tillimpas i friga om
sirskild granskare som utsetts enligt 10 kap. 21 § aktiebolagslagen
(2005:551) 1 virdepappersbolag.

Sammankallande av styrelse eller stimma

9 § Finansinspektionen fir sammankalla styrelsen i ett svenskt
virdepappersinstitut, en bérs eller en clearingorganisation. Om
styrelsen inte har rittat sig efter en begiran frin inspektionen om
att kalla till extra stimma, fir inspektionen utfirda sddan kallelse.

Foretridare f6r Finansinspektionen fir nirvara vid stimma och
vid ett sddant styrelsesammantride som inspektionen har samman-
kallat samt delta i 6verliggningarna.

Avgifter till Finansinspektionen

10 § Virdepappersinstitut, bérser, clearingorganisationer samt
sddana utlindska foretag som har tillstdnd att driva en reglerad
marknad eller clearingverksamhet frin filial hir i landet skall med
drliga avgifter bekosta Finansinspektionens verksamhet.

Bemyndiganden

11 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
fir meddela foreskrifter om

1. vilka upplysningar ett foretag skall limna till Finansinspek-
tionen enligt 1 §,

2. hur uppgiftsskyldigheten i 2 § skall fullgéras,

3. 16pande bokféring, rsbokslut och &rsredovisning hos bérser,
clearingorganisationer samt sidana utlindska féretag som har till-
stidnd att driva en reglerad marknad eller clearingverksamhet frin
filial hir 1 landet, samt

4. sddana avgifter for tillsyn som avses 1 10 §.
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24 kap. Sirskilt om provningen av dgares limplighet

1§ Ett direkt eller indirekt forvirv av aktier eller andelar 1 ett
virdepappersbolag, en bors eller en clearingorganisation, som
medfor att f6rvirvarens sammanlagda innehav utgor ett kvalificerat
innehav, fir ske bara efter tillstdnd av Finansinspektionen. Det-
samma giller ett forvirv som innebir att ett kvalificerat innehav
okas

1. s& att det uppgar till eller 6verstiger 20, 33 eller 50 procent av
kapitalet eller rostetalet for samtliga aktier eller andelar, eller

2. s3 att foretaget blir dotterforetag.

Tillstdnd enligt forsta stycket skall inhimtas foére forvirvet. Om
forvirvet har gjorts genom bodelning, arv, testamente, bolagsskifte
eller p& annat liknande sitt, krivs i stillet tillstind f6r att for-
virvaren skall {3 behilla aktierna eller andelarna. Forvirvaren skall
d& ans6ka om tillstind inom sex mdnader efter forvirvet.

2 § Frigan om tillstind fir avgoras forst efter samrdd med behorig
myndighet i ett annat land inom EES om ett f6rvirv enligt 1 §
forsta stycket skulle innebira att ett virdepappersbolag blev dotter-
foretag eller kom under kontroll av

l.ett i det landet auktoriserat virdepappersforetag, kredit-
institut, féretag for elektroniska pengar eller férsikringsforetag,

2. ett moderforetag till ett sddant foretag som avses i 1, eller

3.en fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett sidant
foretag som avses i 1.

3 § Tillstdnd skall ges till forvirv som avses 1 1 § om det finns skil
att anta att forvirvaren

1. inte kommer att motverka att rorelsen drivs pd ett sitt som ir
forenligt med denna lag och andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet, och

2. dven 1 6vrigt ir limplig att utdva ett visentligt inflytande dver
ledningen av ett virdepappersbolag, en bors eller en clearingorga-
nisation.

Tillstdnd far inte ges, om

1. forvirvaren 1 visentlig mdn har &sidosatt skyldigheter i
niringsverksamhet eller i andra ekonomiska angeligenheter eller
gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet, eller

2. sdvitt avser ett virdepappersbolag, férvirvaren ir ett holding-
foretag med finansiell verksamhet eller ett blandat finansiellt
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holdingforetag och dess ledning inte uppfyller de krav som stills pd
ledningen i ett sidant féretag enligt 6 kap. 11 § lagen (1994:2004)
om kapitaltickning och stora exponeringar fér kreditinstitut och
virdepappersbolag respektive 5 kap. 16 § lagen (2006:000) om sir-
skild tillsyn 6ver finansiella konglomerat.

Om forvirvet av aktier 1 ett virdepappersbolag skulle leda till
nira férbindelser mellan bolaget och nigon annan, skall tillstind
ges endast om férbindelserna inte hindrar en effektiv tillsyn av
bolaget.

Finansinspektionen far féreskriva en viss tid inom vilken ett for-
virv skall genomforas.

Finansinspektionen skall meddela beslut i ett drende enligt denna
paragraf inom tre mdinader frin det att ansékan om tillstdnd
gjordes.

4 § Den som avser att avyttra ett kvalificerat innehav eller en s3
stor del av ett sddant kvalificerat innehav att innehavet dirigenom
kommer att understiga nigon av de i 1 § forsta stycket angivna
grinserna skall underritta Finansinspektionen om det.

5§ Nir ett virdepappersbolag, en bors eller en clearingorganisa-
tion fir kinnedom om att aktier eller andelar 1 féretaget f6rvirvats
enligt 1 § eller avyttrats enligt 4 §, skall féretaget snarast anmila
forvirvet eller avyttringen till Finansinspektionen.

Nir ett virdepappersbolag 1 annat fall f&r kinnedom om att det
har nira férbindelser med nigon annan, skall bolaget snarast an-
mila det till Finansinspektionen.

Ett virdepappersbolag, en bérs och en clearingorganisation skall
arligen till Finansinspektionen anmila namnen pd de aktie- eller
andelsigare som har ett kvalificerat innehav av aktier eller andelar i
foretaget samt storleken pd innehaven.

6 § Om en juridisk person har ett kvalificerat innehav i ett virde-
pappersbolag, en bérs eller en clearingorganisation, skall den juri-
diska personen snarast anmila dndringar av vilka som ingdr 1 dess
ledning till Finansinspektionen.

7 § Finansinspektionen fir besluta att dgaren till ett kvalificerat
innehav av aktier eller andelar vid stimman inte fir féretrida fler
aktier eller andelar 4n som motsvarar ett innehav som inte ir kva-
lificerat om
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1. dgaren motverkar eller kan antas komma att motverka att
foretagets rorelse drivs pd ett sitt som ir forenligt med denna lag
eller andra forfattningar som reglerar foretagets verksambhet,

2. dgaren i visentlig utstrickning har dsidosatt sina skyldigheter i
niringsverksamhet eller 1 andra ekonomiska angeligenheter eller
gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet, eller

3. sdvitt avser virdepappersbolag, dgaren ir ett holdingforetag
med finansiell verksamhet eller ett blandat finansiellt holding-
foretag och dess ledning inte uppfyller de krav som stills pd led-
ningen 1 ett sddant féretag enligt 6 kap. 11 § lagen (1994:2004) om
kapitaltickning och stora exponeringar foér kreditinstitut och
virdepappersbolag respektive 5 kap. 16 § lagen (2006:000) om sir-
skild tillsyn 6ver finansiella konglomerat.

Om den som har ett kvalificerat innehav av aktier eller andelar
inte har ansékt om tillstdnd till ett forvirv som avses 1 1 §, far
Finansinspektionen besluta att innehavaren vid stimman inte fir
foretrida aktierna eller andelarna till den del de omfattas av ett krav
pa tillstand.

Om ndgon i strid med ett beslut av Finansinspektionen har ett
kvalificerat innehav av aktier eller andelar, fir innehavaren inte
foretrida aktierna eller andelarna vid stimman till den del innehavet
star 1 strid med beslutet.

8 § Finansinspektionen fir foreligga en dgare som avses 17 § forsta
stycket att avyttra si stor del av aktierna eller andelarna att
innehavet direfter inte dr kvalificerat. En dgare som avses i 7 §
andra eller tredje stycket fir foreliggas att avyttra sd stor del av
aktierna eller andelarna att innehavet inte stdr i strid med inspek-
tionens beslut.

9 § Akuer eller andelar som omfattas av ett f6rbud enligt 7 § eller
foreliggande enligt 8 § skall inte riknas med nir det fordras sam-
tycke av dgare till en viss del av aktierna eller andelarna i féretaget
for att ett beslut skall bli giltigt eller en befogenhet skall f3 utdvas.
Detta giller dock inte om en forvaltare har férordnats enligt 10 §.

10 § Om det finns sirskilda skil, f&r Finansinspektionen begira att
tingsritten férordnar en limplig person att som férvaltare foretrida
sddana aktier eller andelar som enligt 7 § inte fir foretridas av
dgaren. En sddan ansékan prévas av tingsritten 1 den ort dir dgaren
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har sitt hemvist, eller om 4garen inte har hemvist i Sverige, av
Stockholms tingsritt.

En forvaltare har rite till skilig ersittning f6r arbete och utligg.
Ersittningen skall betalas av dgaren till aktierna eller andelarna och
skall pd begiran forskotteras av foretaget. Om den betalnings-
skyldige inte godtar férvaltarens ansprik, faststills ersittningen av
tingsritten.

11§ Om ett virdepappersbolag har nira férbindelser med nigon
annan och det hindrar en effektiv tillsyn av virdepappersbolaget,
far Finansinspektionen foreligga innehavare av aktier som medfér
att forbindelserna ir nira att avyttra s3 stor del av aktierna att s3
inte lingre ir fallet.

Finansinspektionen fir iven besluta att den eller de som om-
fattas av ett beslut enligt forsta stycket inte fir foretrida aktierna
vid stimman. I s8 fall skall bestimmelserna i 10 § tillimpas.

25 kap. Ingripanden

Ingripande mot svenska virdepappersinstitut, borser och
clearingorganisationer

1§ Om ett svenskt virdepappersinstitut, en bérs eller en clearing-
organisation har dsidosatt sina skyldigheter enligt denna lag eller
andra forfattningar som reglerar foretagets verksamhet, skall Finans-
inspektionen ingripa.

Ingripande sker genom utfirdande av féreliggande att vidta
dtgird inom viss tid, férbud att verkstilla beslut eller genom an-
mirkning. Om 6vertridelsen ir allvarlig, skall f6retagets tillstdnd
dterkallas eller, om det ir tillrickligt, varning meddelas.

2 § Finansinspektionen fir avstd frin ingripande om en o&ver-
tridelse dr ringa eller ursiktlig, om foretaget gor rittelse eller om
nigot annat organ har vidtagit dtgirder mot foretaget och dessa
tgirder bedéms tillrickliga.

3 § Finansinspektionen fir foreligga ett svenskt virdepappersinsti-

tut att upphora med verksamhet som innefattar handel med finan-
siella instrument pd en marknad, om det med hinsyn till reglerna
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for eller tillsynen éver marknaden framstdr som uppenbart olimp-
ligt att institutet bedriver handel dir.

4 § Om ndgon som ingdr 1 ett virdepappersbolags, en bors eller en
clearingorganisations styrelse eller ir verkstillande direktér inte
uppfyller de krav som anges i 3 kap. 1 § 5, 12 kap. 2 § 4 och 19 kap.
3 § 4 skall Finansinspektionen 4terkalla foretagets tillstind. Det far
dock ske bara om inspektionen forst beslutat att anmirka pd att
personen ingdr i styrelsen eller ir verkstillande direktér och om
han eller hon, sedan en av inspektionen bestimd tid om hégst tre
ménader har gdtt, fortfarande finns kvar i styrelsen eller som verk-
stillande direktor.

I stillet for att dterkalla tillstdndet, f&r Finansinspektionen be-
sluta att en styrelseledamot eller verkstillande direktor inte lingre
far vara det. Finansinspektionen fir di férordna en ersittare. Er-
sittarens uppdrag giller till dess institutet utsett en ny styrelseleda-
mot eller verkstillande direktor.

Vad som sigs 1 férsta och andra styckena om verkstillande direk-
tor dger motsvarande tillimpning pd dennes stillforetridare.

5§ Finansinspektionen skall 3terkalla ett svenskt virdepappers-
instituts, en bors eller en clearingorganisations tillstind om

1. foretaget fitt tillstdndet genom att limna falska uppgifter eller
pa ndgot annat otillborligt sitt,

2. férutsittningarna for tillstdndet inte lingre uppftylls,

3. féretaget inte inom ett r frin det att tillstdnd beviljades har
boérjat driva sddan rorelse som tillstindet avser,

4. foretaget har forklarat sig avstd fran tillstdndet,

5. foretaget under en sammanhingande tid av sex minader inte
har drivit sidan rérelse som tillstindet avser, eller

6. sdvitt avser svenska aktiebolag som beviljats tillstdnd att driva
en reglerad marknad eller clearingverksamhet, bolagets kapital
understiger tvd tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet och
bristen inte har tickts inom tre manader frin det att den blev kind
for bolaget.

I fall som avses i forsta stycket 3, 5 och 6 fir i stillet varning
meddelas om det ir tillrickligt.
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6 § Finansinspektionen fir bestimma att ett tillstdnd endast skall
terkallas tillfilligt. Inspektionen skall i samband med ett sidant
beslut bestimma den tid under vilket tillstindet skall vara 3ter-

kallat.

7§ Om tillstindet &terkallas fir Finansinspektionen besluta om
hur avvecklingen av rérelsen skall ske.

Ett beslut om &terkallelse fir férenas med forbud att fortsitta
rorelsen.

8 § Har Finansinspektionen av en behérig myndighet underrittats
om att ett virdepappersbolag 6vertritt foreskrifter som giller 1 det
landet for bolaget, skall inspektionen vidta de dtgirder som anges i
1, 2 och 4-7 §§ mot bolaget, om det féreligger nigon omstindighet
som avses dir. Inspektionen skall underritta den behériga myndig-
heten om vilka tgirder som vidtas.

Anknutna ombud

9 § Nir det giller anknutna ombud skall det som sigs i1, 2, 4,5
och 7 §§ om 4terkallelse av tillstdnd i stillet avse aterkallelse av
registrering.

I fall som avses i 5 § forsta stycket 4 fir registreringen 1 stillet
3terkallas av Bolagsverket.

Ingripande mot utlindska virdepappersforetag

10 § Finansinspektionen fir foreligga ett utlindskt virdepappers-
foretag, som hér hemma inom EES, och som driver verksamhet
fran filial hir i landet att gora rittelse om det 6vertrider ndgon av
foljande bestimmelser eller foreskrifter som meddelats med stod av
dessa bestimmelser:

— uppféranderegler i 8 kap. 1, 13-24 §§,

— hantering av limitorder 1 9 kap. 1§,

— systematiska internhandlare 1 9 kap. 2-8 §§,

— information efter handel 1 9 kap. 9§,

— dokumentation i 10 kap. 1 §, eller

— rapportering av transaktioner 1 10 kap. 4 och 5 §§.
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Om foretaget inte f6ljer féreliggandet, skall inspektionen under-
ritta den behoriga myndigheten i foretagets hemland.

Om rittelse inte sker, fir Finansinspektionen férbjuda virde-
pappersforetaget att piborja nya transaktioner hir i landet. Innan
férbud meddelas skall inspektionen underritta den behériga myn-
digheten 1 foretagets hemland. Europeiska kommissionen skall om-
gdende informeras om nir ett férbud meddelas.

11§ Om ett utlindskt virdepappersféretag, som hér hemma inom
EES, och som driver verksamhet frin filial hir i landet &vertrider
ndgon annan bestimmelse i denna lag eller foreskrift som med-
delats med stéd av denna lag in dem som anges i 10 §, skall
Finansinspektionen meddela detta till den behériga myndigheten 1
foretagets hemland. Detsamma giller om ett féretag som genom
direkt tillhandahillande av tjinster eller genom att driva en MTF
overtrider nigon bestimmelse 1 denna lag eller féreskrift som med-
delats med stéd av lagen.

Om virdepappersforetaget fortsitter att handla pd ett sitt som
tydligt skadar investerarnas intresse hir i landet eller leder till att
marknaden inte fungerar korrekt, fir Finansinspektionen foreligga
foretaget att gora rittelse eller forbjuda foretaget att piboérja nya
transaktioner hir i landet. Innan féreliggande eller férbud med-
delas skall inspektionen underritta den behériga myndigheten 1
foretagets hemland. Europeiska kommissionen skall omgiende
informeras om nir ett foreliggande eller f6rbud meddelas.

12§ Om ett utlindskt virdepappersféretag, som dr hemma-
hérande inom EES, och driver verksamhet hir 1 landet frin filial
eller genom direkt tillhandahillande av tjinster, har fitt sitt verk-
samhetstillstdnd &terkallat 1 hemlandet, skall Finansinspektionen
genast férbjuda foretaget att géra nya dtaganden 1 Sverige.

13§ Om ett utlindskt foretag, som hér hemma utanfér EES,
driver virdepappersrérelse fran filial hir 1 landet och dirvid &sido-
satt sina skyldigheter enligt denna lag eller andra foreskrifter som
reglerar féretagets verksamhet, giller 1 och 2 §§.

Om insittningar hos filialen omfattas av garanti till {6ljd av ett
beslut enligt 3 § andra stycket lagen (1995:1571) om insittnings-
garanti eller investerarskydd till f6ljd av ett beslut enligt 5 § lagen
(1999:158) om investerarskydd och tillstdnd till filialetablering inte
skulle ha meddelats utan ett sddant beslut, fir Finansinspektionen,
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om virdepappersforetaget inte fullgsr sina skyldigheter enligt de
lagarna, féreligga virdepappersforetaget att vidta rittelse med for-
klaring att filialtillstdndet annars skall dterkallas. Har virdepappers-
foretaget inte vidtagit rittelse inom ett ir frin foreliggandet, far
inspektionen dterkalla tillstdndet.

Onm filialtillstdndet 3terkallas tillimpas 7 §.

Finansinspektionen skall underritta den behériga myndigheten i
foretagets hemland om de 4tgirder som har vidtagits med stod av
denna paragraf.

Ingripanden mot utlindska foretag som har tillstind att driva
en reglerad marknad eller clearingorganisation fran filial hir i
landet

14 § Om ett utlindskt foretag, som hér hemma inom EES, och
som har tillstdnd att driva en reglerad marknad frin filial hir i
landet har évertritt en bestimmelse enligt denna lag eller foreskrift
som meddelats med stéd av lagen skall vad som sigs i 11 § om
utlindska virdepappersforetag gilla dven i friga om foretaget. For
ovriga foretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad frin
filial hir i landet och for foretag som har tillstdnd att driva clearing-
verksamhet frin filial hir i landet skall 1 och 2 §§ tllimpas pd
verksamheten hir i landet.

Straffavgift

15§ Om ett svenskt virdepappersinstitut, en bors eller en
clearingorganisation har meddelats beslut om anmirkning eller
varning enligt 1 §, fir Finansinspektionen besluta att féretaget skall
betala en straffavgift.

Avgiften tllfaller staten.

16 § Straffavgiften skall faststillas till ligst fem tusen kronor och
hégst femtio miljoner kronor.

Avgiften fir inte Gverstiga tio procent av foretagets omsittning
nirmast foregdende rikenskapsdr. Om 6vertridelsen har skett
under foretagets forsta verksamhetsdr eller om uppgifterna om om-
sittningen annars saknas eller ir bristfilliga, fir den uppskattas.
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17 § Nir straffavgiftens storlek faststills, skall sirskild hinsyn tas
till hur allvarlig den 6vertridelse ir som foéranlett anmirkningen
eller varningen och hur linge 6vertridelsen har pigitt.

Forseningsavgift

18§ Om ett svenskt virdepappersinstitut, en bors eller en
clearingorganisation underliter att i tid limna de upplysningar som
foreskrivits med stod av 23 kap. 11 § 1, fir Finansinspektionen
besluta att foretaget skall betala en férseningsavgift med hogst
100 000 kr.

Avgiften tillfaller staten.

Verkstillighet av beslut om straffavgift och forseningsavgift

19 § Straffavgiften eller forseningsavgiften skall betalas till Finans-
inspektionen inom trettio dagar efter det att beslutet om den vun-
nit laga kraft eller den lingre tid som anges i beslutet.

20 § Finansinspektionens beslut att piféra straffavgift eller for-
seningsavgift far verkstillas enligt utsékningsbalkens bestimmelser
om avgiften inte har betalts inom den tid som anges 1 19 §.

21§ Om straffavgiften eller férseningsavgiften inte betalas inom
den tid som anges 1 19 §, skall Finansinspektionen limna den obe-
talda avgiften f6r indrivning. Bestimmelser om indrivning av
statliga fordringar finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga
fordringar m.m.

22 § En straffavgift eller forseningsavgift som paforts faller bort 1
den utstrickning verkstillighet inte har skett inom fem ar frin det
att beslutet vann laga kraft.

Ingripanden mot den som saknar tillstind m.m.

23 § Om nigon driver sidan verksamhet som omfattas av denna
lag utan att vara berittigad till det, skall Finansinspektionen fére-
ligga denne att upphora med verksamheten. Detsamma giller om
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ndgon i handel med finansiella instrument anvinder beteckningen
bérs utan att ha tillstdnd att driva en reglerad marknad.

Om det ir osikert om lagen ir tillimplig pd en viss verksamhet,
far inspektionen foreligga den som driver verksamheten att limna
de upplysningar om verksamheten som inspektionen behover for
att bedoma om s3 ir fallet.

Ett foreliggande enligt denna paragraf som avser ett utlindskt
foretag fir riktas mot svil féretaget som den som hir i landet ir
verksam for foretagets rikning.

Sirskilda bestimmelser om ingripande mot utgivare m.m.
Rittelse

24 § Finansinspektionen fir féreligga en utgivare att gora rittelse
om

1. utgivaren inte offentliggjort regelbunden finansiell informa-
tion enligt 16 kap. 4-7 §§,

2. information som har offentliggjorts ir ofullstindig eller inne-
hiller visentliga fel, eller

3.information inte har getts in till Finansinspektionen enligt
17 kap. 3 §.

Sérskild avgift

25 § Finansinspektionen skall besluta att en sirskild avgift skall tas
ut av en utgivare som inte offentliggér regelbunden finansiell infor-
mation enligt 16 kap. 4-7 §§.

Den sirskilda avgiften skall uppgd till ligst 50 000 kronor och
hégst 10 miljoner kronor.
Avgiften tillfaller staten.

26 § Finansinspektionen fir meddela ett beslut om en sirskild
avgift bara om den som inspektionen avser att ta ut avgiften av,
inom sex minader frin det att évertridelsen dgde rum, har delgetts
upplysning om att frigan om sirskild avgift har tagits upp av in-
spektionen.

88



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

27 § Om 6vertridelsen ir ringa eller ursiktlig eller om det annars
finns sirskilda skil, fir en sirskild avgift efterges helt eller delvis.
Sirskild avgift behover inte heller dliggas, om ndgot annat organ
har vidtagit dtgirder mot foretaget och dessa dtgirder beddms
tillrickliga.

28 § Sirskild avgift skall betalas till Finansinspektionen inom
trettio dagar efter det att beslutet vunnit laga kraft eller den lingre
tid som anges i beslutet.

Finansinspektionens beslut om sirskild avgift far verkstillas utan
foregiende dom eller utslag, om avgiften inte har betalats i tid.

Om sirskild avgift inte betalas i tid, skall Finansinspektionen
limna den obetalda avgiften f6r indrivning. Bestimmelser om in-
drivning av statliga fordringar finns i lagen (1993:891) om indriv-
ning av statliga fordringar m.m.

29 § Sirskild avgift som paférts faller bort i den utstrickning
verkstillighet inte har skett inom fem &r frdn det att beslutet vann
laga kraft.

Anmirkning

30§ Om den regelbundna finansiella informationen som anges 1i
16 kap. 4-7 §§ inte har upprittats i enlighet med tillimpliga be-
stimmelser f6r sidan information, skall Finansinspektionen med-
dela utgivaren av de 6verldtbara virdepapperen en anmirkning.

En anmirkning skall inte meddelas om en 6vertridelse idr ringa
eller ursiktlig eller om en bérs eller en annan reglerad marknad vid-
tar tillrickliga dtgirder mot utgivaren.

Awvgifter

31 § Finansinspektionens &vervakning av regelbunden finansiell
information hos en utgivare som skall tillimpa bestimmelserna i 16
kap. och vars éverldtbara virdepapper inte ir upptagna till handel
pd en reglerad marknad i Sverige skall bekostas av utgivaren genom
drliga avgifter till inspektionen.

Om Finansinspektionen f6r bedémning av viss friga vid tillsyn
enligt detta kapitel eller 23 kap. 1 § andra stycket behéver anlita
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nigon med sirskild fackkunskap, skall kostnaden for detta betalas
av den utgivare som tillsynen avser.

Ingripande mot vissa utlindska utgivare av dverldtbara virdepapper

32 § Om Finansinspektionen konstaterar att en utgivare som inte
har Sverige som hemmedlemsstat men vars éverldtbara virdepapper
ir upptagna till handel vid en reglerad marknad i Sverige har ver-
tritt ndgon av bestimmelserna i 15, 16 eller 18 kap. denna lag eller 1
4 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument, och
detta samtidigt innebir en dvertridelse av bestimmelserna 1 6ppen-
hetsdirektivet, skall inspektionen underritta den behériga myndig-
heten i den stat inom EES dir utgivaren enligt tillimplig nationell
ritt skall lagra sin regelbundna finansiella information.

Om utgivaren, trots de dtgirder som vidtagits av den myndighet
som Finansinspektionen har underrittat, fortsitter dvertridelsen
skall inspektionen offentliggéra det forhdllandet att bestimmel-
serna overtrids. Fore offentliggdrandet skall Finansinspektionen
underritta den utlindska behériga myndighet som avses i forsta
stycket. Finansinspektionen skall ocksi underritta Europeiska
kommissionen sd snart som mojligt.

Vite

33 § Om Finansinspektionen meddelar foreliggande eller férbud
enligt denna lag, far inspektionen foreligga vite.

26 kap. Overklagande och ansvarsbestimmelse
Overklagande

1§ Finansinspektionens beslut enligt 23 kap. 9 § och 25 kap. 23 §
andra stycket far inte 6verklagas.

Andra beslut som Finansinspektionen meddelar enligt denna lag
far 6verklagas hos allmin férvaltningsdomstol. Detta giller dock
inte beslut som avses 1 20 § forsta stycket 5 forvaltningslagen
(1986:223).

Provningstillstdnd krivs vid 6verklagande till kammarritten.
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Finansinspektionen fir bestimma att ett beslut om foérbud,
foreliggande eller dterkallelse skall gilla omedelbart.

2 § Om Finansinspektionen i ett drende om tillstdnd enligt 3 kap.
1 § eller 12 kap. 2 § inte meddelar beslut inom sex ménader frén det
att ansokan gavs in, skall inspektionen underritta sékanden om
skilen for detta. Sokanden fir direfter begira forklaring av kam-
marritten att irendet onddigt uppehills. Om inspektionen inte har
meddelat beslut inom sex ménader frn det att en sddan foérklaring
avgetts, skall ansékan anses ha avslagits.

Om Finansinspektionen inte vidarebefordrar en underrittelse
som avses i 5 kap. 2 § forsta stycket till behérig myndighet inom
tre ménader frin det att underrittelsen togs emot och inte heller
inom samma tid meddelar beslut enligt tredje stycket samma para-
graf, skall inspektionen underritta s6kanden om skilen for detta.
Sokanden fir direfter begira férklaring av kammarritten att dren-
det onddigt uppehills. Om underrittelse inte har vidarebefordrats
inom tre minader frin det att en sidan forklaring avgetts, skall
beslut enligt 5 kap. 2 § tredje stycket anses ha meddelats.

3§ Den som ir missndjd med ett beslut av en bors att avsld en
ans6kan om inregistrering av ett 6verldtbart virdepapper fir vicka
talan mot borsen vid allmin domstol inom tre manader frin den
dag d& beslutet meddelades. Detsamma giller beslut av en bors att
avnotera eller avregistrera ett finansiellt instrument. Om talan inte
vicks inom denna tid, ir ritten till talan f6rlorad.

Ansvarsbestimmelse

4 § Till boter déms den som uppsitligen eller av grov oaktsamhet
bryter mot ett meddelandeférbud enligt 1 kap. 13 §.
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Ikrafttridande och 6vergangsbestimmelser

1. Denna lag trider i kraft den 1 november 2007, di lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse och lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksamhet skall upphéra att gilla.

2. Virdepappersinstitut som vid ikrafttridandet av denna lag har
tillstdnd att driva virdepappersrorelse enligt 1 kap. 3 § lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
denna lag enligt f6ljande

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 1 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2 kap.1§2,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 2 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2kap.1§1,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 3 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2 kap. 1§ 3,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 4 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2kap. 1§ 1,2, 4 och 5,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 5 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2 kap. 1§ 6 och 7 samt 2 kap. 2 § forsta stycket 4 och 7.

4. Virdepappersbolag som vid ikrafttridandet av denna lag har
tillstdnd enligt 3 kap. 4 § 1 lagen (1991:981) om virdepappers-
rorelse och kreditinstitut med tillstind enligt 1 kap. 3 § 1, 2 eller 4
lagen om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt 2 kap.
1§5 denna lag.

5. Virdepappersbolag som vid ikrafttridandet av denna lag har
tillstdnd att bedriva sidoverksamheter enligt 3 kap. 4 § lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
denna lag enligt foljande

— virdepappersbolag med tillstdind enligt 3 kap. 4 § 2 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstind
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 1,

— virdepappersbolag med tillstdind enligt 3 kap. 4 § 3 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 2,

92



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

—virdepappersbolag med tillstdnd enligt 3 kap. 4 § 4 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstind
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 9,

—virdepappersbolag med tillstdnd enligt 3 kap. 4 § 5 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3,

— virdepappersbolag med tillstdind enligt 3 kap. 4 § 6 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 5,

virdepappersbolag med tillstind enligt 3 kap. 4 § tredje stycket
lagen (1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha till-
stand enligt 2 kap. 2 § 10,

— virdepappersbolag med tillstdnd enligt 3 kap. 4 § fjirde stycket
lagen (1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha till-
stind enligt 2 kap. 2 § tredje stycket.

6. En bors eller auktoriserad marknadsplats som vid ikraft-
tridandet av denna lag har tillstdnd enligt 2 eller 7 kap. lagen
(1992:543) om bors- och clearingverksamhet skall anses ha tillstdnd
att sisom bérs driva en reglerad marknad enligt 12 kap. 1 §.

7.Om en bérs eller auktoriserad marknadsplats som vid ikraft-
tridandet av denna lag redan driver flera marknadsplatser med st6d
av sitt tillstdnd skall foretaget 3 tillstdnd f6r var och en av de
reglerade marknaderna om en anmilan om vilka reglerade mark-
nader bérsen driver har kommit in till Finansinspektionen fére den
1 maj 2008.

8. Underrittelser enligt 1 kap. 3 ¢ § 1 eller 2, eller 1 kap. 4, 5 eller
6 b §§ lagen (1991:981) om virdepappersrérelse som har skickats in
till den behériga myndigheten i féretagets hemmedlemsstat fore
den 1 november 2007 skall ha samma verkan som underrittelser
enligt 4 kap. 1§ 1 eller 2 respektive 5 kap. 1, 4 eller 8 §§.

9. Om ett virdepappersinstitut har kategoriserat en kund som
professionell fore ikrafttridandet av denna lag kan foretaget dven
efter ikrafttridandet behandla kunden som en professionell kund
forutsatt att

1. kategoriseringen har baserats pd en adekvat bedémning av
kundens kunskaper och erfarenheter,

2. virdepappersinstitutet med stdd av bedéomningen forsikrat sig
om att kunden kan fatta sina egna investeringsbeslut och ir infor-
stddd med dirmed forknippade risker, och

3. virdepappersinstitutet har informerat kunden om de kriterier
som enligt lagen giller f6r kategorisering av kunder.
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10. Ett finansiellt instrument som inregistrerats eller noterats vid
en bors eller en auktoriserad marknadsplats enligt 5 kap. 1§, 6 kap.
1 § eller 7 kap. 2 § lagen (1992:543) om bérs- och clearingverk-
samhet fére den 1 november 2007 skall anses vara upptaget till
handel enligt 15 kap. denna lag.

11. Vid prévning av mél eller drenden enligt lagen (1991:981) om
virdepappersrorelse och lagen (1992:543) om bors- och clearing-
verksamhet som har inletts fére ikrafttridandet av denna lag
tillimpas ildre bestimmelser.
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2 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i fordldrabalken

Hirigenom féreskrivs att 13 kap. 19 § och 14 kap. 21 § forildra-

balken' skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

13 kap.
19§
Om det av ndgon sirskild anledning behévs for att trygga for-

valtningen, fir éverférmyndaren

1. bestimma att 3—7 §§ skall tillimpas dven 1 annat fall in som

foljerav2 §,

2. begrinsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos
bank eller kreditmarknadsforetag, utéver vad som foljer av 8 §,

3. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och for-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse  eller  ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer 6verens med den som giller
fér virdepappersinstitut hir i
landet,

3. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och for-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden eller ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer 6verens med den som giller
for virdepappersinstitut hir i
landet,

4. bestimma att premieobligationer som har utfirdats av staten
skall skrivas in i statsskuldboken med férbehdll att belopp som
hinfér sig till obligationerna inte fir lyftas utan éverférmyndarens

samtycke, och

5. genom meddelande till den som skall betala pengar till den
omyndige bestimma att pengarna skall sittas in hos bank eller

kreditmarknadsforetag.

Meddelas beslut enligt forsta stycket 3, skall forildrarna triffa

avtal med virdepappersinstitutet pd villkor som éverférmyndaren
har godkint. I friga om rittigheter som registreras enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument fir forild-
rarna, i stillet for att triffa ett avtal om férvaring och férvaltning,

! Balken omtryckt 1995:974.
? Senaste lydelse 2004:422.
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pd konto 1 avstimningsregister l3ta registrera eller, om rittigheten
forvaltas av ndgon som har medgivande som forvaltare enligt den
lagen, till denne anmila att férildrarna endast med éverférmyn-
darens tillstdnd far 6verldta eller pantsitta rittigheten eller uppbira
pa rittigheten belépande kapitalbelopp.

Ett virdepappersinstitut ir skyldigt att triffa ett sidant avtal om
férvaring och férvaltning som avses i andra stycket. Avtalet fir inte
triffas pd simre villkor in de som virdepappersinstitutet erbjuder
andra enskilda personer vid samma typ av avtal.

14 kap.
21§
Om det behovs for att trygga forvaltningen, fir éverférmyn-
daren
1. begrinsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos
bank eller kreditmarknadsféretag, utdver vad som féljer av 8 §,

2. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och fér-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse  eller  ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer verens med den som giller
for virdepappersinstitut hir i
landet, och

2. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och fér-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden eller ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer verens med den som giller
for virdepappersinstitut hir 1
landet, och

3. genom meddelande till den som skall betala pengar till den
enskilde bestimma att pengarna skall sittas in hos bank eller

kreditmarknadsféretag.

Meddelas beslut enligt forsta stycket 2, skall stillféretridaren

triffa avtal med virdepappersinstitutet pd villkor som éverférmyn-
daren har godkint. T friga om rittigheter som registreras enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument fir
stillforetriadaren, i stillet f6r att triffa ett avtal om férvaring och
forvaltning, pa konto 1 avstimningsregister lita registrera eller, om
rittigheten forvaltas av ndgon som har medgivande som férvaltare
enligt den lagen, till denne anmiila att stillféretridaren endast med

? Senaste lydelse 2004:422.
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overférmyndarens tillstind far overldta eller pantsitta rittigheten
eller uppbira pd rittigheten belopande kapitalbelopp.

Ett virdepappersinstitut dr skyldigt att triffa ett sidant avtal om
férvaring och férvaltning som avses 1 andra stycket. Avtalet fir inte
triffas pd simre villkor in de som virdepappersinstitutet erbjuder
andra enskilda personer vid samma typ av avtal.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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3 Forslag till
lag om andring i kreditupplysningslagen (1973:1173)

Hirigenom foreskrivs att 5 a § kreditupplysningslagen

(1973:1173) " skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
5a§’

Vad som giller om tystnadsplikt i svenska kreditinstituts och
virdepappersbolags verksamhet hindrar inte att uppgifter om lim-
nade krediter, betalningsférsummelser och kreditmissbruk utvixlas
for kreditupplysningsindamal inom en krets som utgérs av dessa
foretag samt sidana féretag som har tillstdnd av Datainspektionen

enligt 3 § forsta stycket.

I den krets som anges i forsta
stycket ingdr idven utlindska
kreditinstitut som avses i 4 kap.
1, 2, 4 och 6 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse samt utlindska foéretag
som avses 1 I kap. 3 ¢ § och 2
kap. 7 § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse.

I den krets som anges i forsta
stycket ingdr idven utlindska
kreditinstitut som avses i 4 kap.
1, 2, 4 och 6 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse samt utlindska foretag
som avses 1 4 kap. 1 och 4 §§
lagen  (2007:00) om  wvirde-
pappersmarknaden.

Bestimmelser om anvindningen av uppgifter om betalnings-
féorsummelser och kreditmissbruk finns dven 17 §.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

! Lagen omtryckt 1981:737.
? Senaste lydelse 2004:301.
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4 Forslag till
lag om andring i sekretesslagen (1980:100)

Hirigenom féreskrivs att 8 kap. 5 § sekretesslagen (1980:100)"
skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse

8 kap.
5§

Sekretess giller 1 statlig myndighets verksamhet, som bestdr i
tillstdndsgivning eller tillsyn med avseende pd bank- och kredit-
visendet, virdepappersmarknaden eller férsikringsvisendet, for
uppgift om

1. affirs- eller driftférhillanden hos den som myndighetens
verksamhet avser, om det kan antas att han lider skada om upp-
giften rojs,

2. ekonomiska eller personliga férhillanden f6r annan, som har
tritt 1 affirstorbindelse eller liknande férbindelse med den som
myndighetens verksamhet avser.

I irende hos statlig myndighet om innehav av

1. aktier 1 bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, virdepappers-
bolag eller forsikringsaktiebolag,

2. andelar i medlemsbank eller kreditmarknadsférening, eller

3. aktier eller andelar 1 bors, 3. aktier eller andelar 1 bors
auktoriserad marknadsplats eller eller clearingorganisation
clearingorganisation

giller sekretess for uppgift om enskilds personliga eller eko-
nomiska férhillanden om det kan antas att den enskilde lider skada
eller men om uppgiften réjs. Sekretess giller inte for beslut av
myndigheten och inte heller f6r uppgift som erhillits frin annan
myndighet om uppgiften inte ir sekretessbelagd dir.

Sekretess giller vidare 1 statlig myndighets verksamhet, som
bestdr i dvervakning enligt lagen (2006:000) om offentliga upp-
kopserbjudanden pd aktiemarknaden, 6vervakning enligt lagen
(2005:377) om straff f6r marknadsmissbruk vid handel med finan-
siella instrument, 6vervakning enligt lagen (2000:1087) om anmiil-
ningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument, éver-

! Lagen omtryckt 1992:1474.
?Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Infor-
mationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).
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vakning enligt lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment, kontroll enligt lagen (1996:1006) om anmilningsplikt av-
seende viss finansiell verksamhet eller kontroll enligt lagen
(2004:299) om inl&ningsverksamhet, f6r sidan uppgift om enskilds
ekonomiska eller personliga forhillanden, vilken pd begiran har
limnats av nigon som ir skyldig att limna uppgifter till myndig-
heten. Ror uppgiften den uppgiftsskyldige giller dock sekretess
endast om denne kan antas lida skada eller men om uppgiften réjs
och sekretess inte motverkar syftet med uppgiftsskyldigheten.

Sekretess giller, 1 den min riksdagen har godkint avtal hirom
med frimmande stat eller mellanfolklig organisation, hos myndig-
het i verksamhet som avses i forsta—tredje styckena for sidan
uppgift om affirs- eller driftférhillanden och ekonomiska eller
personliga férhdllanden som myndigheten erhillit enligt avtalet.
Samma sekretess giller hos Finansinspektionen, i den mén rege-
ringen foreskriver det, om inspektionen frn utlindsk myndighet
eller utlindskt organ erhillit uppgifter enligt annat avtal. Fére-
skrifterna 1 14 kap. 1-3 §§ fir inte i friga om denna sekretess
tillimpas 1 strid med avtalet.

Regeringen kan fér sirskilt fall férordna om undantag frin
sekretessen enligt forsta stycket 1, om den finner det vara av vikt
att uppgiften limnas.

Utan hinder av sekretess far
uppgift enligt forsta stycket
limnas till en bors eller en
auktoriserad marknadsplats om
uppgiften behovs for att borsen
eller den auktoriserade mark-
nadsplatsen skall kunna fullgéra
sina  uppgifter enligt lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet eller annan
forfattning.

Utan hinder av sekretess far
uppgift enligt forsta stycket
limnas till en bors eller et
utlindskt foretag som har till-
stdnd att  driva en reglerad
marknad fran filial hir i landet
om uppgiften behovs for att
bérsen eller det utlindska fore-
taget skall kunna fullgéra sina
uppgifter enligt lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden eller
annan forfattning.

I friga om uppgift 1 allmin handling giller sekretessen 1 hogst

tjugo ar.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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5 Forslag till
lag om andring i forsakringsrorelselagen (1982:713)

Hirigenom foéreskrivs 1 friga om forsikringsrorelselagen
(1982:713)!

dels att 1 kap. 11 §, 2 kap. 5 och 13 a §§, 5 kap. 5 §, 6 a kap. 3, 7,
och 18 §§, 7 kap. 10, 10 b och 12 §§, 9 kap. 2 a och 23 §§ och
14 kap. 12 § samt att rubriken nirmast fore 6 a kap. 18 § skall ha
foljande lydelse,

dels att rubriken nirmast fore 6 a kap. 21 § skall lyda Overl3telse
av egna aktier som inte sker pd en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér EES.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

1§’

Ett privat forsikringsaktiebolag eller en aktieigare i ett sddant
bolag fir inte genom annonsering séka sprida aktier eller teck-
ningsritter 1 bolaget eller av bolaget utgivna skuldebrev eller
optionsbevis.

Ett bolag eller en aktieigare som avses 1 forsta stycket fir inte
heller pd annat sitt s6ka sprida i forsta stycket angivna virdepapper
genom att erbjuda fler in 200 personer att teckna eller férvirva
virdepapperen. Detta giller dock inte om erbjudandet riktar sig
enbart till en krets som i férvig har anmilt intresse av sddana
erbjudanden och antalet utbjudna poster inte éverstiger 200.

Begrinsningarna i férsta och andra styckena giller inte erbjudan-
den som avser overldtelse till hogst tio férvirvare.

I forsta stycket angivna I forsta stycket angivna

virdepapper som har givits ut av
ett privat forsikringsaktiebolag
far inte bli féremal f6r handel pd
bérs eller annan organiserad
marknadsplats.

virdepapper som har givits ut av
ett privat forsikringsaktiebolag
far inte bli féremal f6r handel pd
reglerad  marknad eller mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet (EES) eller annan orga-
niserad marknadsplats.

! Lagen omtryckt 1995:1567.

2 Med nuvarande lydelse avses i 9 kap. 2 a och 23 §§ lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade féretag, m.m. (Ds 2006:6).

’ Senaste lydelse 1999:600.
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2 kap.
5§

5 § Bolagsordningen skall ange fér samtliga forsikringsbolag

1. bolagets firma,

2. den ort 1 Sverige dir bolagets styrelse skall ha sitt site,

3. foremadlet for bolagets verksamhet, varvid det sirskilt skall
anges om verksamheten skall avse sivil direkt forsikring som
mottagen dterforsikring,

4. om bolaget skall driva for- 4. om bolaget skall driva for-
sikringsrorelse utanfér Euro- sikringsrérelse utanfor EES,
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet (EES),

5. antalet eller ligsta och hogsta antalet av de styrelseledaméter,
revisorer och eventuella styrelsesuppleanter, som fir utses av
bolagsstimman, samt tiden f6r styrelseledaméternas och revisorer-
nas uppdrag,

6. sittet att sammankalla bolagsstimman,

7. vilka drenden som skall férekomma p4 den ordinarie stimman,

8. de regler enligt vilka bolagsstimman fir férfoga 6ver bolagets
vinst eller, i ett livférsikringsbolag, pd annat sitt ticka bolagets
forlust,

for forsikringsaktiebolag

9. aktiekapitalet eller, om detta utan dndring av bolagsordningen
skall kunna bestimmas till ligre eller hogre belopp, minimikapitalet
och maximikapitalet, varvid minimikapitalet inte fir vara mindre in
en fjirdedel av maximikapitalet,

10. aktiernas nominella belopp,

for omsesidiga forsikringsbolag

11. den krets av forsikrade som 1 denna egenskap ir deligare, om
inte endast forsikringstagarna ir deligare,

12. garantikapitalet,

13. regler for hur rostritten skall utévas och hur beslut skall
fattas pd bolagsstimman, varvid sirskilt skall anges om och i vilken
utstrickning deligarnas rostritt skall utdvas genom utsedda dele-
gerade samt 1 vilken utstrickning rostritt skall tillkomma garan-
terna,

14. for vilka forsikringar, 1 vilka situationer, intill vilket belopp
och i1 vilken ordning uttaxering kan ske hos deligarna i skadefér-
sikringsbolag samt hur uttaxeringen skall genomféras,

* Senaste lydelse 2000:37.

102



SOU 2006:50

Forfattningsforslag

15. antal och sammanlagt belopp av de férsikringar som skall
vara tecknade innan bolaget kan anses bildat,
16. hur tillgdngarna skall férdelas mellan deligarna vid bolagets

upplésning,

17. 1 vilken ordning garanterna skall betala in det tecknade

garantikapitalet samt

18. om och 1 vilken ordning vinst skall delas ut tll garanterna
och i vilken ordning garantikapitalet skall terbetalas.

I friga om publika forsikringsaktiebolag, vars firma inte inne-
hiller ordet publikt, skall i bolagsordningen anges beteckningen

(publ) efter firman.

Om forsikringsbolaget skall ha euro som redovisningsvaluta,
skall detta anges i bolagsordningen. Ett f6rsikringsaktiebolag skall
i s8 fall i bolagsordningen ocksa ange att aktiekapitalet och aktier-
nas nominella belopp skall vara bestimda 1 euro.

Vid byte av redovisningsvaluta fir dndring av uppgifter som
avses 1 forsta stycket 9 och 10 anst3 till den forsta ordinarie bolags-
stimman efter det att beslutet om byte av redovisningsvaluta fick

verkan.

2 kap.
13a§

Triffar forsikringsaktiebolaget
inom tvd 4r frin registreringen
avtal med en stiftare eller en
aktieigare som innebir att
bolaget férvirvar egendom mot
ersittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen understilla  bolags-
stimman avtalet fér godkin-
nande. Det giller dock inte om
forvirvet sker pd en svensk eller
utlindsk  bors  eller pd en
auktoriserad marknadsplats eller
som ett led 1 bolagets 16pande
affirsverksamhet.

Triffar forsikringsaktiebolaget
inom tvd 4r frin registreringen
avtal med en stiftare eller en
aktieigare som innebir att
bolaget férvirvar egendom mot
ersittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen understilla  bolags-
stimman avtalet fér godkin-
nande. Det giller dock inte om
forvirvet sker pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES eller som
ett led 1 bolagets l6pande affirs-
verksambhet.

Styrelsen skall limna en redogérelse for de omstindigheter som
kan vara av vikt vid bedémandet av virdet pd egendomen och av

® Senaste lydelse 1994:1941.
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avtalet 1 Ovrigt. Bestimmelserna 1 2 kap. 7 § fjirde och femte
styckena tillimpas dven pd redogorelsen.

En auktoriserad eller godkind revisor skall avge yttrande 6ver
redogodrelsen. Yttrandet skall innehdlla de uppgifter som avses i
2 kap. 13 § andra stycket 3.

Avtalet skall tillsammans med styrelsens redogorelse och
revisorns yttrande hillas tillgingligt for aktieigarna under minst en
vecka fore den bolagsstimma vid vilken beslutet skall fattas.

5 kap.
5§

Beslutet om emission skall ange

1. emissionens belopp eller hogsta belopp eller det ligsta och
hégsta beloppet for emissionen,

2. den foretridesritt att delta i emissionen som tillkommer aktie-
igare eller nigon annan eller vem som annars fir delta i emissionen,

3. den tid inom vilken teckning av skuldebrev kan ske, nir ett
visst belopp eller ett ligsta belopp har bestimts f6r emissionen,

4. den tid inom vilken aktieigare kan anvinda sin foretridesritt
till teckning,

5. skuldebrevens nominella belopp, emissionskursen och rinte-
satsen,

6. den tid inom vilken tecknade skuldebrev skall betalas samt den
berikningsgrund, enligt vilken vid éverteckning de skuldebrev som
inte tecknats med foéretridesritt skall férdelas, om det inte
foreskrivs att férdelningen skall bestimmas av styrelsen,

7. tiden och villkoren fér utbytet eller nyteckningen,

8. den ritt som skall tillkomma borgeniren eller innehavaren av
optionsbevis fér den hindelse aktiekapitalet fore utbytet eller
nyteckningen 6kas eller sitts ned eller nya konvertibla skuldebrev
eller skuldebrev férenade med optionsritt till nyteckning ges ut
eller bolaget uppléses eller upphor genom fusion,

9. det belopp som aktiekapitalet skall kunna 6kas med genom
utbyte eller nyteckning,

10. det aktieslag som de nya aktierna skall héra till, i de fall aktier
av olika slag finns eller kan utges, samt

11. den ritt till vinstutdelning som tillkommer de nya aktierna
samt det rikenskapsar for vilket ritten till utdelning intrider.

¢ Senaste lydelse 1999:600.
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Den tid inom vilken aktiedgare kan anvinda sin féretridesritt
enligt forsta stycket 4 far inte vara kortare in tva veckor.

Tiden riknas frin

a) kungérelsen enligt 7 § f6rsta stycket férsta meningen,

b) beslutet, nir det giller sidana fall som avses 1 7 § fjirde
stycket, eller

¢) avstimningsdagen, nir det giller avstimningsbolag.

Om ett forbehall enligt 3 kap. 1 § sjitte stycket eller 3 § eller
6 kap. 8 § skall gilla fér de nya aktierna, skall emissionsbeslutet
innehilla en upplysning om detta.

Om en aktiedgare skall ha foretridesritt att delta 1 emissionen,
giller for avstimningsbolag att avstimningsdagen skall anges i
emissionsbeslutet. Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn tre
veckor frin kungorelsen enligt 7 § forsta stycket férsta meningen.

Om ett skuldebrev skall bli
foremal f6r handel vid en svensk
eller utlindsk bors, en aukto-
riserad marknadsplats eller ndgon
annan reglerad marknad, kan det
1 emissionsbeslutet tas upp ett
bemyndigande fér styrelsen
eller den som styrelsen inom sig
férordnar att innan teckning
pabdrjas bestimma emissionens
belopp, emissionskursen, rinte-
satsen och villkoren foér utbyte

eller nyteckning. I friga om
avstimningsbolag  skall dock
nimnda  villkor  bestimmas

senast pd avstimningsdagen, om
aktiedgarna skall ha féretrides-
ritt att delta 1 emissionen.

Om ett skuldebrev skall bli
foremal f6r handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES, kan det i
emissionsbeslutet tas upp ett
bemyndigande fér styrelsen
eller den som styrelsen inom sig
férordnar att innan teckning
paborjas bestimma emissionens
belopp, emissionskursen, rinte-
satsen och villkoren fér utbyte
eller nyteckning. I friga om
avstimningsbolag  skall dock
nimnda  villkor  bestimmas
senast pd avstimningsdagen, om
aktiedgarna skall ha féretrides-
ritt att delta 1 emissionen.

6 a kap.
3§

Ett publikt skadeférsikrings-
aktiebolag och ett publikt liv-
forsikringsaktiebolag som fir
dela ut vinst fir, om dess aktier

Ett publikt skadeférsikrings-
aktiebolag och ett publikt liv-
forsikringsaktiebolag som fir
dela ut vinst fir, om dess aktier

7 Senaste lydelse 2000:67.
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ir noterade vid en bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad,
forvirva egna aktier enligt
bestimmelserna 1 7-9 §§. Beslut
om forvirv skall i s§ fall fattas
med tillimpning av 11-16 §§.
Om bolaget har forvirvat aktier
i strid med 7-9 §§, giller be-
stimmelserna 1 10 §. Ett bolag
som nu sagts fir dven forvirva
egna aktier enligt 4 §.

SOU 2006:50

ir upptagna till handel pd en
reglerad ~ marknad  eller en
motsvarande marknad  utanfor
EES, forvirva egna aktier enligt
bestimmelserna 1 7-9 §§. Beslut
om forvirv skall i s§ fall fattas
med tillimpning av 11-16 §§.
Om bolaget har forvirvat aktier
i strid med 7-9 §§, giller be-
stimmelserna 1 10 §. Ett bolag
som nu sagts fir dven foérvirva
egna aktier enligt 4 §.

Andra publika forsikringsaktiebolag samt privata férsikrings-
aktiebolag fir inte forvirva egna aktier utom 1 de fall som anges i
4 §. Ett avtal som strider hiremot ir ogiltigt.

Vad som sidgs 1 forsta och andra styckena samt 4-16 §§ om
forvirv av egna aktier giller dven f6rvirv som gérs av ndgon annan
som handlar i eget namn men {or bolagets rikning.

6 a kap.
7 §°
Forvirv som avses 13 § forsta stycket far ske endast

1. p& en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. pd en bors eller ndgon
annan reglerad marknad wutanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet efter tillstdnd av
Finansinspektionen, eller

1. pa en reglerad marknad,

2. pd en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfor
EES efter tillstdind av Finans-
inspektionen, eller

3. 1 enlighet med ett férvirvserbjudande som har riktats till
samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad forvirvet av
egna aktier fir ske samt under
vilken tid tillstindet fir ut-

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pa vilken
marknad férvirvet av egna
aktier fir ske samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas.

¥ Senaste lydelse 2000:67.
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nyttjas. Tillstind skall limnas,
om

1. det for verksamheten vid
birsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en birs eller en
auktoriserad — marknadsplats i
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stdr
under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt
organ.

Overlitelse av egna aktier p3
bors eller annan reglerad mark-
nad

Forfattningsforslag

Tillstdnd skall limnas, om

1. det for verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad i
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stir under tillsyn av en
myndighet eller ndgot annat
behérigt organ.

Overlitelse av egna aktier p3
en reglerad marknad eller en

motsvarande marknad utanfor
EES

6 a kap.
18§’
Ett publikt férsikringsaktiebolag far verlita egna aktier

1. pa en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, eller

2. p& en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfor
ekonomiska

Europeiska sam-
arbetsomrddet efter tillstdnd av
Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta

stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad o6verlatelsen
av egna aktier fir ske samt under
vilken tid tillstdndet fir utnyttjas.
Tillstdnd skall limnas, om

1. pd en reglerad marknad,
eller

2. pa en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfor
EES efter tillstdnd av Finans-
inspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
marknad &verldtelsen av egna
aktier fr ske samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas.
Tillstdnd skall limnas, om

? Senaste lydelse 2000:67.
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1. det fér verksamheten vid
bérsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en bérs eller en
auktoriserad — marknadsplats i
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stir
under tillsyn av en myndighet
eller ett annat behérigt organ.

SOU 2006:50

1. det foér verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2006:000) om  wvirdepappers-
marknaden giller f6r verksam-
het vid en reglerad marknad 1
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stdr under tillsyn av en
myndighet eller ett annat be-

hérigt organ.

7 kap.
10 §1O

For skuldtickning som avses 1 9 § fir, med de begrinsningar som
anges 1 andra—sjitte styckena och 10 a-10 d §§, foljande tllgingar
anvindas:

1. Obligationer eller andra skuldférbindelser som svenska staten,
en svensk kommun eller dirmed jimforlig samfillighet svarar for.

2. Obligationer eller andra skuldférbindelser som Europeiska
gemenskaperna eller utlindska stater eller centralbanker svarar fér.

3. Obligationer eller andra skuldférbindelser som utlindsk kom-
mun eller dirmed jimforlig utlindsk samfillighet med befogenhet
att kriva in offentlig uppbérd svarar for.

4. Obligationer eller andra skuldférbindelser som internationella
organisationer svarar for.

5. Fordringar pi premie eller andra fordringar pd forsik-
ringstagare som har samband med forsikringsavtal, om rittssubjekt
som anges 1 1—4 svarar for fordran. Ett forsikringsbolag som ingdr i
en koncern och vars verksamhet uteslutande bestdr i att forsikra
risker inom koncernen, fir fér skuldtickning dven anvinda ford-
ringar som bolag inom koncernen svarar fé6r. Om en fordran enligt
denna punkt varit férfallen till betalning lingre tid dn tre ménader,
far den dock inte anvindas f6r skuldtickning.

5 a. Fordringar pd premier for skadeforsikring fir, nir flera
premieperioder avtalats och fordringarna avser premier som inte
forfallit till betalning for andra perioder in den forsta, anvindas for
skuldtickning upp till det belopp som svarar mot avsittningen for

19 Senaste lydelse 2004:430.
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forsikringsdtagandet, om avsikten ir att dtagandet skall sigas upp

vid dréjsmél med betalningen.

6. Skuldférbindelser med sikerhet i bolagets livférsikringsbrev,

inom &terkdpsvirdet.

7. Medel pd konto i bank, kreditmarknadsforetag eller utlindske

kreditinstitut.

8. Obligationer och andra
skuldférbindelser  som  ett
kreditinstitut eller ett virde-

pappersbolag med tillstind en-
ligt 3 kap. 4 § forsta stycket 4 och
5 lagen (1991:981) om wvirde-
pappersrorelse svarar foér. Med
kreditinstitut avses bank,
kreditmarknadsféretag, Svenska
skeppshypotekskassan och Sve-
riges allminna hypoteksbank.

8. Obligationer och andra
skuldférbindelser  som  ett
kreditinstitut eller ett virde-
pappersbolag med tillstind en-
ligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3 och
9 lagen (2007:00) om wvirde-
pappersmarknaden  svarar for.
Med kreditinstitut avses bank,
kreditmarknadsféretag, Svenska
skeppshypotekskassan och Sve-
riges allminna hypoteksbank.

9. Obligationer och andra skuldférbindelser som ett utlindskt
kreditinstitut svarar for.

10. Obligationer och andra skuldférbindelser som ett publikt
aktiebolag eller ett motsvarande utlindskt bolag svarar for.

11. Aktier och andra virdepapper som kan jimstillas med aktier,
som har getts ut av ett publikt aktiebolag, ett publikt
forsikringsaktiebolag eller ett motsvarande utlindskt bolag, med
undantag av bolag som avses 1 12.

12. Aktier och andra virdepapper som kan jimstillas med aktier,
som har getts ut av ett publikt aktiebolag eller ett motsvarande
utlindskt bolag, under forutsittning att bolaget har till uppgift att
iga sddana tillgingar som anges i 13.

13. Fastigheter, tomtritter och byggnader samt andelar 1 sidan
egendom.

14. Skuldférbindelser som fysiska personer och andra subjekt dn
de som anges 1 1-4 och 8-10 svarar f6r och som pantritt i fastighet
eller tomtritt limnats som sikerhet f6r. Pantritten skall ligga inom
en viss andel av fastighetens eller tomtrittens virde. Regeringen
eller den myndighet som regeringen bestimmer skall meddela
foreskrifter om andelens storlek och om virdering av fastigheter
och tomtritter for tillimpningen av bestimmelserna i denna punkt.

15. Skuldférbindelser som fysiska personer och andra subjekt in
de som anges i 1-4 och 8-10 svarar {6r och som annan betryggande
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sikerhet dn pantritt i fastighet eller tomtritt limnats som sikerhet
for.

16. Kassa.

17. Andelar i investeringsfonder och i sddana fondféretag som
avses 1 1 kap. 7 § lagen (2004:46) om investeringsfonder, om de
forvaltade tillgingarna huvudsakligen bestdr av tillgdngar som fir
anvindas fér skuldtickning. Vid tllimpningen av denna punkt
krivs inte en sidan anmilan frin fondférvaltaren som avses i
nimnda paragraf.

18. Beslutad 6verskjutande skatt.

19. Aterforsikringsgivares fordran hos det avgivande forsik-
ringsbolaget (8terforsikringstagaren) som grundas pd att 3ter-
forsikringstagaren har hillit kvar tllgdngar som motsvarar en
avgiven dterférsikring.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 a § forsta stycket 1,
fir endast anvindas for skuld-
tickning om de ir kortfristigt
realiserbara eller ir foremdl for
handel pd en reglerad marknad
som dr dppen for allméinbeten.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 a § forsta stycket 1,
fir endast anvindas for skuld-
tickning om de ir kortfristigt
realiserbara eller ir foremdl for
handel pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad

utanfor EES.

Aktier och andra virdepapper som kan jimstillas med aktier,
som har getts ut av ett privat aktiebolag fir anvindas for
skuldtickning under forutsittning att bolaget ir ett dotterbolag
som anges i 10 a § forsta stycket 1.

Utlindska tillgdingar som avses i forsta stycket 2—4, 7 och 9-12
fir anvindas f6r skuldtickning i den man det foljer av f6reskrifter
som meddelats av regeringen eller den myndighet som regeringen
bestimt

1. sdvitt angdr forsta stycket 2, om vilka utlindska stater och
utlindska centralbanker som avses,

2. sdvitt angdr forsta stycket 4, om vilka internationella orga-
nisationer som avses, samt

3. sdvitt angdr forsta stycket 3, 7 och 9-12, om vilka stater de
rittssubjekt som avses skall vara belidgna eller ha sitt site 1.

Tillgingar f&r anvindas for skuldtickning endast till den del de
inte belastas av pantritt eller annan sikerhetsritt.

For att tillgingar enligt forsta stycket 13 skall i anvindas for
skuldtickning skall byggnader som hér till fastigheter och tomt-
ritter vara brandférsikrade. Detsamma giller byggnader som hor
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ull fastigheter och tomtritter som utgor sikerhet for skuld-
forbindelser enligt forsta stycket 14.

Forlagsbevis och forlagsandelsbevis skall vid tillimpningen av
bestimmelserna 1 10 b och 10 ¢ §§ jimstillas med tillgdngar som
anges 1 forsta stycket 11 och 12.

Finansinspektionen fir, om det finns sirskilda skil, medge att
dven andra slag av tillgingar in som anges 1 f6rsta stycket tillfilligt
far anvindas for skuldtickning.

7 kap.
10b§"
Av det belopp som skall skuldtickas fir en andel om hogst
— 75 procent motsvaras av tillgdngar som anges i 10 § forsta
stycket 7-10, varav hogst 50 procentenheter fir motsvaras av
tillgdngar som anges i 10 § forsta stycket 10,
— 25 procent motsvaras av tillgdngar som anges 1 10 § forsta
stycket 11,
— 25 procent motsvaras av tillgdngar som anges 1 10 § forsta
stycket 12-14,
— 10 procent motsvaras av tillgdngar som anges i 10 § forsta
stycket 15 och
— 3 procent motsvaras av tillgingar som anges 1 10 § forsta
stycket 16.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 § forsta stycket 17 och
10 a § foérsta stycket 1, och som
inte omsitts pd ndgon reglerad
marknad som dr oppen for
allmdanbeten, far uppgd till hogst
10 procent av de tillgdngar som
anvinds for skuldtickning.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 § forsta stycket 17 och
10 a § forsta stycket 1, och som
inte omsitts pd ndgon reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES, fir uppgad
ull hégst 10 procent av de
tillgdngar som anvinds fér
skuldtickning.

Vid tillimpningen av bestimmelserna i forsta stycket skall dven
beaktas ett forsikringsbolags indirekta dgande av tillgdngar genom
dess innehav av andelar i investeringsfonder eller placeringar i
fondféretag som anvinds for skuldtickning.

Finansinspektionen fir, om det finns sirskilda skil, medge
tillfilliga avvikelser frin de begrinsningar som anges i férsta och
andra styckena. Om det finns synnerliga skil fir Finansinspek-

" Senaste lydelse 2004:53.
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tionen ocksd medge avvikelser, som inte ir tillfilliga, frin begrins-
ningarna i férsta stycket forsta—fjirde strecksatserna.

S&dana avvikelser som anges i fjirde stycket fir iven medges om

1. det p8 grund av indrade antaganden om rinta krivs en
visentlig 6kning av livférsikringsavsittningarna,

2. en anpassning till begrinsningarna i forsta och andra styckena
skulle medféra visentliga men f6r kapitalférvaltningen, och

3. bolaget har sirskilda férutsittningar f6r att tillgodose kraven i
9 a § andra och tredje meningarna.

7 kap.
12 §12
Bestimmelserna 1 10 och 10 b §§ giller inte fér tillgingar som
svarar mot forsikringstekniska avsittningar i verksamhet avseende
yjanstepensionsférsikring. For sddana tillgdngar giller, utéver de
begrinsningar som féljer av 9 a, 10 a och 10 c—10 e §§ samt av andra
stycket 1 denna paragraf, att de skall placeras pd det sidtt som bist
gagnar de ersittningsberittigades intressen och ocksd 1 6vrigt pa ett
aktsamt sitt.
Av det belopp som skall skuldtickas i verksamhet avseende
yjanstepensionsforsikring far en andel om hogst

1. tio procent utgdras av
aktier och andra virdepapper
som kan jimstillas med aktier
samt obligationer och andra
skuldférbindelser, om virde-
papperen eller skuldférbindel-
serna inte ir féremdl f6r handel
pa reglerade marknader,

1. tio procent utgdras av
aktier och andra virdepapper
som kan jimstillas med aktier
samt obligationer och andra
skuldférbindelser, om virde-
papperen eller skuldférbindel-
serna inte ir féremdl f6r handel
pd reglerade marknader eller

motsvarande marknader utanfor
EES,

2. tre procent utgdras av kontanta medel,
3. fem procent utgéras av aktier och andra virdepapper som kan

jimstillas med aktier samt obligationer och andra skuldférbindelser
frin samma emittent eller lintagare, om denne i1 egenskap av
arbetsgivare betalar forsikringspremier till férsikringsbolaget
(uppdragsgivande foretag), och

4. tio procent utgdras av sddana tillgdngar som avses i 3 och som
getts ut av foretag i en grupp av emittenter eller lintagare med

12 Senaste lydelse 2005:1121.
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sddan inbordes anknytning som anges i 10 ¢ § andra stycket, vari
ett uppdragsgivande féretag ingir.

Begrinsningarna i andra stycket 3 och 4 giller inte sidana
tillgdngar som svenska staten eller en utlindsk stat svarar for.

Om det finns sirskilda skil f&r Finansinspektionen i enskilda fall
besluta om undantag fr8n de begrinsningar som anges i andra

stycket 1 och 2.

9 kap.
2a§

Ett publikt forsikringsaktie-
bolag vars aktier ir noterade vid
en svensk eller utlindsk bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad,
skall infér bolagsstimma till-
handahilla aktieigarna ett full-
maktsformulir.

Ett publikt forsikringsaktie-
bolag vars aktier ir upptagna till
handel pi en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor EES, skall infér bolags-
stimma tillhandahilla  aktie-
dgarna ett fullmaktsformulir.

Formuliret skall vara i pappersform eller i elektronisk form. Det
skall tillhandahllas tillsammans med kallelsen till bolagsstimma
eller pd begiran av aktieigare efter det att bolagsstimman har

tillkdnnagetts.

Formuliret fir inte innehdlla namn pd ombud eller ange hur

ombudet skall rosta.

9 kap.
23§

Under de férutsittningar som
anges 1 24-26 §§ fir ett publike
forsikringsaktiebolag vars aktier
ir noterade vid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad, limna in-
formation till aktieigare med
anvindning av  elektroniska
hjidlpmedel dven i de fall da det 1
lagen anges att informationen
skall limnas p& nigot annat sitt.

Under de férutsittningar som
anges 1 24-26 §§ far ett publikt
forsikringsaktiebolag vars aktier
ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
EES, limna information till
aktieigare med anvindning av
elektroniska hjilpmedel dven 1
de fall di det i lagen anges att
informationen skall limnas pd
ndgot annat sitt.
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14 kap.

12 §13
Likvidatorerna skall s3 snart det kan ske genom forsiljning pd
offentlig auktion eller pd nigot annat limpligt sitt forvandla
bolagets egendom till pengar, i den mén det behovs for likvi-
dationen, samt betala bolagets skulder. Bolagets rorelse fir fort-
sittas, om det behovs f6r en indaméilsenlig avveckling eller for att
de anstillda skall fi ett skiligt rddrum for att skaffa sig nya

anstillningar.

Har Finansinspektionen f{ér-
ordnat en likvidator och vigrar
denne utan skil samtycke till
avyttring under hand av bo-
lagets egendom fir inspektionen
pd ansékan av &vriga likvida-
torer tilldta férsiljningen. Om
likvidatorerna onskar overldta
finansiella instrument som ir
noterade wvid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad till gillande
bérs eller marknadspris behovs
inte ndgot samtycke.

Har Finansinspektionen f{6r-
ordnat en likvidator och vigrar
denne utan skil samtycke till
avyttring under hand av bo-
lagets egendom fir inspektionen
pd ansékan av ovriga likvida-
torer tilldta férsiljningen. Om
likvidatorerna onskar &verldta
finansiella instrument som ir
upptagna  till  handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES
till gillande marknadspris be-
hévs inte ndgot samtycke.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

13 Senaste lydelse 1992:549.
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6 Forslag till
lag om andring i konkurslagen (1987:672)

Hirigenom féreskrivs att 8 kap. 7 § konkurslagen (1987:672)
skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
8 kap.

7§

Forsiljning av 16s egendom som inte sker genom fortsittande av
gildenirens rorelse skall ske pd auktion eller pa annat sitt efter vad
forvaltaren anser vara mest fordelaktigt fér boet. Om egendom
siljs till konkursgildeniren eller ndgon denne sddan nirstende
person som anges i 4 kap. 3 § skall f6rsiljningen ha foregitts av ett
offentligt anbudsférfarande, om sirskilda skil inte gor det
obehovligt.

Los egendom i vilken en borgenir har pantritt eller nigon annan
sirskild fdrmansritt fir inte utan hans samtycke siljas pd annat sitt
in p auktion, om hans ritt ir beroende av férsiljningen. Aven om
samtycke inte limnas, fir egendomen siljas pd annat sitt in pd
auktion, om det ir sannolikt att hégre pris uppnds dirigenom och

om tillsynsmyndigheten medger det.

Samtycke enligt andra stycket
krivs inte nir foérvaltaren siljer
finansiella instrument, noterade
vid en svensk eller utlindsk bors,
en auktoriserad marknadsplats
eller ndgon annan reglerad mark-
nad, eller valuta tll gillande
bors- eller marknadspris eller
nir det dr friga om férsiljning
av 16s egendom genom fort-
sittande av gildenirens rorelse.

Samtycke enligt andra stycket
krivs inte nir foérvaltaren siljer
finansiella instrument, upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad eller en motsvarande mark-
nad wutanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomrddet, eller
valuta till gillande marknadspris
eller nir det ir friga om for-
siljning av 16s egendom genom
fortsittande av  gildenirens
rorelse.

Sirskilda bestimmelser om 6verltelse av forsikringsbestdnd
finns i 14 kap. 26 och 27 §§ forsikringsrorelselagen (1982:713).

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 1999:1310.
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lag om andring i lagen (1990:661) om
avkastningsskatt pa pensionsmedel

Hirigenom  foreskrivs — att

7 § lagen (1990:661)

om

avkastningsskatt pd pensionsmedel skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

7§

Virdepapper, som ir noterat
vid en svensk eller utlindsk bors
eller noterat vid en auktoriserad
marknadsplats eller som annars
ir foéremdl for regelbunden
handel vid ndgon annan reglerad
marknad som ir Sppen for all-
minheten, tas upp till det note-
rade virdet.

Finns i ett bolag skilda aktie-
slag av vilka ett eller flera ir
borsnoterade eller  foremal  for
sddan notering som avses i férsta
stycket, skall de aktier i bolaget
som inte ir noterade tas upp till
samma virde som de noterade
aktierna. Ar flera aktieslag note-
rade, skall de inte noterade
aktierna tas upp till samma virde
som de noterade aktier som har
den ligsta kursen.

Virdepapper, som ir upptagna
till handel pi en reglerad mark-
nad, en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet  eller  som
annars ir foremdl for regel-
bunden handel vid nigon annan
marknad som ir 6ppen for all-
minheten, tas upp till det note-
rade virdet.

Finns i ett bolag skilda aktie-
slag av vilka ett eller flera ir
upptagna  till  handel pd en
reglerad marknad eller foremdl
for sddan handel som avses 1i
forsta stycket, skall de aktier i
bolaget som inte ir upptagna
eller foremdl for handel tas upp
till samma virde som de aktier
som dr upptagna eller foremdl for
handel. Ar flera aktieslag upp-
tagna eller foremdl for handel,
skall de aktier som inte dr upp-
tagna eller foremdl for handel tas
upp till samma virde som de
aktier som dr upptagna eller fore-
mdl for handel som har den
ligsta kursen.

! Senaste lydelse 1994:1878.
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Om det vid virdering enligt de féregiende styckena finns
synnerliga skil anta att det noterade virdet inte motsvarar vad som
skulle kunna pédriknas vid en férsiljning under normala férhillan-
den, fir 1 stillet det beriknade priset vid en sddan férsiljning liggas
till grund f6r virderingen.

Aktie eller andel 1 dotterbolag, som direkt eller indirekt har till
indamdl att dga fastigheter (fastighetsbolag) skall virderas med
ledning av marknadsvirdena p3 fastigheterna.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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8 Forslag till
lag om andring i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs att 1 kap. 1§, 2 a kap. 10 §, 4 kap. 1, 13,
16, 18,20 och 21 §§ samt 6 kap. 1 a, 1 e och 1 g §§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument' skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

1§

I denna lag betyder

finansiellt _instrument: fond- finansiellt instrument: vad som
papper och annan rittighet eller anges @ 1 kap. 4 § 1 lagen
forpliktelse avsedd for bandel pa (2007:00) om  wvirdepappers-
vdrdepappersmarknaden, marknaden,

fondpapper: aktie och obliga-
tion samt sddana andra deligar-
rétter eller fordringsrdtter som dr
utgivna for allmin omsdtining,
fondandel och aktieigares ritt
gentemot den som for bans rik-
ning forvarar aktiebrev i ett ut-

landskt bolag (depdbevis),

bors: vad som anges i 1 kap.
5 § 3 lagen (2007:00) om virde-
pappersmarknaden och sidant ut-
lindskt foretag som har tillstind
att driva en reglerad marknad
fran filial hér i landet,

reglerad marknad: wvad som
anges i 1 kap. 5 § 16 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden,

! Lagen omtryckt 1992:558.

? Med nuvarande lydelse avses i 1 kap. 1§, 4 kap. 1, 13, 16, 18,20 och 21 §§, 6 kap. 1 a, 1 e
och 1 g §§ lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Informationskrav i noterade
foretag, m.m. (Ds 2006:06) samt 1 2 a kap. 10 § lydelse enligt prop. 2005:06:140.
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EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

anmdlt avvecklingssystem: vad som anges i 2 § lagen (1999:1309)
om system f6r avveckling av férpliktelser pa finansmarknaden,

prospektdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall
offentliggdras nir virdepapper erbjuds till allminheten eller tas upp
till handel och om idndring av direktiv 2001/34/EG?,

prospektforordningen: kommissionens  férordning (EG)
nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2003/71/EG 1 friga om infor-
mationen 1 prospekt, utformningen av dessa, inférlivande genom
hinvisning samt offentliggérande av prospekt och spridning av
annonser’,

emittent: 1 friga om aktier aktiebolaget och i1 friga om annat
finansiellt instrument utgivaren eller utfirdaren av instrumentet,

aktierelaterat finansiellt instrument:

1. aktie och finansiellt instrument som kan jimstillas med aktie,
sdsom interimsbevis, fondaktieritt och teckningsritt, samt

2. finansiellt instrument, sdsom konvertibel dir ritten att begira
konvertering tillkommer emittenten och teckningsoption, som ger
ritt att forvirva sidant instrument som avses i 1 genom kon-
vertering eller utévande av annan rittighet som instrumentet ir
barare av, om instrumentet utfirdats av emittenten av den aktie
som rittigheten hinfér sig till eller av ett bolag som ingdr i samma
koncern som den emittenten,

kvalificerade investerare:

1. juridiska personer med tillstdnd att verka pd finansmarknader-
na,

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande avser investe-
ringar i finansiella instrument,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter, central-
banker och Europeiska centralbanken samt Europeiska investe-
ringsbanken, Internationella valutafonden och andra liknande
mellanstatliga eller 6verstatliga organisationer,

4.juridiska personer som fér vart och ett av de tvd senaste
rikenskapsiren uppfyllt minst tvd av f6ljande tre forutsittningar:

a) medeltalet anstillda i féretaget har uppgatt till minst 250,

b) nettovirdet av tillgdngarna enligt balansrikningen har éver-
stigit motsvarande 43 miljoner euro, och

EUT L 345, 31.12.2003, s. 64 (Celex 32003L0071).
*EUT L 215, 16.6.2004, s. 3 8Celex 32004R0809).
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¢) nettoomsittningen enligt resultatrikningen har 6verstigit
motsvarande 50 miljoner euro, samt

5.andra juridiska personer in de som omfattas av 1-4 och
fysiska personer, om de av nigon annan stat inom EES betraktas
som kvalificerade investerare,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierela-
terade finansiella instrument av likartad sort eller kategori, fort-
l6pande eller vid upprepade tillfillen under en sirskilt angiven
emissionsperiod,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till inne-
havare av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag
att 6verldta samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

budgivare: den som limnar ett offentligt uppképserbjudande,

mdlbolag: bolag till vars aktieigare ett offentligt uppkops-
erbjudande limnas,

oppenbetsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av in-
synskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper
ir upptagna till handel pd en reglerad marknad och om indring av
direktiv 2001/34/EG”.

2 a kap.
10§

En erbjudandehandling som
har godkints av en behorig
myndighet 1 ett annat land inom
EES ir giltig vid ett offentligt
uppkodpserbjudande som avser
aktier 1 ett utlindskt aktiebolag
vars aktier dr upptagna till han-
del pd en birs eller aunktoriserad
marknadsplats 1 Sverige.

En erbjudandehandling som
har godkints av en behorig
myndighet 1 ett annat land inom
EES ir giltig vid ett offentligt
uppkodpserbjudande som avser
aktier 1 ett utlindskt aktiebolag
vars aktier dr upptagna till han-
del pd en reglerad marknad i
Sverige.

Finansinspektionen fir besluta att en sddan erbjudandehandling

skall 6versittas till svenska.
Finansinspektionen fir ocksd
besluta att en sddan erbjudande-
handling skall innehilla upp-
gifter om hur igare till aktier
som ir noterade pd en bors eller

Finansinspektionen fir ocksd
besluta att en sddan erbjudande-
handling skall innehilla upp-
gifter om hur igare till aktier
som ir upptagna till handel pd en

SEUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 32004L.0109).
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auktoriserad — marknadsplats i
Sverige skall gd till viga for att
acceptera erbjudandet och fi
vederlaget utbetalat till sig samt
om beskattning av vederlaget.

Forfattningsforslag

reglerad marknad 1 Sverige skall
gd ull viga for att acceptera
erbjudandet och f3 vederlaget
utbetalat till sig samt om be-
skattning av vederlaget.

4 kap.
1§

Bestimmelserna 1 2-17, 19
och 20 §§ skall tillimpas i friga
om aktier utgivna av ett svenskt
aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en bors eller en auk-
toriserad marknadsplats eller dr
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad i en annan stat

imom EES.

Bestimmelserna 1 2-17, 19
och 20 §§ skall tillimpas i friga
om aktier utgivna av ett svenskt
aktiebolag vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad.

Bestimmelser om aktier utgivna av vissa aktiebolag med site i en

stat utanfér EES finns 1 21-24 §§.

Andra aktiebolag in sddana
som avses 1 forsta eller andra
stycket och vars aktier ir note-
rade vid en bors eller en auk-
toriserad — marknadsplats  skall
offentliggéra information mot-
svarande den som anges i detta
kapitel i enlighet med offentlig
reglering som bygger pd dppen-
hetsdirektivet och som har an-
tagits av utgivarens hemmed-
lemsstat.

Andra aktiebolag in sddana
som avses i forsta eller andra
stycket och vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige skall offent-
liggéra information motsvaran-
de den som anges 1 detta kapitel
i enlighet med offentlig regle-
ring som bygger pd ¢ppenhets-
direktivet och som har antagits
av utgivarens hemmedlemsstat.

13 §
Skyldigheten att enligt 3 eller 8 § andra stycket anmila att
andelen av résterna eller det totala antalet aktier har uppnétt eller
over- eller understigit 5 procent giller inte fér en marknadsgarant

om

1. aktierna férvirvas eller avyttras i denna egenskap,

2. marknadsgaranten har till-
stdnd enligt 7 kap. 3 § forsta
stycket 3 lagen (1991:981) om

2. marknadsgaranten har till-
stdnd enligt 2 kap. 1 § 3 lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
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land inom EES, och
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marknaden, eller motsvarande
tillstind 1 ett annat land inom
EES, och

3. marknadsgaranten inte ingriper i férvaltningen av aktiebolaget
eller utévar ndgot inflytande 6ver detta 1 syfte att bolaget skall képa
sddana aktier eller stodja aktiepriset.

Med marknadsgarant avses ndgon som p4 finansmarknaderna har
dtagit sig att fortlopande handla f6r egen rikning genom att képa
och silja finansiella instrument med utnyttjande av eget kapital och
till priser som faststillts av denne.

16 §

Ett moderforetag tll ett  Ett moderféretag ull ett
virdepappersbolag  som  har virdepappersbolag som  har
tillstdnd enligt 7 kap. 3 § forsta tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 4 lagen
stycket 4 lagen (1991:981) om (2007:00) om  wvdrdepappers-

vdrdepappersrorelse behover inte
ligga samman sitt innehav av
aktier med innehav av aktier
som bolaget forvaltar fér en-
skilda kunder, om bolaget

1. endast fir utnyttja rost-
ritten for aktierna enligt in-
struktioner 1 skriftlig eller elek-
tronisk form eller ser till att
individuella portfoljforvalt-
ningstjinster utférs oberoende
av alla andra ginster och 1
enlighet med 1 kap. 7 § lagen om
vdrdepappersrorelse, och

marknaden behéver inte ligga
samman sitt innehav av aktier
med innehav av aktier som
bolaget forvaltar foér enskilda
kunder, om bolaget

1. endast fir utnyttja rost-
ritten for aktierna enligt in-
struktioner 1 skriftlig eller elek-
tronisk form eller ser till att
individuella portfoljforvalt-
ningstjinster utférs oberoende
av alla andra ginster och 1
enlighet med 8 kap. lagen om
vdrdepappersmarknaden, och

2. utnyttjar rostritten for aktierna oberoende av moderforetaget.

Forsta stycket skall ocksd
tillimpas p& ett moderféretag
till ett utlindskt virdepappers-
foretag som avses 1 1 kap. 3 ¢ §
lagen om  vérdepappersrirelse
som har tllstind att  wll-
handahilla sddan portfsljforvale-
ning som avses 1 artikel 4.1 nr 9 1
Europaparlamentets och ridets
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Forsta stycket skall ocksd
tillimpas p& ett moderféretag
till ett utlindskt virdepappers-
foretag som avses 1 4 kap. 1 §
lagen om  virdepappersmark-
naden som har tillstdnd att
tillhandahdlla sddan portféljfor-
valtning som avses i artikel 4.1
nr 9 i Europaparlamentets och
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direktiv 2004/39/EG av den 21
april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om
indring av  rddets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2000/12/EG samt upp-
hivande av ridets direktiv
93/22/EEG®, i frdga om aktier
som virdepappersforetaget for-
valtar fér enskilda kunder.
Detsamma giller aktier som
forvaltas av ett motsvarande
utlindskt  virdepappersforetag
med site i en stat utanfér EES.

Forfattningsforslag

ridets direktiv 2004/39/EG av
den 21 april 2004 om marknader
fér finansiella instrument och
om indring av rddets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2000/12/EG samt upp-
hivande av ridets direktiv
93/22/EEG’, i frdga om aktier
som virdepappersforetaget for-
valtar fér enskilda kunder.
Detsamma giller aktier som
forvaltas av ett motsvarande
utlindskt  virdepappersforetag
med site i en stat utanfor EES.

18§

Ett svenskt aktiebolag som
forvirvar eller 6verliter egna
aktier skall anmila férvirvet
eller 6verldtelsen till en svensk
bors eller auktoriserad mark-
nadsplats ddr aktierna dr note-
rade. Om handeln sker i ater-
koépsprogram  enligt  férord-
ningen (EG) nr 2273/2003 av
den 22 december 2003 om
genomfoérande av Europaparla-
mentets och ridets direktiv
2003/6/EG  nir det giller
undantag for &terképsprogram
och stabilisering av finansiella
instrument, skall anmilan 1
stillet  goras  till  Finans-
inspektionen eller tll en svensk
bors eller auktoriserad mark-
nadsplats dir aktierna dr note-
rade och till vilken inspektionen

Ett svenskt aktiebolag som
forvirvar eller o6verliter egna
aktier skall anmila férvirvet
eller 6verldtelsen till svensk bors
som driver den reglerade mark-
nad dér aktierna dr upptagna till
handel. Om handeln sker i dter-
koépsprogram  enligt  férord-
ningen (EG) nr 2273/2003 av
den 22 december 2003 om
genomforande av Europaparla-
mentets och ridets direktiv
2003/6/EG nir det giller
undantag for &terképsprogram
och stabilisering av finansiella
instrument, skall anmilan 1
stillet goras till Finansinspek-
tionen eller till svensk birs som
driver den reglerade marknaden
dir aktierna dr wupptagna till
handel och till vilken inspek-

¢ EUT L 145, 30.4.2004, s. 1 (Celex 320041.0039).
7EUT L 145, 30.4.2004, s. 1 (Celex 32004L.0039).
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tionen har &verldtit uppgiften
att ta emot anmilan.

20§

Information som skall offent-
liggoras enligt detta kapitel skall
samtidigt ges in till Finans-

Information som skall offent-
liggoras enligt detta kapitel skall
samtidigt ges in till Finans-

inspektionen. inspektionen.

Informationen skall lagras Informationen skall lagras
elektroniskt enligt 9 a kap. 4 § elektroniskt enligt 17 kap. 4 §
lagen (1992:543) om bors- och lagen (2007:00) om  wvirde-
clearingverksambet. pappersmarknaden.

21§

Bestimmelserna i 2-17, 19 och 20 §§ skall, om inte annat framgér
av 22-24 §§, tillimpas ocks3 i friga om aktier som har getts ut av

ett aktiebolag som

1. har site 1 en stat utanfér EES,

2. har sina aktier noterade vid
en bors eller auktoriserad
marknadsplats eller upptagna till
handel pd en reglerad marknad :
en annan stat inom EES, och

2. har sina aktier upptagna till
handel pd en reglerad marknad,
och

3. till f6ljd av detta dr skyldigt att ge in ett dokument enligt 6

kap. 1 b § uill Finansinspektionen.

6 kap.
la§

For &vervakningen av efter-
levnaden av bestimmelserna i

denna lag, lagen (1991:981) om

vdrdepappersrorelse, lagen
(1992:543) om bors- och clea-
ringverksambet, lagen
(2000:1087) om anmailnings-

skyldighet fér vissa innehav av
finansiella instrument, lagen
(2005:377) om straff for mark-
nadsmissbruk vid handel med
finansiella  instrument, pro-
spektforordningen och lagen
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For &vervakningen av efter-
levnaden av bestimmelserna i
denna lag, lagen (2000:1087) om
anmilningsskyldighet fér vissa
innehav av finansiella instru-
ment, lagen (2005:377) om
straff f6r marknadsmissbruk vid
handel med finansiella instru-
ment,  prospektférordningen,
och lagen (2006:000) om
offentliga uppképserbjudanden
pd aktiemarknaden fir Finans-
inspektionen fér sin tillsyn an-
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(2006:000)  om  offentliga moda
uppkopserbjudanden pi aktie-
marknaden, fir Finansinspek-
tionen fér sin tillsyn anmoda

1. ett foretag eller nigon annan att tillhandahilla uppgifter,
handlingar eller annat,

2. den som férvintas kunna limna upplysningar i saken att
instilla sig till férhér pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giller inte 1 den utstrickning en anmodan skulle
strida mot den 1 lag reglerade tystnadsplikten f6r advokater.

Vid tillimpningen av 2, 2 b Vid tillimpningen av 2, 2 b
och 4 kap. denna lag samt och 4 kap. denna lag giller inte
5 akap., 9 a kap. och 11 a kap. férsta stycket 2.
lagen om bors- och clearingverk-
sambet giller inte forsta stycket
2.

le§

Nir ett prospekt ir giltigt 1 Sverige enligt 2 kap. 36 §, skall
Finansinspektionen underritta den myndighet som har godkint
prospektet, om en styrelseledamot eller en anstilld som har en
ledande stillning i emittenten eller ett utlindskt virdepappers-
foretag som medverkar vid ett erbjudande av finansiella instrument

till allménheten har gjort sig skyldig till ekonomisk brottslighet.

Finansinspektionen skall dven
underritta den myndighet som
avses 1 forsta stycket, om
emittenten eller ett utlindskt
virdepappersforetag som med-
verkar vid ett erbjudande av
finansiella instrument till all-
minheten har 6vertritt bestim-
melserna i 6 kap. 1 b § denna lag
eller lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet.

Finansinspektionen skall dven
underritta den myndighet som
avses 1 forsta stycket, om
emittenten eller ett utlindskt
virdepappersforetag som med-
verkar vid ett erbjudande av
finansiella instrument till all-
minheten har 6vertritt bestim-
melserna i 6 kap. 1 b § denna lag
eller 1518 kap. lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

Om brottsligheten eller 6vertridelsen enligt forsta eller andra

stycket fortsitter, trots de dtgirder som vidtagits av den myndighet
som godkint prospektet, fir Finansinspektionen vidta dtgird enligt
1 ¢ och 1 d §§. Innan ndgon &tgird vidtas skall inspektionen
underritta myndigheten. Finansinspektionen skall ocksd underritta
Europeiska kommissionen s snart som mdojligt.
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Finansinspektionen skall, om det finns skilig anledning att anta
att en person som avses i forsta stycket har gjort sig skyldig till
ekonomisk brottslighet begira uppgift om personen ur det register
som fors enligt lagen (1998:620) om belastningsregister.

1g§

Bestimmelserna 1 1 h § skall
tillimpas om aktier ir noterade
vid en bors eller en auktoriserad
marknadsplats och aktierna har
getts ut av ett bolag som har sitt
site

Bestimmelserna 1 1 h § skall
tillimpas om aktier ir upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad i Sverige och aktierna har
getts ut av ett bolag som har sitt
site

1.1 en annan stat inom EES, eller
2. 1en stat utanfér EES och inte omfattas av 4 kap. 21 §.

I 11 a kap. 12 § lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet ~ finns  be-

stimmelser om ingripande mot
sddana bolag som nimns i forsta
stycket.

125 kap. 32 § lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden
finns bestimmelser om in-

gripande mot sidana bolag som
nimns 1 forsta stycket.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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9 Forslag till
lag om andring i lagen (1992:160) om utlandska
filialer m.m.

Hirigenom foreskrivs att 3 § lagen (1992:160) om utlindska
filialer m.m. skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

3§

Om ritt f6r vissa utlindska féretag att driva verksamhet i Sverige
finns sirskilda bestimmelser, nimligen

1. for kreditinstitut 4 kap. 1, 2 och 4-6 §§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

2. for virdepappersforetag 2. f6r virdepappersforetag
1 kap. 3¢ §och2kap. 7§ lagen 4 kap. 1 och 4 §§ lagen (2007:00)
(1991:981) om wirdepappers- om virdepappersmarknaden,
rorelse,

3. for finansiella institut 4 kap. 3 § lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse,

4. for utlindska forsikringsgivare lagen (1998:293) om utlindska
forsikringsgivares och tjinstepensionsinstituts verksamhet i Sverige,

5. for borser, auktoriserade 5. for bérser och clearing-
marknadsplatser och clearing- organisationer 12 kap. 11 § och
organisationer 2 kap. 7 §, 7 kap. 19 kap. 13 § lagen (2007:00) om
2 § respektive 8 kap. 3 § lagen virdepappersmarknaden,
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet,

6. for centrala virdepapperstérvarare 2 kap. 6 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument,

7. for forvaltningsbolag och fondféretag 1 kap. 6-11 §§ lagen
(2004:46) om investeringsfonder,

8. for utgivare av elektroniska pengar 2 kap. 8 § samt 5 kap. 6 och
7 §§ lagen (2002:149) om utgivning av elektroniska pengar,

9. for foretag som driver inldningsverksamhet 2 § lagen
(2004:299) om inldningsverksamhet, och

10. for utlindska forsikringsférmedlare 3 kap. lagen (2005:405)

om forsikringsférmedling.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 2005:1128.
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lag om andring i konkurrenslagen (1993:20)

Hirigenom féreskrivs att 35 § konkurrenslagen (1993:20) skall

ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

35§/

Ett férbud mot en foretags-
koncentration innebir att en
rittshandling som utgér en del i
foretagskoncentrationen  dir-
efter blir ogiltig. Detta giller
dock inte sidana rittshandlingar
som utgdrs av férvirv som har
skett pd en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad eller genom inrop pi
exekutiv auktion. I sidana fall
far forvirvaren 1 stillet dliggas
att avyttra det som har for-
varvats.

Ett férbud mot en foretags-
koncentration innebir att en
rittshandling som utgér en del i
foretagskoncentrationen  dir-
efter blir ogiltig. Detta giller
dock inte sidana rittshandlingar
som utgdrs av forvirv som har
skett pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet eller genom
inrop pd exekutiv auktion. I
sddana fall fir forvirvaren i
stillet 8liggas att avyttra det
som har férvirvats.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 2000:88.
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11 Férslag till
lag om andring i lagen (1993:768) om atgarder mot
penningtvatt

Hirigenom foreskrivs att 2 § lagen (1993:768) om atgirder mot
penningtvitt' skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

Bestimmelserna i denna lag giller fysiska och juridiska personer
som driver

1. bank- eller finansieringsrorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

2. livforsikringsrorelse,

3. verksamhet av det slag som 3. verksamhet av det slag som
beskrivs 1 1 kap. 3 § lagen beskrivs 1 2 kap. 1 § lagen
(1991:981) om wirdepappers- (2007:00) om  vdirdepappers-
rorelse, marknaden,

4. verksamhet som kriver anmilan till eller ansékan hos Finans-
inspektionen enligt lagen (1996:1006) om anmilningsplikt av-
seende viss finansiell verksamhet eller lagen (2004:299) om in-
l&ningsverksambhet,

5. forsikringsformedling enligt lagen (2005:405) om forsik-
ringsférmedling,

6. verksamhet f6r utgivning av elektroniska pengar enligt lagen
(2002:149) om utgivning av elektroniska pengar,

7. fondverksamhet enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder,

8. verksamhet som fastighetsmiklare enligt fastighetsmiklar-
lagen (1995:400),

9. verksamhet f6r kasinospel enligt kasinolagen (1999:335),

10. verksamhet som godkind eller auktoriserad revisor, eller

11. yrkesmissig verksamhet som bestdr i att limna rdd i avsikt att
paverka storleken pd en skatt eller avgift (skatterddgivare).

Lagen giller endast sddan mot kunder inriktad verksamhet som
avses 1 forsta stycket. I friga om verksamheter som avses i forsta
stycket 1-7 giller lagen idven filialer i Sverige till utlindska juridiska
personer med huvudkontor i utlandet.

! Lagen omtryckt 1999:162.
? Senaste lydelse 2005:409.
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Bestimmelser om uppgiftsskyldighet for vissa andra fysiska och
juridiska personer finns 19 ¢ §.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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12 Férslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1993:931) om individuellt

pensionssparande

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 2 §, 2 kap. 4 § samt 7 kap. 2 och
5 §§ lagen (1993:931) om individuellt pensionssparande skall ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
2§
I denna lag betyder

1. pensionssparavtal: sidant avtal som anges i1 §,
2. pensionssparrdrelse: verksamhet som bestir i att erbjuda

allminheten pensionssparavtal,

3. pensionssparinstitut: féretag som har fitt tillstdnd att driva

pensionssparrorelse,

4. pensionssparare: en person som ingdtt pensionssparavtal,

5. pensionssparkonto: sidant konto som avses 13 kap. 4 §,

6. kontoinnehavare: pensionssparare och person som genom
férménstagarférordnande eller bodelning férvirvat ritt enligt ett

pensionssparavtal,

7. virdepappersinstitut: vad
som anges i [ kap. 2 § 5 lagen
(1991:981) om  wvirdepappers-
rorelse,

8. fondpapper: vad som anges
i1 kap. 1§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instru-
ment.

7. virdepappersinstitut: vad
som anges 1 I kap. 5 § 21 lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden,

8. fondpapper: aktie och
obligation samt sddana andra
deligarritter eller fordringsritter
som dr utgivna for allmin om-
sdttning, fondandel och aktie
digares rdtt gentemot den som for
hans rikning forvarar aktiebrev i

ett utlindskt bolag (depibevis).
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2 kap.
48!

Vid sparande i1 andra fond-
papper dn andelar 1 en inves-
teringsfond skall pensionsspar-
medlen f6r spararens rikning
placeras i fondpapper som ir
noterade vid en bors eller
auktoriserad marknadsplats eller
som i wutlandet dr foremdl for

Vid sparande 1 andra fond-
papper dn andelar 1 en inves-
teringsfond skall pensionsspar-
medlen f6r spararens rikning
placeras i fondpapper som ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-

handel vid en reglerad marknad peiska ekonomiska  samarbets-
som dr dppen for allméinbeten. omrddet.
7 kap.
2§

Bestimmelserna 1 6 kap. 2, 7,
9-10 och 12 §§ samt i 7 kap. 1 §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrorelse  skall tillimpas
iven 1 frdga om pensions-
sparrorelse. Hinvisningarna till
lagen om  vdrdepappersrirelse
skall dirvid i stillet gilla denna
lag.

Bestimmelserna 1 23 kap.
11§ 1,25 kap. 1, 2, 5-7, 23 och
33 §§ samt 23 kap. 1 § lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden skall tillimpas dven i
frdiga om pensionssparrorelse.
Hinvisningarna till lagen om
virdepappersmarknaden  skall
dirvid 1 stillet gilla denna lag.

7 kap.
5§°

Beslut som Finansinspektionen
meddelar med stéd av 1 kap. 4 §
samt 6 kap. 2 § och 4 § forsta
stycket far overklagas hos kam-
marrdtten.

Finansinspektionens beslut en-
ligt denna lag far, med undantag
av vad som foljer av hinvis-
ningen 1 2 § till bestimmelser i
lagen  (2007:00) om  wirde-
pappersmarknaden,  dverklagas
hos allmdn forvaltningsdomstol.
Detta giller dock inte beslut som
avses i 20 § forsta stycket 5 for-
valtningslagen (1986:223).

! Senaste lydelse 2004:60.
? Senaste lydelse 1998:389.
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Andra beslut som inspektionen Provningstillstdnd  krivs  vid
meddelar fdr, Gverklagas hos lins-  Sverklagande till kammarritten.
rdtten. Provningstillstind krivs
vid 6verklagande till kammar-
ritten.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i pantbankslagen (1995:1000)

Hirigenom foreskrivs att 17 § pantbankslagen (1995:1000) skall

ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

17§

Forsiljning skall ske pd offentlig auktion pi den ort dir
pantsittningen dgt rum, om inte lintagaren eller den som forvirvat
ritten till panten medger att férsiljning sker pd annan ort.

Om panten utgdrs av virde-
papper som ir noterade pd
svensk eller utlindsk bérs, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad,
skall forsiljningen dock ske
genom ett virdepappersinstitut
och tll gillande bors- eller
marknadspris.

Om panten utgdrs av virde-
papper som ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet, skall forsilj-
ningen dock ske genom ett
virdepappersinstitut  och  till
gillande marknadspris.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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14 Forslag till
lag om andring i arsredovisningslagen (1995:1554)

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 3 §, 3 kap. 42§, 6 kap. 2 a §,
7 kap. 2 och 3 §§ och 9 kap. 1 och 2 §§ &rsredovisningslagen
(1995:1554) skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse' Foreslagen lydelse
1 kap.
38
I denna lag betyder

1. foretag: en fysisk eller juridisk person som direkt eller indirekt
omfattas av en drsredovisning, en koncernredovisning eller en del-
drsrapport,

2. andelar: aktier och andra andelar i juridiska personer,

3. storre foretag:

— foéretag vars andelar, teck-
ningsoptioner eller skuldebrev
ir noterade vid en bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad

— foéretag vars andelar, teck-
ningsoptioner eller skuldebrev
ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor

eller Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet eller

— foéretag som uppfyller mer in ett av f6ljande villkor:

a) medelantalet anstillda i foretaget har under vart och ett av de
tvd senaste rikenskapsdren uppgatt till mer dn 50,

b) foretagets redovisade balansomslutning har {6r vart och ett av
de tv3 senaste rikenskapsiren uppgitt till mer in 25 miljoner kro-
nor,

c) foretagets redovisade nettoomsittning har f6r vart och ett av
de tv3 senaste rikenskapsiren uppgétt till mer dn 50 miljoner kro-
nor,

4. mindre féretag: foretag som inte ir storre foretag,

5. storre koncerner: koncerner som uppfyller mer in ett av
foljande villkor:

a) medelantalet anstillda i koncernen har under vart och ett av de
tvd senaste rikenskapsdren uppgatt till mer dn 50,

! Med nuvarande lydelse avses i 1 kap. 3 § lydelsen enligt prop. 2005/06:116, i 6 kap. 2 a §
lydelsen enligt prop. 2005/06:140 och i 9 kap. 1 § lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag m.m. (Ds 2006:6).
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b) koncernféretagens redovisade balansomslutning har fér vart
och ett av de tvd senaste rikenskapsdren uppgitt till mer in 25 mil-
joner kronor,

c) koncernféretagens redovisade nettoomsittning har {6r vart
och ett av de tvd senaste rikenskapsiren uppgitt till mer 4n 50 mil-
joner kronor,

6. mindre koncerner: koncerner som inte ir stérre koncerner.

Vid tillimpningen av férsta stycket 5 b och ¢ skall fordringar och
skulder mellan koncernféretag, liksom internvinster, elimineras.
Detsamma giller for intikter och kostnader som hinfor sig till
transaktioner mellan koncernféretag, liksom férindring av intern-
vinst.

3 kap.
4a§’

Trots bestimmelserna i 3 och 4 §§ fir foretag som avses i andra
stycket dela upp anliggningstillgdngar och omsittningstillgingar
samt skulder och avsittningar i1 kortfristiga och lingfristiga poster,
om det ir forenligt med 2 kap. 2 och 3 §§.

Bestimmelserna i forsta stycket giller

1. féretag som omfattas av en koncernredovisning som upp-
rittas med tillimpning av de internationella redovisningsstandarder
som avses i Europaparlamentets och rddets férordning (EG)
nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella
redovisningsstandarder, och

2. andra foretag vars andelar
eller skuldebrev ir noterade vid
en bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad imom det
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet.

2. andra foretag vars andelar
eller skuldebrev ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad.

6 kap.
2a§

I ett aktiebolag vars aktier &r I ett aktiebolag vars aktier dr

noterade vid en bors, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad

upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-

? Senaste lydelse 2004:1173.
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skall det i forvaltningsberit- peiska ekonomiska samarbets-

telsen dven limnas upplysningar omrddet skall det i férvaltnings-

om berittelsen dven limnas upp-
lysningar om

1. det totala antalet aktier 1 bolaget, antalet aktier av olika slag
och, f6r varje aktieslag, vilka rittigheter aktierna ger i bolaget,

2. begrinsningar i aktiernas &verldtbarhet pd grund av bestim-
melse 1 lag eller bolagsordning,

3. direkta eller indirekta aktieinnehav i bolaget, som repre-
senterar minst en tiondel av réstetalet f6r samtliga aktier 1 bolaget,

4. anstilldas aktieinnehav i bolaget genom pensionsstiftelser eller
liknande, om rostritten fér dessa aktier inte kan utévas direkt av de
anstillda,

5. begrinsningar i friga om hur minga roster varje aktieigare kan
avge vid en bolagsstimma,

6. av bolaget kinda avtal mellan aktieigare som kan medféra be-
grinsningar 1 ritten att verldta aktierna,

7. bestimmelser 1 bolagsordningen om tillsittande och ent-
ledigande av styrelseledaméter samt om indring av bolagsord-
ningen,

8. av bolagsstimman limnade bemyndiganden till styrelsen att
besluta att bolaget skall ge ut nya aktier eller férvirva egna aktier,

9. visentliga avtal som bolaget ir part i och som far verkan eller
indras eller upphor att gilla om kontrollen éver bolaget férindras
som foljd av ett offentligt uppképserbjudande,

10. effekter av avtal som avses 1 punkt 9, dock inte nir avtalen ir
av sddan art att ett offentliggérande sannolikt skulle skada bolaget
allvarligt och bolaget inte uttryckligen ir skyldigt att limna ut
sddana uppgifter pd grund av andra rittsliga krav, och

11. sddana avtal mellan bolaget och styrelseledaméter eller an-
stillda som foreskriver ersittningar om dessa siger upp sig, sigs
upp utan skilig grund eller om deras anstillning upphér som f6ljd
av ett offentligt uppkdpserbjudande avseende aktier i bolaget.
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7 kap.
2§

Ett moderféretag som ir dotterforetag behover inte uppritta
koncernredovisning, om

1. foretaget och dess samtliga dotterforetag omfattas av en
koncernredovisning som upprittas av ett 6verordnat moderféretag,

2. det 6verordnade moderféretaget lyder under lagstiftningen i
en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomridet, och

3. det &6verordnade moderféretagets koncernredovisning har
upprittats och reviderats enligt den lagstiftning som 1 den staten
har tillkommit i enlighet med Europeiska gemenskapernas direktiv
av den 13 juni 1983 om sammanstilld redovisning (83/349/EEG).

Forsta stycket giller dven om ndgot dotterforetag av skil som
anges 1 5 § andra eller tredje stycket inte omfattas av den uppritta-
de koncernredovisningen.

Ett moderforetag som med stéd av férsta stycket inte sjilvt har
upprittat ndgon koncernredovisning skall ge in det dverordnade
moderféretagets koncernredovisning och koncernrevisionsberit-
telse till registreringsmyndigheten enligt bestimmelserna i 8 kap.
3 §. Registreringsmyndigheten skall pd det sidtt som anges i 8 kap.
4 § kungora att handlingarna har getts in. Om handlingarna inte ir
avfattade pd svenska, fir registreringsmyndigheten foéreligga
moderforetaget att ge in en bestyrkt Sversittning till svenska.
Sddant foreliggande skall utfirdas om nigon begir det. Om moder-
foretaget, 1 fall det hade upprittat en koncernredovisning, enligt
8 kap. 3 och 16 §§ inte skulle ha varit skyldigt att ge in denna och
koncernrevisionsberittelsen till registreringsmyndigheten, skall vad
som i nimnda paragrafer sigs om att handlingarna skall hillas
tillgingliga 1 stillet tillimpas pd det 6verordnade moderféretagets
koncernredovisning och koncernrevisionsberittelse.

Forsta stycket giller inte,

1. om deligare som har en kapitalandel i moderféretaget pd
minst tio procent senast sex minader fore rikenskapsdrets utging
hos moderforetagets styrelse eller motsvarande ledningsorgan har
krivt att koncernredovisning skall upprittas, eller

2. om andelarna 1 moder- 2. om andelarna 1 moder-
foretaget eller skuldebrev som foretaget eller skuldebrev som
moderforetaget har utfirdat ir moderféretaget har utfirdat ir
noterade vid en bors, en auk- wupptagna till handel pd en regle-

? Senaste lydelse 2004:1173.
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toriserad ~ marknadsplats  eller rad marknad.
ndgon annan reglerad marknad

inom det Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet.

Den som enligt forsta stycket inte upprittar nigon koncernredo-
visning skall upplysa om detta i en not till drsredovisningen samt
limna uppgift om namn, organisationsnummer eller, 1 fére-
kommande fall, personnummer samt site fér det &verordnade
moderféretag som upprittar den i stycket nimnda koncernredo-

visningen.

7 kap.
3§
Ett moderforetag behover inte uppritta koncernredovisning, om

1. antalet anstillda hos koncernféretagen under de tvd senaste
rikenskapsiren i medeltal har uppgatt till hégst tio, och

2. nettovirdet av

koncernféretagens

tillgdngar, enligt

balansrikningarna fér koncernforetagens senaste rikenskapsir, pd
moderforetagets balansdag uppgar till hégst 24 miljoner kronor.

Forsta stycket giller inte om
andelar 1 moderféretaget eller
nigot av dotterforetagen eller
skuldebrev som moderforetaget
eller ndgot av dotterféretagen
har utfirdat dr noterade vid en
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomrddet.

Forsta stycket giller inte om
andelar 1 moderféretaget eller
nigot av dotterféretagen eller
skuldebrev som moderforetaget
eller ndgot av dotterforetagen
har utfirdat ir wpptagna ull
handel pd en reglerad marknad.

9 kap.
1§

Ett foretag som enligt 1 kap.
1 § andra stycket lagen
(1995:1559) om arsredovisning 1
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller 1 kap. 1 § andra
stycket lagen (1995:1560) om
rsredovisning i férsikringsfore-

Ett foretag som enligt 1 kap.
1 § andra stycket lagen
(1995:1559) om drsredovisning 1
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller 1 kap. 1 § andra
stycket lagen (1995:1560) om
rsredovisning i férsikringsfore-

* Senaste lydelse 2004:1173.
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tag ir skyldigt att uppritta
koncernredovisning, skall minst
en gdng under ett rikenskapsir
som omfattar mer in tio ména-
der limna en sirskild redovis-
ning (deldrsrapport). Minst en
sddan deldrsrapport skall om-
fatta en period av minst hilften
och hogst tvd tredjedelar av
rikenskapsdret. Ytterligare be-
stimmelser om vilka féretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 5 a kap. lagen (1992:543)
om bors- och clearingverksambet.

SOU 2006:50

tag dir skyldigt att uppritta
koncernredovisning, skall minst
en gdng under ett rikenskapsir
som omfattar mer in tio ména-
der limna en sirskild redovis-
ning (deldrsrapport). Minst en
sddan deldrsrapport skall om-
fatta en period av minst hilften
och hogst tvd tredjedelar av
rikenskapsdret. Ytterligare be-
stimmelser om vilka féretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 16 kap. lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

En deldrsrapport skall innehélla information fér perioden mellan
rikenskapsdrets borjan och tidpunkten fér rapportens upprittande.

Delarsrapporten skall avfattas pd svenska i vanlig lisbar form. I
aktiebolag far den i stillet upprittas i elektronisk form.

9 kap.
2§

En deldrsrapport skall hillas
tillginglig hos foretaget for var
och en som vill ta del av den. En
kopia skall genast sindas till en
sddan  aktieigare, bolagsman
eller medlem som begir det och
uppger sin postadress. En del-
rsrapport som avses i 1 § forsta
stycket andra meningen och
en deldrsrapport som avses 1
5akap. 5§ lagen (1992:543) om
bors-  och  clearingverksambet
skall senast tv8 ménader efter
rapportperiodens utgdng ges in
tll registreringsmyndigheten 1
enlighet med bestimmelserna 1

8 kap. 3-3 b §§.

En deldrsrapport skall hillas
tillginglig hos foretaget for var
och en som vill ta del av den. En
kopia skall genast sindas till en
sddan  aktieigare, bolagsman
eller medlem som begir det och
uppger sin postadress. En del-
rsrapport som avses 1 1 § forsta
stycket andra meningen och
en deldrsrapport som avses 1
16 kap. 6 § lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden  skall
senast tvd mdnader efter
rapportperiodens utgdng ges in
tll registreringsmyndigheten 1
enlighet med bestimmelserna 1

8 kap. 3-3 b §§.

Om delarsrapport inte ges in till registreringsmyndigheten 1 ritt

tid, tillimpas 8 kap. 13 §.

140



SOU 2006:50

Bestimmelser om offentlig-
gorande av deldrsrapport finns i
9 a kap. lagen om bors- och
clearingverksambet, for sddana
foretag som idr skyldiga att
uppritta deldrsrapport enligt
den lagen.

Forfattningsforslag

Bestimmelser om offentlig-
gorande av deldrsrapport finns i
17 kap. lagen om virdepappers-
marknaden, for sidana foretag
som dr skyldiga att uppritta
deldrsrapport enligt den lagen.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

141



Forfattningsforslag

15 Forslag till

SOU 2006:50

lag om andring i lagen (1995:1559) om arsredo-
visning i kreditinstitut och vardepappersbolag

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 1§, 3 kap. 1 § och 6 kap. 1 §
lagen (1995:1559) om &rsredovisning 1 kreditinstitut och virde-
pappersbolag skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse'

Foreslagen lydelse

1 kap.
1§’

Denna lag ir tllimplig pd
kreditinstitut och virdepappers-
bolag. Med kreditinstitut avses

Denna lag ir tllimplig pd
kreditinstitut och virdepappers-
bolag. Med kreditinstitut avses

bankaktiebolag, sparbanker, bankaktiebolag, sparbanker,
medlemsbanker,  kreditmark- medlemsbanker,  kreditmark-
nadsforetag  (kreditmarknads- nadsféretag  (kreditmarknads-
bolag respektive kreditmark- bolag respektive kreditmark-
nadsféreningar), institut f6r nadsféreningar), institut f{or
elektroniska pengar, Sveriges elektroniska pengar, Sveriges
allminna hypoteksbank och allminna hypoteksbank och

Svenska skeppshypotekskassan.
Med virdepappersbolag avses
ett svenskt aktiebolag som fitt

Svenska skeppshypotekskassan.
Med virdepappersbolag avses
ett svenskt aktiebolag som fitt

tillstdnd att driva virdepappers- tillstind  att  driva  virde-

rorelse enligt lagen (1991:981) pappersrorelse  enligt  lagen

om virdepappersrorelse. (2007:00)  om  wvirdepappers-
marknaden.

Bestimmelserna om koncernredovisning i 7 kap. skall tillimpas
pd finansiella holdingféretag som uteslutande eller huvudsakligen
forvaltar andelar i dotterféretag som ir kreditinstitut eller
virdepappersbolag eller utlindska foretag av motsvarande slag. Med
finansiellt holdingféretag avses ett aktiebolag, ett handelsbolag eller
en ekonomisk férening vars verksamhet uteslutande eller s& gott
som uteslutande bestdr i att i vinstsyfte férvirva och forvalta
andelar i dotterforetag.

! Med nuvarande lydelse avses i 6 kap. 1 § lydelsen enligt prop. 2005/06:140.
? Senaste lydelse 2004:434.

142



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

3 kap.
1§

Balansrikningen skall upprittas enligt den uppstillningsform
som anges 1 bilaga 1 till denna lag. Resultatrikningen skall upp-
rittas enligt den uppstillningsform som anges 1 bilaga 2. Hinvis-
ningar 1 denna lag till poster giller poster i dessa uppstillnings-
former, om inte annat framgar.

Trots bestimmelserna 1 férsta stycket samt 2 och 3 §§ far
kreditinstitut och virdepappersbolag som avses 1 tredje stycket dela
upp posterna med hinsyn till deras karaktir och relativa likviditet,
om det ir forenligt med 2 kap. 2 och 3 §§ &rsredovisningslagen
(1995:1554).

Bestimmelserna i andra stycket giller

1. foretag som omfattas av en koncernredovisning som upprittas
med tilllimpning av de internationella redovisningsstandarder
som avses i Europaparlamentets och ridets férordning (EG)
nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella
redovisningsstandarder,3 och

2. andra foretag vars aktier =~ 2. andra féretag vars aktier
eller skuldebrev ir noterade vid eller skuldebrev ir upptagna till
en bors, en auktoriserad mark- handel pd en reglerad marknad.
nadsplats  eller ndgon annan
reglerad marknad inom det
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspek-
tionen fir meddela féreskrifter om avvikande uppstillningsformer
foér balansrikningen och resultatrikningen fér virdepappersbolag,
om avvikelserna ir nédvindiga med hinsyn till dessa bolags
sirskilda verksamhetsinriktning.

6 kap.
1§

Foljande bestimmelser i 6 kap. drsredovisningslagen (1995:1554)
skall tillimpas:

1 § forsta—fjirde styckena om férvaltningsberittelsens innehll,

2 § om forslag till dispositioner av vinst eller férlust m.m.,

2 a § om vissa upplysningar i 2 a § om vissa upplysningar i
forvaltningsberittelsen 1 aktie- foérvaltningsberittelsen 1 aktie-

? Senaste lydelse 2004:1175.
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bolag vars aktier dr noterade vid bolag vars aktier ir upptagna till
en bors, en auktoriserad mark- handel pd en reglerad marknad
nadsplats eller ndgon annan eller en motsvarande marknad
reglerad marknad, utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet,

3 § forsta stycket om vissa upplysningar om ekonomiska fér-
eningar, samt

5 § om finansieringsanalys.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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16 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1995:1560) om
arsredovisning i forsakringsforetag

Hirigenom féreskrivs att 6 kap. 1 § och 9 kap. 1 § lagen
(1995:1560) om &rsredovisning 1 férsikringsféretag skall ha fol-

jande lydelse.
Nuvarande lydelse' Foreslagen lydelse
6 kap.
1§

Foljande bestimmelser i 6 kap. drsredovisningslagen (1995:1554)

skall tillimpas:

1 § forsta—fjirde styckena om férvaltningsberittelsens innehll,
2 § om forslag till dispositioner av vinst eller férlust m.m., och

2 a § om vissa upplysningar 1
forvaltningsberittelsen 1 aktie-
bolag vars aktier ir noterade vid
en bors, en auktoriserad mark-

2 a § om vissa upplysningar 1
forvaltningsberittelsen 1 aktie-
bolag vars aktier dr upptagna till
handel pd en reglerad marknad

nadsplats eller ndgon annan eller en motsvarande marknad
reglerad marknad. utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet.
9 kap.

1§

Bestimmelser om foretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 5 a kap. lagen (1992:543)
om bors- och claringsverksambet.

Bestimmelser om foretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 16 kap. lagen (2007:00)

om virdepappersmarknaden.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Med nuvarande lydelse avses i 6 kap. 1 § lydelsen enligt prop. 2005/06:140 och i 9 kap. 1 §
lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Informationskrav i noterade féretag, m.m.

(Ds 2006:6).
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17 Forslag till

SOU 2006:50

lag om andring i lagen (1995:1571) om insattnings-

garanti

Hirigenom foreskrivs att 21 § lagen (1995:1571) om insitt-
ningsgaranti skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

21§

Om insittningar hos ett
institut omfattas av garantin till
foljd av ett beslut av nimnden
enligt 3 § andra stycket men
detta inte utgdr en foérutsittning
for tillstdnd enligt 4 kap. 4 §
forsta stycket 3 lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 3 kap. 4 § femte
stycket lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, och institu-
tet inte fullgor sina skyldigheter
enligt denna lag, fir nimnden
foreligga institutet att vidta
rittelse.

Om insittningar hos ett
institut omfattas av garantin till
foljd av ett beslut av nimnden
enligt 3 § andra stycket men
detta inte utgdr en forutsittning
for tillstdnd enligt 4 kap. 4 §
forsta stycket 3 lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 4 kap. 6 § andra
stycket  lagen  (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, och in-
stitutet inte fullgér sina skyl-
digheter enligt denna lag, fir
nimnden foreligga institutet att
vidta rittelse.

Har institutet inte vidtagit rittelse inom ett &r frin fore-

liggandet, fir nimnden besluta att garantin inte lingre skall gilla
betriffande insittningarna. Ett sddant beslut fir, nir det ir friga
om ett utlindskt institut frin ett EES-land, meddelas endast om
den behoriga myndigheten i institutets hemland har samtyckt till
beslutet. Ar det friga om ett institut frin ett land utanfér EES, far
beslut om att garantin inte lingre skall gilla meddelas endast om
tillsynsmyndigheten 1 institutets hemland har underrittats i forvig
om beslutet.

Har nimnden beslutat att garantin inte lingre skall gilla be-
triffande insittningar hos en filial i ett land utanfér EES till ett
svenskt institut, skall nimnden underritta tillsynsmyndigheten 1
det land dir filialen finns om beslutet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 2004:320.
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18 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1997:323) om statlig

formogenhetsskatt

Hirigenom féreskrivs att 3, 13 och 14 §§ lagen (1997:323) om
statlig formogenhetsskatt skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3§

Vid berikning av den skattepliktiga férmdgenheten skall som

tillgdng tas upp

1. privatbostadsfastighet och privatbostadsritt,

2. smdhus med tillhérande tomtmark pd lantbruksenhet som pa
grund av idgarens begiran enligt 2 kap. 9 § tredje stycket
inkomstskattelagen (1999:1229) ir niringsfastighet,

3. den del av

en niringsfastighet

som Inrymmer en

bostadsligenhet som anvinds eller ir avsedd att anvindas av
fastighetsigaren for eget eller nirstdendes boende,

4. aktie i ett aktieslag som ir
inregistrerat vid bors 1 det land
dir aktiebolaget 4r hemma-
hérande samt marknadsnoterad
aktie 1 ett aktiebolag som ir
hemmahdorande i1 Sverige om ett
aktieslag i bolaget den 29 maj
1997 var eller senare har varit
inregistrerat vid svensk bors med
undantag fér huvuddeligares
aktie,

4. aktie i ett aktieslag som ir
inregistrerat  vid en  reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomrddet 1 det
land dir aktiebolaget ir hemma-
hérande samt marknadsnoterad
aktie 1 ett aktiebolag som ir
hemmahérande i Sverige om ett
aktieslag 1 bolaget den 29 maj
1997 var eller senare har varit
inregistrerat vid en reglerad
marknad i Sverige med undantag
for huvuddeligares aktie,

5. aktie 1 ett aktieslag som inte dr marknadsnoterat i det land dir
aktiebolaget ir hemmahérande med undantag f6r huvuddeligares
aktie i ett aktiebolag i vilket finns ett aktieslag som ir marknads-

noterat,

! Senaste lydelse 2004:1305.
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6. annan sidan deligarritt som avses 1 48 kap. 2 § forsta stycket
inkomstskattelagen in aktie om deligarritten inte ir marknads-
noterad samt andel 1 handelsbolag med undantag fér andel i juridisk
person till den del den juridiska personen ir skattskyldig,

7. annan marknadsnoterad delidgarritt dn aktie, marknadsnoterad
fordringsritt och marknadsnoterad tillgdng som avses i 52 kap.
inkomstskattelagen,

8. livférsikring med undantag for

a) pensionsférsikring samt

b) livférsikring som enbart avser olycks- eller sjukdomsfall eller
dédstall senast vid 70 &rs lder och som inte ir dterkdpsbar,

9. rite till livrinta eller dirmed jimférlig utbetalning med undan-
tag for rite till

a) utbetalning pa grund av férsikring,

b) utbetalning p4 grund av tidigare anstillning samt

¢) underhillsbidrag,

10. kontobehillning med undantag fér behillning pd pensions-
sparkonto,

11. fordran i pengar och liknade betalningsmedel samt fordran
avseende marknadsnoterad tillgdng som anges i 4, 5 eller 7,

12. pengar och liknande betalningsmedel till den del de samman-
lagt 6verstiger 25 000 kronor,

13. 16s6re med undantag for

a) inre 3sore f6r personligt bruk,

b) yttre 16sére f6r personligt bruk till den del det enskilda fore-
malets virde understiger 10 000 kronor,

c) fordon som avses 1 9 § forsta stycket fordonsskattelagen
(1988:327) samt

d) 16s6re som ir deponerat pd museum eller liknande inrittning,

om tillgdngen inte ingdr i s&dan niringsverksamhet som avses
113 kap. 1 och 11 §§ inkomstskattelagen 1 annat fall 4n enligt 2
och 3.

Undantaget i forsta stycket 4 och 5 fér huvuddeligares aktie
tillimpas pa

1. aktie 1 ett aktiebolag 1 vilket
aktier var inregistrerade vid bors
vid utgingen av &r 1991, om
aktien har innehafts direkt eller
indirekt av en huvuddeligare
sedan denna tidpunkt,
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1991, om aktien har innehafts
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2. aktie i ett aktiebolag 1 vilket
aktier har inregistrerats vid bors
forsta gdngen efter utgingen av

Forfattningsforslag

direkt eller indirekt av en
huvuddeligare sedan denna tid-
punkt,

2. aktie i ett aktiebolag 1 vilket
aktier har inregistrerats vid en
reglerad marknad eller en mot-

&r 1991, om aktien har innehafts svarande marknad utanfor Euro-

direkt eller indirekt av en peiska ekonomiska samarbets-
huvuddeligare sedan inregistre- omrddet {férsta gingen efter
ringen, utgdngen av ar 1991, om aktien

har innehafts direkt eller in-
direkt av en huvuddeligare
sedan inregistreringen,

3. aktie i ett aktiebolag i vilket aktier har marknadsnoterats
forsta gdngen efter utgingen av &r 1996, om aktien har innehafts
direkt eller indirekt av en huvuddeligare sedan marknadsnote-
ringen,

4. aktie som har férvirvats med stéd av aktie som avses 1 1-3, om
aktien har innehafts direkt eller indirekt av en huvuddeligare sedan
detta forvirv,

5. aktie som avses 1 1-4 och som har férvirvats av ett barn eller
barnbarn till huvuddeligaren och i f6rekommande fall direfter &ter
forvirvats av huvuddeligaren och som har innehafts direkt eller
indirekt av ett barn, barnbarn eller av huvuddeligaren sedan forst
nimnda férvirv.

Med huvuddeligare avses sddan aktieigare som, ensam eller
tillsammans med nirstiende, innehade aktier direkt eller indirekt
motsvarande minst 25 procent for rdstvirdet av aktierna i bolaget
vid utgdngen av &r 1991 i friga om aktier i ett aktiebolag i vilket
aktier var inregistrerade vid den tidpunkten och i &vriga fall vid
tidpunkten f6r inregistrering eller marknadsnotering som avses 1
andra stycket. Som huvuddeligare anses dven dédsboet efter sddan
aktiedgare.

Med pensionstorsikring likstills 1 denna paragraf en sidan liv-
forsikring som

1. avses 1 58 kap. 2 § andra stycket andra meningen inkomst-
skattelagen (1999:1229), eller

2. uppfyller villkoren i 58 kap. 6-16 §§ inkomstskattelagen, om
den har meddelats i en sddan verksamhet som avses i1 2 kap. 1 § 2
lagen (1998:293) om utlindska forsikringsgivares verksamhet i
Sverige.
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13 §

Om det 1 ett aktiebolag finns
skilda aktieslag av vilka ett eller
flera dr inregistrerade vid bors,
tas aktie 1 bolaget som inte ir
inregistrerad upp till samma
virde som de inregistrerade
aktierna. Ar flera aktieslag
inregistrerade, tas aktie som inte
ir inregistrerad upp till samma

virde som de inregistrerade
aktier som har den ligsta
kursen.

Om det i ett aktiebolag som
ir hemmahorande 1 Sverige
finns skilda aktieslag av vilka ett
eller flera ir marknadsnoterade
utan att vara inregistrerade vid
bérs och ett aktieslag 1 bolaget
den 29 maj 1997 var eller senare
har varit inregistrerat vid svensk
bors, tas aktie 1 bolaget som inte
ir marknadsnoterad upp till
samma virde som de marknads-
noterade aktierna. Ar flera
aktieslag marknadsnoterade, tas
aktie som inte dr marknadsnote-
rad upp till samma virde som de
marknadsnoterade aktier som
har den ligsta kursen.

Om det 1 ett aktiebolag finns
skilda aktieslag av vilka ett eller
flera ir inregistrerade vid en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, tas aktie 1 bolaget som
inte ir inregistrerad upp till
samma virde som de inregistre-
rade aktierna. Ar flera aktieslag
inregistrerade, tas aktie som inte
ir inregistrerad upp till samma

virde som de inregistrerade
aktier som har den ligsta
kursen.

Om det i ett aktiebolag som
ir hemmahorande 1 Sverige
finns skilda aktieslag av vilka ett
eller flera ir marknadsnoterade
utan att vara inregistrerade vid
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska
arbetsomrddet och ett aktieslag i
bolaget den 29 maj 1997 var
eller senare har varit inregistre-
rat vid en reglerad marknad i
Sverige, tas aktie 1 bolaget som
inte dr marknadsnoterad upp till
samma virde som de marknads-
noterade aktierna. Ar flera
aktieslag marknadsnoterade, tas
aktie som inte dr marknadsnote-
rad upp till samma virde som de
marknadsnoterade aktier som
har den ligsta kursen.

sam-

? Senaste lydelse 1997:954.
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14§

Vid virdering av deldgarritt som avses 1 48 kap. 2 § forsta stycket
inkomstskattelagen (1999:1229) och som inte ir marknadsnoterad
samt andel 1 handelsbolag beaktas tillgingar och skulder 1 den
juridiska personen respektive i handelsbolaget i den omfattning
som skulle ha gillt om de innehafts direkt av deligaren och inte
annat foljer av andra stycket eller 13 §. Om tillgingen eller skulden
ingdr i en rorelse hos den juridiska personen respektive handels-
bolaget, anses detsamma gilla f6r deligaren, dock inte i friga om
tillgdng som for deligaren vid direkt innehav omfattas av 3 § forsta
stycket 1 och dirtill hinférlig skuld.

Aktie i ett aktiebolag som ir
hemmahérande 1 Sverige och
som inte dr marknadsnoterad tas
upp till 80 procent av marknads-
virdet om ett aktieslag i bolaget
har varit inregistrerat vid svensk
bérs under beskattningséret.

Aktie i ett aktiebolag som ir
hemmahérande 1 Sverige och
som inte dr marknadsnoterad tas
upp till 80 procent av marknads-
virdet om ett aktieslag i bolaget
har varit inregistrerat vid en
reglerad marknad i Sverige under

beskattningsdret.
Har en andel i ett handelsbolag ett negativt virde, fir detta
beaktas av deligare som inte har férbehillit sig ett begrinsat ansvar
for bolagets forbindelser.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

? Senaste lydelse 2000:1345.
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lag om andring i lagen (1998:710) om vissa
bestammelser om Premiepensionsmyndigheten

Hirigenom foreskrivs att 3 § lagen (1998:710) om vissa bestim-
melser om Premiepensionsmyndigheten skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3§

Premiepensionsmyndigheten
far inte forvirva sd minga aktier
i ett svenskt aktiebolag, vars
aktier dr noterade, att rostetalet
for dem tillsammans med myn-
dighetens 6vriga aktier i samma
bolag verstiger fem procent av
rostetalet for samtliga aktier i
bolaget. Med notering avses note-
ring vid en svensk eller utlindsk
bérs, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad.

Premiepensionsmyndigheten
far inte forvirva sd minga aktier
i ett svenskt aktiebolag, vars
aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet, att rostetalet for
dem tillsammans med myndig-
hetens 6vriga aktier 1 samma
bolag 6verstiger fem procent av
rostetalet for samtliga aktier 1
bolaget.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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20 Forslag till
lag om andring i lagen (1998:1479) om kontofdring
av finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs att 1 kap. 3 §, 4 kap. 17 §, 9 kap. 1 § och
10 kap. 1 § lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

3§

I denna lag betyder:

central virdepappersforvarare: foretag som har auktorisation
enligt 2 kap. att kontoféra finansiella instrument i avstimnings-
register,

avstimningsbolag: sddant avstimningsbolag som avses i aktie-
bolagslagen (2005:551) eller f6rsikringsrorelselagen (1982:713),

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

kontoférande institut: den som av en central virdepappers-
férvarare medgetts ritt att vidta registreringsdtgirder i avstim-
ningsregister,

finansiellt instrument: det- finansiellt instrument: det-
samma som 1 I kap. 1 § lagen samma som 11 kap. 5 § 1 lagen
(1991:980) om  handel med (2007:00) om  virdepappers-
finansiella instrument, marknaden,

skuldférbindelse: ensidig skuldférbindelse avsedd for allmin
omsittning,

virdepappersinstitut: det-  virdepappersinstitut: det-
samma som 1 I kap. 2 § lagen samma som i1 kap. 5 § 21 lagen
(1991:981) om  wvdirdepapper- (2007:00) om  vdrdepappers-
srorelse, marknaden,

kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i ett foretag,
om innehavet representerar 10 procent eller mer av kapitalet eller
av samtliga roster eller annars mojliggor ett visentligt inflytande
dver ledningen av foretaget, koncern: detsamma som i 1 kap. 11

! Senaste lydelse 2005:558.
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och 12 §§ aktiebolagslagen, varvid vad som sigs om moderbolag
skall tillimpas dven pd andra juridiska personer in aktiebolag.

4 kap.
17§

P4 ett avstimningskonto skall anges

1. kontohavarens namn och personnummer, organisations-
nummer eller annat identifieringsnummer samt postadress,

2. panthavares namn och personnummer, organisationsnummer
eller annat identifieringsnummer samt postadress,

3. det antal finansiella instrument som kontot omfattar,

4. 1 forekommande fall att
kontohavaren har férvaltare en-
ligt 11 kap. 7 § forildrabalken
med uppdrag som omfattar for-
valtning av aktierna eller att
aktierna foretrids av en for-
valtare som férordnats enligt
14 kap. 9 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,
6 kap. 3 g § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, 11 kap. 2 h §
lagen (1992:543) om birs- och
clearingverksambet eller 3 kap.
2 e § forsikringsrorelselagen
(1982:713),

4. 1 forekommande fall att
kontohavaren har forvaltare en-
ligt 11 kap. 7 § forildrabalken
med uppdrag som omfattar for-
valtning av aktierna eller att
aktierna foretrids av en for-
valtare som férordnats enligt
14 kap. 9 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,
24 kap. 10 § lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden eller
3 kap. 2 e § forsikringsrorelse-
lagen (1982:713),

5. pantsittning och férekomst av annan sirskild ritt som giller

ett finansiellt instrument,

6. konkurs avseende kontohavaren samt utmitning, kvarstad
eller betalningssikring avseende ett finansiellt instrument eller

avseende pantritt i detta,

7. inskrinkning enligt 13 kap. 19 § andra stycket eller 14 kap.

21 § andra stycket forildrabalken.

9 kap.
1§

Centrala virdepappers-
forvarare stdr under tillsyn av
Finansinspektionen. I friga om
upplysningsskyldighet,  igar-
prévning, bedrivandet av till-
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synen och avgifter till Finans-
inspektionen tillimpas 11 kap. 1,
2-5 och 9 §§ lagen (1992:543)
om bors- och clearingverksambet
pd motsvarande sitt.

Forfattningsforslag

synen och avgifter till Finans-
inspektionen tillimpas 23 kap. 1,
6,9, 10 §§ och 11 § 1 och 4 samt
24 kap. 1, 3-6 §§, 7 § forsta
stycket 1 och 2, andra och tredje
styckena, samt 8, 9 och 10 §§ pa
motsvarande sitt.

10 kap.
1§

Beslut som Finansinspektionen
meddelar med stod av 1 kap. 1 §,
2 kap. 3 § och 9 kap. 3 § fair
dverklagas hos kammanrviitten.

Betriffande verklagande av
beslut 1 fragor som avses i 9 kap. 1
§ tillimpas 12 kap. 1 § forsta och
tredje styckena lagen (1992:543)
om bérs- och clearingverksambet
pd motsvarande sitt.

Andra  beslut som  Finans-
inspektionen  meddelar  enligt
denna lag far overklagas hos
linsrdtten. Detta giller dock inte
beslut 1 irenden som avses 1 20 §
forsta stycket 5 forvaltnings-
lagen (1986:223). Provningstill-
stdnd krivs vid 6verklagande till
kammarritten av linsrittens av-
gorande.

Inspektionen fir bestimma att
ett beslut om férbud eller fére-
liggande enligt 9 kap. 2 § eller
om &terkallelse enligt 9 kap. 3 §
skall gilla omedelbart.

Finansinspektionens beslut en-
ligt denna lag far, med undantag
av vad som foljer av hinvis-
ningen 1 9 kap. 1 § till bestim-
melser i lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, — dver-
klagas hos allméin forvaltnings-
domstol. Detta giller dock inte
beslut som avses i 20 § forsta
stycket 5 férvaltningslagen
(1986:223). Provningstillstind
krivs vid &verklagande till
kammarritten.

Finansinspektionen  fir  be-
stimma att ett beslut om férbud
eller foreliggande enligt 9 kap.
2 § eller om 3terkallelse enligt
9 kap. 3 § skall gilla omedelbart.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (1998:1757) om forvaltning
av vissa fonder inom socialforsakringsomradet

Hirigenom féreskrivs att 5 § lagen (1998:1757) om forvaltning
av vissa fonder inom socialférsikringsomridet skall ha féljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5§

Om det dr uppenbart att en
fond annars skulle lida en avse-
vird forlust fir Kammarkolle-
giet skydda en fordran genom
att pd offentlig auktion eller pd
en bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad kopa in egen-
dom som ir utmitt eller pant-
satt for fordringen eller dverta
egendom som betalning for
fordringen. Egendom som fér-
virvats pd detta sdtt  skall
avyttras si snart det dr limpligt
och senast di det kan ske utan
forlust.

Om det ir uppenbart att en
fond annars skulle lida en avse-
vird forlust fir Kammarkolle-
giet skydda en fordran genom
att pd offentlig auktion eller pd
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
EES képa in egendom som ir
utmitt eller pantsatt f6r ford-
ringen eller overta egendom
som betalning for fordringen.
Egendom som férvirvats pd
detta sitt skall avyttras si snart
det dr limpligt och senast d& det
kan ske utan férlust.

Kammarkollegiet fir anta ackord vid betalningsinstillelse eller

konkurs.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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22 Forslag till
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lag om andring i lagen (1999:158) om

investerarskydd

Hirigenom foéreskrivs att 2 § lagen (1999:158) om investerar-

skydd skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2§

I denna lag betyder

1. virdepappersinstitut: det-
samma som anges i [ kap. 2 §
lagen (1991:981) om wvidrde-
pappersrorelse,

1. virdepappersinstitut: det-
samma som anges 1 [ kap. 5 § 21
lagen  (2007:00) om  wvdrde-

pappersmarknaden,

2. fondbolag: ett sidant bolag som anges i 1 kap. 1 § 7 lagen

(2004:46) om investeringsfonder,

3. forvaltningsbolag: ett sidant utlindskt foretag som anges i
1 kap. 1 § 13 lagen om investeringsfonder, som driver verksamhet
fran filial hir 1 landet med stéd av 1 kap. 6 § samma lag,

4. investerare: den som anlitat ett virdepappersinstitut, ett fond-
bolag eller ett forvaltningsbolag f6r utférande av en investerings-
génst eller den f6r vars rikning tjinsten utférs,

5. investeringstjinst: en sddan
tjinst som avses i I kap. 3 §
forsta stycket och 3 kap. 4 § forsta
stycket 2 och 3 lagen om virde-
pappersrorelse, 7 kap. 1 § andra
stycket 9 lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
samt 1 kap. 4 § sdvitt avser for-
valtning av nigon annans finan-
siella instrument, 3 kap. 1 § och
7 kap. 1 § forsta stycket 1 och 2

lagen om investeringsfonder,

5. investeringstjinst: en sddan
tjdnst som avses 1 2 kap. 1 § och
2 § forsta stycket 1 och 2 lagen om
vdrdepappersmarknaden, 7 kap.
1 § andra stycket 9 lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse samt 1 kap. 4 §
sdvitt avser forvaltning av nigon
annans finansiella instrument,
3 kap. 1 § och 7 kap. 1 § forsta
stycket 1 och 2 lagen om inves-
teringsfonder,

! Senaste lydelse 2004:324.
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6. finansiella instrument: det- 6. finansiella instrument: det-
samma som anges i I kap. 1 § samma som anges i [ kap. 4 § 1
lagen (1991:980) om handel med lagen  (2007:00) om  wvirde-
finansiella instrument. pappersmarknaden.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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23 Forslag till
lag om andring i bokforingslagen (1999:1078)

Hirigenom féreskrivs att 8 kap. 1 § bokféringslagen (1999:1078)
skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
8 kap.

1§

Bokféringsnimnden ansvarar f6r utvecklandet av god redovis-
ningssed. Finansinspektionen ansvarar fér utvecklandet av god
redovisningssed 1 sddana féretag som omfattas av lagen (1995:1559)

om &rsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag och lagen
(1995:1560) om 4&rsredovisning 1 forsikringsféretag 1 den ut-

strickning det dr pdkallat av dessa foretags sirart.

Av 1 kap. 5 § lagen om &rs-
redovisning i kreditinstitut och
virdepappersbolag, 1 kap. 4 §
lagen om 4rsredovisning 1
forsikringsforetag och 11 kap.
2 § lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet foljer att
regeringen  fir  bemyndiga
Finansinspektionen att meddela
foreskrifter om redovisning fér
finansiella foretag.

Av 1 kap. 5 § lagen om &rs-
redovisning i kreditinstitut och
virdepappersbolag, 1 kap. 4 §
lagen om &rsredovisning 1 for-

sikringsforetag och 23 kap. 11 §

lagen  (2007:00) om  wvirde-
pappersmarknaden  foljer att
regeringen  fir  bemyndiga

Finansinspektionen eller annan
myndighet att meddela fore-
skrifter om redovisning fér
finansiella foretag.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i inkomstskattelagen (1999:1229)

Hirigenom foreskrivs att 24 kap. 8 §, 25 a kap. 15 §, 48 kap. 5 §,
49 a kap. 7 §, 55 kap. 5 § och 56 kap. 3 § inkomstskattelagen
(1999:1229) skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

24 kap.
8§

Ar andelarna i det lintagande
foretaget noterade pd en svensk
bors eller auktoriserad marknads-
plats, skall vinstandelsrintan
dras av dven om de som iger
andelar 1 foretaget har fitt en
sddan foretridesritt till teckning
av ldnet som har limnats i1
forhillande till deras innehav av
andelar.

Ar andelarna i det lintagande
foretaget upptagna till handel pa
en reglerad marknad i Sverige,
skall vinstandelsrintan dras av
dven om de som iger andelar i
foretaget har fitt en sidan fore-
tridesritt till teckning av l&net
som har limnats 1 férhillande
till deras innehav av andelar.

Om rintan skall dras av, skall det sammanlagda virde som
genom foretridesritterna kan anses ha tillférts andelsigarna tas
upp av foretaget. Virdet skall tas upp som intikt det beskattningsir

da teckningen av l3net avslutas.

25 a kap.
15§
Som likvida tillgingar riknas inte
1. andelar och aktiebaserade deligarritter i féretag som ir i sddan
intressegemenskap som avses 1 2 § 1 med det féretag som den
avyttrade deldgarritten dr hinforlig till, eller

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse.

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden.

Virdepapper som ir lager i en utlindsk motsvarighet till sddan
rorelse som avses i forsta stycket 2 och som innehas av en utlindsk
juridisk person riknas inte som likvida medel om den utlindska

! Senaste lydelse 2003:224.

160



SOU 2006:50

Forfattningsforslag

juridiska personen hér hemma och ir skattskyldig till inkomstskatt

1 en stat

— som ir medlem i1 Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

eller

— med vilken Sverige har ett skatteavtal och personen omfattas av
avtalets regler om begrinsning av beskattningsritten och har hem-

vist i staten enligt avtalet.

48 kap.
5§

En deldgarritt eller fordrings-
ritt anses marknadsnoterad om
den ir noterad pd svensk eller
utlindsk bors eller, utan att vara
noterad pd bors, ir foremdl for
kontinuerlig allmint tillginglig
notering pd grundval av mark-
nadsmissig omsittning.

En deldgarritt eller fordrings-
ritt anses marknadsnoterad om
den ir upptagen till handel pi en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet eller, utan att vara
upptagen till handel vid en sidan
marknad, ir féremil f6r konti-
nuerlig allmint tillginglig note-
ring pd grundval av marknads-
missig omsittning.

49 a kap.
7§

Med likvida

tillgdngar avses i

detta kapitel kontanter,

virdepapper och liknande tillgingar. Som likvida tillgdngar riknas

ocksd andra tillgdngar om

1. tillgdngarna anskaffats tidigast tva &r fore avyttringen,

2. ullgdngarna saknar affirsmissigt samband med verksamheten
sddan den bedrevs intill tv4 r fére avyttringen, och

3. det inte framgdr att anskaffningen skett i annat syfte dn att
tillgdngarna litt skulle kunna avyttras efter avyttringen av andelen.

Som likvida tillgingar riknas inte

1. andelar 1 féretag 1 intressegemenskap,

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse.

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden.

? Senaste lydelse 2003:224.
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Virdepapper som ir lager i en utlindsk motsvarighet till sddan
rorelse som avses 1 andra stycket 2 och som innehas av en utlindsk
juridisk person riknas inte som likvida medel om den utlindska
juridiska personen hér hemma och ir skattskyldig till inkomstskatt

1 en stat

— som ir medlem i Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

eller

— med vilken Sverige har ett skatteavtal och personen omfattas av
avtalets regler om begrinsning av beskattningsritten och har hem-

vist 1 staten enligt avtalet.

55 kap.
58

Ersittning som betalas ut av
Insittningsgarantinimnden en-
ligt lagen (1999:158) om inves-
terarskydd eller av en forsik-
ringsgivare pd grund av en for-
sikring som ett virdepappers-
bolag tecknat i1 enlighet med
bestimmelsen i 5 kap. 2 § lagen
(1991:981) om  wvirdepappers-
rorelse skall anses utbetald av det
institut dir investeringen finns.

Ersittning som betalas ut av
Insittningsgarantinimnden en-
ligt lagen (1999:158) om inves-
terarskydd eller av en forsik-
ringsgivare pd grund av en for-
sikring som ett virdepappers-
bolag tecknat i1 enlighet med
bestimmelsen i 3 kap. 10 § forsta
stycket  lagen  (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden  skall
anses utbetald av det institut dir
investeringen finns.

56 kap.
38

Aktiebolag  vars

utlindsk bérs och privatbostads-
foretag dr inte fimansforetag.

aktier dr
noterade wvid en svensk eller upptagna

Aktiebolag vars aktier ir
tll  handel pa en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet och  privatbostads-
foretag dr inte fimansforetag.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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25 Forslag till
lag om andring i lagen (1999:1309) om system for
avveckling av férpliktelser pa finansmarknaden

Hirigenom foreskrivs att 2, 4, 7, 8 och 16 §§ lagen (1999:1309)
om system fér avveckling av férpliktelser pd finansmarknaden skall
ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

administrator: ett foretag som dr ansvarigt fér verksamheten 1 ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,

anmilt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat
inom EES har anmilt till Europeiska kommissionen eller till Eftas
dvervakningsmyndighet,

central virdepappersforvarare: ett féretag som har auktorisation
att kontoféra finansiella instrument i avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument,

clearingorganisation: ett fére-  clearingorganisation: ett fore-
tag som har tillstdnd att bedriva tag som har tillstdnd att bedriva
clearingverksamhet enligt lagen clearingverksamhet enligt lagen
(1992:543) om bors- och clea- (2007:00) om  wvdirdepappers-
ringverksambet, marknaden,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

kollektivt obestdndsférfarande: konkurs, foretagsrekonstruktion
eller annat dirmed jimforbart férfarande.

4§

Ett avvecklingssystem skall ha en administratér.

Administratér i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,

2. central virdepappersférvarare,

3. foretag med tillstdnd att driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse, samt

4. foretag med tillstdnd enligt 4. foretag med tillstdnd enligt
1 kap. 3 § forsta stycket 1, 2 eller 2 kap. 1 § 1, 2 eller 4 lagen
4 lagen (1991:981) om wvirde- (2007:00) om  virdepappers-
pappersrirelse. marknaden.

! Senaste lydelse 2004:325.
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7§

Ett avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§
samt administreras av ett foretag
med tillstdnd att driva bank-
rorelse enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller tillstdnd  enligt
1 kap. 3 § forsta stycket 1, 2 eller
4 lagen (1991:981) om wvirde-
pappersrirelse skall endast god-
kinnas om det finns sirskilda
skil och systemet tillgodoser de
sikerhetskrav som ir férenade
med verksamheten samt ir
organiserat pd ett sddant sitt att
deltagarnas ekonomiska still-
ning 1 systemet kan 6verblickas.
Vid bedémningen av om det
finns sirskilda skil skall syste-
mets betydelse for den finan-
siella stabiliteten beaktas.

Ett avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§
samt administreras av ett foretag
med tillstdnd att driva bank-
rorelse enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller tillstdnd  enligt
2 kap. 1 § 1, 2 eller 4 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden skall endast god-
kinnas om det finns sirskilda
skil och systemet tillgodoser de
sikerhetskrav som ir férenade
med verksamheten samt ir
organiserat pd ett sddant sitt att
deltagarnas ekonomiska still-
ning 1 systemet kan 6verblickas.
Vid bedémningen av om det
finns sirskilda skil skall syste-
mets betydelse for den finan-
siella stabiliteten beaktas.

For godkinnande enligt forsta stycket krivs vidare att admi-
nistratren redovisar en plan for verksamheten. I planen skall de
huvudsakliga risker som ir férenade med verksamheten beskrivas
liksom hur dessa risker skall hanteras (riskhanteringsplan).

8§

3

Deltagare 1 ett avvecklingssystem fir vara:

1. Riksbanken och andra centralbanker,

2. Riksgildskontoret och utlindska offentliga institutioner som i
sitt hemland driver verksamhet som ir jimférbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,

4. centrala virdepappersforvarare,
5. foretag som har tillstdnd att driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse,

2 Senaste lydelse 2004:325.
? Senaste lydelse 2004:325.
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6. foretag som har tillstdnd
enligt 1 kap. 3 § forsta stycket
lagen (1991:981) om wvdrde-

pappersrorelse,

Forfattningsforslag

6. foretag som har tillstdnd
enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden,

7. utlindska foéretag som 1 hemlandet driver sidan verksamhet

som avses 1 3—6, samt

8. annan juridisk person som fér egen rikning avvecklar
forpliktelser att leverera finansiella instrument i systemet.

Utlindska féretag som avses i forsta stycket 7 skall i hemlandet
std under betryggande tillsyn av en myndighet eller ndgot annat

behorigt organ.

16 §*
Godkinnande av ett avvecklingssystem skall &terkallas av

Finansinspektionen om

1. administratérens tillstdnd
for clearingverksamhet enligt
lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksambet eller aukto-
risation som central virde-
pappersforvarare enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument har 3ter-
kallats,

2. administratérens tillstdnd
att driva bankrérelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse  eller till-
stind enligt 7 kap. 3 § forsta
stycket 1, 2 eller 4 lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse har dterkallats, eller

1. administratérens tillstdnd
for clearingverksamhet enligt
lagen  (2007:00) om  wvdrde-
pappersmarknaden eller aukto-
risation som central virde-
pappersforvarare enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument har 3ter-
kallats,

2. administratérens tillstdnd
att driva bankrérelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse  eller till-
stand enligt 2 kap. 1 § 1, 2 eller 4
lagen  (2007:00) om  wvdrde-
pappersmarknaden  har  Ster-
kallats, eller

3. avvecklingssystemet inte lingre uppfyller kraven i denna lag.
Finansinspektionen skall omedelbart underritta Europeiska kom-
missionen samt Eftas dvervakningsmyndighet om &terkallelsen.

Om det ir tillrickligt f&r inspektionen 1 de fall som anges i f6rsta
stycket 3 meddela varning i stillet for att dterkalla godkinnandet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

* Senaste lydelse 2004:325.
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26 Forslag till
lag om andring i lagen (2000:35) om byte av
redovisningsvaluta i finansiella foretag

Hirigenom foreskrivs att 2 § lagen (2000:35) om byte av redo-
visningsvaluta i finansiella foretag skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

1. forsikringsbolag: férsikringsaktiebolag och 6msesidigt for-
sikringsbolag som omfattas av forsikringsrérelselagen (1982:713),

2. understodsforening: férening som avses 1 1 kap. 1 § lagen
(1972:262) om understédstoreningar,

3. kreditinstitut: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank
samt kreditmarknadsforetag enligt 1 kap. 5 § 11 lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrérelse och institut fér elektroniska
pengar enligt 1 kap. 2 § lagen (2002:149) om utgivning av elek-
troniska pengar,

4. finansiellt féretag: de féretag som anges 1 punkterna 1-3 samt

a) virdepappersbolag enligt a) virdepappersbolag enligt
1 kap. 2 § 2 lagen (1991:981) om 1 kap. 5 § 20 lagen (2007:00) om
vdrdepappersrorelse, vdrdepappersmarknaden,

b) fondbolag enligt 1 § 7 lagen (2004:46) om investeringsfonder,

c) bors enligt 1 kap. 4 § c) bors enligt 7 kap. 5 §
1 lagen (1992:543) om bors- och 3 lagen om wvdirdepappersmark-
clearingverksambet, naden och sddant utlindskt fore-

tag som har tillstind enligt
samma lag att driva en reglerad
marknad frin filial hér i landet,

d) auktoriserad marknadsplats
enligt 1 kap. 4 § 3 lagen om bors-
och clearingverksambet,

e) clearingorganisation enligt
1 kap. 4 § 5 lagen om bérs- och
clearingverksambet och

e) clearingorganisation enligt
1 kap. 5 § 5 lagen om virde-
pappersmarknaden och sidant ut-
lindskt foretag som enligt samma
lag  har tllstind att  driva

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria
F12005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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clearingverksambet frin filial hir
i landet, och
f) central virdepappersférvarare enligt 1 kap. 3 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument,
5. finansiell foretagsgrupp: grupp av féretag som avses 1 9 kap.
1 § lagen (2006:000) om kapitaltickning och stora exponeringar
eller annan grupp av foretag pd vilka, enligt féreskrift meddelad
med stéd av 13 kap. 1 § 31 samma lag, bestimmelserna om
finansiell foretagsgrupp skall tillimpas och
6. koncern: detsamma som 1 1 kap. 11 och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), varvid vad som sigs om moderbolag tillimpas dven pi
andra juridiska personer in aktiebolag.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2000:192) om allmanna
pensionsfonder (AP-fonder)

Hirigenom féreskrivs att 4 kap. 5, 6, 8, och 9 §§ lagen
(2000:192) om allminna pensionsfonder (AP-fonder) skall ha fsl-

jande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
4 kap.
5§

Forsta-Fjirde AP-fonderna
far endast forvirva sddana aktier
eller andra andelar i féretag som
ir, eller inom ett &r frin
emissionen av dem avses bli,
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad. Denna
begrinsning giller inte aktier
och andra andelar 1

Foérsta-Fjirde AP-fonderna
far endast forvirva sddana aktier
eller andra andelar i féretag som
ir, eller inom ett &r frin
emissionen av dem avses bli,
upptagna  till  handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet. Denna begrinsning
giller inte aktier och andra
andelar 1

1. féretag som har till huvudsakligt indama4l att dga eller férvalta
fast egendom eller tomtritt (fastighetsbolag), eller

2. féretag som har till huvud-
sakligt indamal att dga och
forvalta sidana aktier eller andra
andelar i1 féretag som inte ir
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad (risk-
kapitalforetag).

2. féretag som har till huvud-
sakligt dindamal att dga och for-
valta sidana aktier eller andra
andelar i1 féretag som inte ir
upptagna  till  handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet (riskkapitalféretag).

4 kap.
6
Var och en av Férsta-Fjirde Var och en av Férsta-Fjirde
AP-fonderna fir inneha sddana AP-fonderna fir inneha sidana
aktier i svenska aktiebolag som aktier 1 svenska aktiebolag som
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ir noterade wvid en svensk bérs
eller en auktoriserad marknads-
plats till ett marknadsvirde som
uppgdr till hogst tvd procent av
det totala marknadsvirdet av
sddana aktier i bolagen.

Forfattningsforslag

ir upptagna till handel pa regle-
rad marknad hér i landet till ett
marknadsvirde som uppgir till
hogst tvd procent av det totala
marknadsvirdet av sddana aktier
1 bolagen.

Vid tillimpning av forsta stycket skall inte beaktas
1. sddana aktier i bolagen som ingdr i svenska eller utlindska
fonder i vilka AP-fonden innehar andelar som inte medfér ritt att

rosta for aktierna, och

2. aktier i fastighetsbolag i vilka fonden innehar s minga aktier
att rostetalet for dem &verstiger tio procent av rostetalet for

samtliga aktier 1 bolaget.

4 kap.
8§
Av var och en av Férsta-Fjirde AP-fondernas tillgingar,
virderade till marknadsvirdet, far hogst fem procent bestd av

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 riskkapitalféretag som
inte ir noterade vid en bors eller
ndagon annan reglerad marknad,

2. fordringsritter som inte ir
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad, och

3. andelar 1 svenska och
utlindska fonder som huvud-
sakligen placerar i sidana aktier
eller andra andelar 1 féretag som
inte ir noterade vid en bors eller
ndgon annan reglerad marknad.

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 riskkapitalféretag som
inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. fordringsritter som inte ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, och

3. andelar 1 svenska och
utlindska fonder som huvud-
sakligen placerar 1 sidana aktier
eller andra andelar 1 féretag som
inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet.
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Ingen av Forsta—Fjirde AP-fonderna fir vara komplementir i ett
svenskt eller utlindskt kommanditbolag.

4 kap.
9§

Ingen av Forsta—Fjirde AP-fonderna fir inneha s§ minga aktier
eller andra andelar 1 ett foretag att rostetalet for dem Sverstiger tio
procent eller, betriffande sddana riskkapitalféretag som avses i 8 §
forsta stycket 1, trettio procent av rostetalet f6r samtliga aktier

eller andelar 1 foretaget.

Begrinsningen i forsta stycket giller inte

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som
inte ir noterade vid en bors eller
ndgon annan reglerad marknad,

2. sidana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som ir
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad och i1
vilka bolag fonden ensam eller
tillsammans med nigon eller
nigra av de andra tre AP-
fonderna innehade minst hilften
av rostetalet for samtliga aktier
eller andra andelar i bolaget nir
noteringen skedde, och

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som
inte ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. sddana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet och 1 vilka bolag fonden
ensam eller tillsammans med
nigon eller nigra av de andra tre
AP-fonderna innehade minst
hilften av rostetalet f6r samtliga
aktier eller andra andelar i
bolaget nir noteringen skedde,
och

3. andelar i svenska och utlindska fonder som inte medfér ritt
att utdva rostritt for de aktier eller andra andelar i féretag som

ingdr i dessa fonder.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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28 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2000:193) om sjatte AP-

fonden

Hirigenom foreskrivs att 3 kap. 2, 3 och 6 §§ lagen om sjitte
AP-fonden (2000:193) skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.
2§

Sjitte AP-fonden fir placera de medel som styrelsen forvaltar

1. 1 aktier 1 svenska aktiebolag,

2. 1 sddana konvertibla skuldebrev eller skuldebrev férenade med
optionsritt till nyteckning som har utfirdats av svenska aktiebolag,

3. som riskkapital i svenska ekonomiska foreningar samt

4. 1andelar 1 svenska kommanditbolag.

Fonden fir inte forvirva sd
minga vid en svensk bors in-
registrerade aktier 1 ett aktie-
bolag att dessa uppgir till
30 procent eller mer av samtliga
aktier i bolaget eller, om aktier-
na har olika réstvirde, att
rostetalet for aktierna uppgir till
30 procent eller mer av roste-
talet for samtliga aktier 1
bolaget. Detta giller inte forvirv
av aktier 1 ett svenskt risk-
kapitalbolag.

Fonden fir inte forvirva sd
manga vid en reglerad marknad i
Sverige inregistrerade aktier i ett
aktiebolag att dessa uppgir till
30 procent eller mer av samtliga
aktier i bolaget eller, om aktier-
na har olika réstvirde, att roste-
talet for aktierna uppgir till
30 procent eller mer av roste-
talet for samtliga aktier 1
bolaget. Detta giller inte forvirv
av aktier 1 ett svenskt risk-
kapitalbolag.

Fonden fir inte vara komplementir i ett kommanditbolag.

3 kap.
38
Vid tillimpning av 2 § anses ett aktiebolag inte som utlindskt,

om

1. bolaget har foérvirvat ett svenskt aktiebolag genom ett
offentligt erbjudande dir ersittningen till aktieigarna i det svenska
bolaget utgjordes av aktier i bolaget,

2. bolaget har betydande verksamhet 1 Sverige, och
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3. bolagets aktier ir noterade
vid svensk bors eller auktoriserad
marknadsplats.

SOU 2006:50

3. bolagets aktier dr upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad i Sverige.

3 kap.
63§

Om det 4r uppenbart att
Sjitte AP-fonden annars skulle
lida en avsevird forlust far
fonden, i avsikt att skydda en
fordran, pd offentlig auktion
eller pd en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad képa in egendom som
ir utmitt eller pantsatt for
fordran eller 6verta egendom
som betalning fér fordran.
Egendom som férvirvats pi
detta sitt skall avyttras si snart
det dr limpligt och senast di det
kan ske utan forlust.

Om det 4r uppenbart att
Sjitte AP-fonden annars skulle
lida en avsevird forlust far
fonden, i avsikt att skydda en
fordran, pd offentlig auktion
eller pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet kopa in egen-
dom som ir utmitt eller pant-
satt for fordran eller 6verta
egendom som betalning for
fordran. Egendom som forvir-
vats pd detta sitt skall avyttras
s& snart det dr limpligt och
senast di det kan ske utan for-
lust.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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29 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2000:562) om internationell

rattslig hjalp i brottmal

Hirigenom foreskrivs att 5 kap. 10 § lagen (2000:562) om inter-
nationell rittslig hjilp i brottmal skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse’

Foreslagen lydelse

5 kap.
10§

Bestimmelser om uppgifts-
skyldighet finns 1 7 kap. 8 a §

lagen (1991:981) om wvdrde-
pappersrorelse, 2 kap. 9 § lagen
(1992:543)  om  bors-  och

clearingverksambet, 10 kap. 16 §
lagen (2006:000) om kapital-
tickning och stora expone-
ringar, 8 kap. 2 a § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, 4 kap. 5 §
lagen (2002:149) om utgivning
av elektroniska pengar, 2 kap.
20 § lagen (2004:46) om inves-
teringsfonder och 1 kap. 11 §
lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse.

Bestimmelser om uppgifts-
skyldighet finns i 7 kap. 12 §
lagen  (2007:00) om  wvdrde-
pappersmarknaden, 10 kap. 16 §
lagen (2006:000) om kapital-
tickning och stora expone-
ringar, 8 kap. 2 a § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, 4 kap. 5 §
lagen (2002:149) om utgivning
av elektroniska pengar, 2 kap.
20 § lagen (2004:46) om inves-
teringsfonder och 1 kap. 11 §
lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse.

I de lagar som anges i forsta stycket finns dven bestimmelser om
meddelandeférbud och ansvarsbestimmelser f6r den som bryter

mot ett sidant férbud.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

"Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Fi
2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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30 Féorslag till

SOU 2006:50

lag om andring i lagen (2000:1087) om anmalnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument

Hirigenom féreskrivs att 1, 1 a, 6, 10 a, 12, och 13 §§ lagen
(2000:1087) om anmilningsskyldighet f6r vissa innehav av finan-
siella instrument skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse’

Foreslagen lydelse

1§

I denna lag forstds med

1. finansiellt instrument: fond-
papper och annan rittighet eller
forpliktelse avsedd for handel pd
virdepappersmarknaden,

2. fondpapper: aktie och
obligation samt sidana andra-
deldgarritter eller fordringsritter
som dr utgivna for allmin om-
sdttning, fondandel och aktie-
digares rdtt gentemot den som for
hans rikning forvarar aktiebrev i
ett utlindskt bolag (depdbevis),

3. wvdrdepappersinstitut:  vad
som anges 1 I kap. 2 § 4 lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse,

4. bors och auktoriserad mark-
nadsplats: vad som anges 1 1 kap.
4§ 1 och 3 lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksambet,

5. aktiemarknadsbolag: svenskt
aktiebolag som utgivit aktier
vilka dr noterade vid en bors eller
en auktoriserad marknadsplats,

1. finansiellt instrument: vad
som anges 1 1 kap. 4 § 1 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden,

2. dverldtbara wvirdepapper:
vad som anges i 1 kap. 4 § 2 lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden,

3. wvdrdepappersinstitut:  vad
som anges 1 I kap. 5 § 21 lagen
(2007:00)  om  wvirdepappers-
marknaden,

4. bors: vad som anges i 1 kap.
5 § 3 lagen om wvdirdepappers-
marknaden och sddant utlindskt
foretag som har tillstand att driva
en reglerad marknad frin filial
har i landet,

5. aktiemarknadsbolag: svenskt
aktiebolag som utgivit aktier
vilka dr upptagna till handel pd
en reglerad marknad i Sverige,

'Med nuvarande lydelse avses i 1 och 1 a §§ lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).
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6. moder- och dotterforetag: vad som anges 1 1 kap. 11 och 12 §§
aktiebolagslagen (2005:551) om moderbolag och dotterféretag,
varvid vad som sigs om moderbolag skall tillimpas dven pd andra

juridiska personer in aktiebolag.

7. ordinarie deldrsrapport: del-
rsrapport samt férhandsmed-
delande om kommande &rsbok-
slut (bokslutskommuniké) som
ett aktiemarknadsbolag ir skyl-

digt att limna enligt sitt
noteringsavtal med bérsen eller
den  auktoriserade  marknads-

platsen eller, om sidana bestim-
melser saknas 1 noteringsavtalet,
drsredovisning  och  deldrs-
rapport enligt bestimmelserna 1
drsredovisningslagen (1995:1554),
lagen (1995:1559) om darsredo-
visning 1 kreditinstitut och
virdepappersbolag eller lagen
(1995:1560) om &rsredovisning i
forsikringstoretag samt deldrs-
redogorelse  enligt  bestim-
melserna 1 5 a kap. 5 § lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet,

7. ordinarie deldrsrapport: del-
drsrapport samt férhandsmed-
delande om kommande &rsbok-
slut (bokslutskommuniké) som
ett aktiemarknadsbolag ir skyl-
digt att limna enligt sitt
noteringsavtal med borsen eller,
om sddana bestimmelser saknas
1 noteringsavtalet, drsredovis-
ning och deldrsrapport enligt
bestimmelserna 1 drsredovis-
ningslagen (1995:1554), lagen
(1995:1559) om arsredovisning 1
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller lagen (1995:1560)
om 4rsredovisning i1 férsikrings-
foretag samt deldrsredogorelse
enligt bestimmelserna 1 16 kap.
6 § lagen om wvirdepappers-
marknaden,

8. insiderinformation: information om en icke offentliggjord eller
inte allmint kind omstindighet som ir dgnad att visentligt piverka

priset pd finansiella instrument,

9. reglerad marknad: vad som
anges i 1 kap. 5 § 16 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden.

Om tvi juridiska personer dger sd minga aktier eller andelar i en

annan svensk eller utlindsk juridisk person att de har hilften var av
rosterna for samtliga aktier eller andelar, ir dock vid tillimpningen
av denna lag de forstnimnda juridiska personerna att jimstilla med
moderforetag och den sistnimnda juridiska personen att jimstilla
med dotterféretag.
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la§
Det som foreskrivs om aktiemarknadsbolag skall ocks3 tillimpas

o

pa

1. svenska aktiebolag som har gett ut aktier som ir féremal for
handel p& en reglerad marknad 1 en annan stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet, och

2. utlindska aktiebolag som
har gett ut aktier som ir note-
rade vid en bors eller en auk-
toriserad marknadsplats och som
inte har sitt site inom Euro-
peiska ekonomiska samarbets-
omridet, om bolagen ir skyldiga
att ge in dokument enligt 6 kap.
1 b § lagen (1991:980) om
handel med finansiella instru-
ment till Finansinspektionen.

2. utlindska aktiebolag som
har gett ut aktier som ir upp-
tagna till handel pi en reglerad
marknad i Sverige och som inte
har sitt site inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet,
om bolagen ir skyldiga att ge in
dokument enligt 6 kap. 1 b §
lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument till
Finansinspektionen.

Det som foreskrivs om fysiska personer som har insynsstillning
1 aktiemarknadsbolag skall ocks3 tillimpas p3 fysiska personer som
har insynsstillning 1 bolag som avses i férsta stycket.

6§’
Anmilan enligt 4 § om aktieinnehav eller dndring i innehavet
skall ha kommit in till Finansinspektionen senast fem arbetsdagar

efter det att

1. aktie 1 bolaget noterats vid
en bors eller en auktoriserad
marknadsplats,

1. aktie 1 bolaget tagits upp t1ll
handel pd en reglerad marknad i
Sverige,

2. insynsstillning uppkommit enligt 3 § forsta stycket 1-4 eller 7
eller den som omfattas av 3 § forsta stycket 5 eller 6 tagit emot

underrittelse enligt 7 eller 8 §,

3. den anmilningsskyldige ingdtt avtal om férvirv eller avyttring
av aktier 1 bolaget eller annan indring skett i aktieinnehavet, eller

4. den anmilningsskyldige fitt vetskap om att nirstdende, som
avses i 5 §, innehar eller har ingdtt avtal om férvirv eller avyttring
av aktier 1 bolaget eller att annan indring skett 1 den nirstdendes

aktieinnehav.

? Senaste lydelse 2005:382.
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10a§’

Ett svenskt aktiebolag som
har gett ut fondpapper som har
noterats vid en bors eller auk-
toriserad marknadsplats eller dr
foremal for handel pd en reglerad
marknad i en annan stat inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet, eller fondpapper
for vilka en ansékan om sddan
notering eller upptagande till
handel har limnats in, skall fort-
lopande foéra en foérteckning
over fysiska personer som pi
grund av anstillning eller upp-
drag arbetar for bolaget och
som har tillgdng ull insider-
information som roér bolaget.
Forteckningen skall innehilla
uppgift om anledningen till att
personen tagits upp i den och
datum di férteckningen senast

uppdaterades.

Ett svenskt aktiebolag som
har gett ut dverldtbara virde-
papper som har tagits upp till
handel pd en reglerad marknad,
eller gverldtbara virdepapper for
vilka en ansékan om upptagande
till handel har limnats in, skall
fortlépande fora en forteckning
over fysiska personer som pi
grund av anstillning eller upp-
drag arbetar for bolaget och
som har tillgdng wll insider-
information som rér bolaget.
Foérteckningen skall innehilla
uppgift om anledningen till att
personen tagits upp 1 den och
datum di férteckningen senast
uppdaterades.

Forteckningen skall uppdateras si snart férhdllandena dndras.

Forteckningen skall sparas 1 minst fem &r efter det att den upp-
rittades eller, om den uppdaterats, efter det datum di den senast
uppdaterades. Forteckningen skall pd begiran limnas till Finans-
inspektionen.

Bolaget skall se till att de personer som tas upp i férteckningen
samtidigt skriftligen underrittas om vad detta innebir.

12§

Den som ir anstilld eller upp-
dragstagare vid ett virde-
pappersinstitut, en bors eller en
auktoriserad marknadsplats och
som normalt kan antas ha till-
ging till icke offentliggjord
information om sddant for-

Den som ir anstilld eller upp-
dragstagare vid ett virde-
pappersinstitut eller en bérs och
som normalt kan antas ha
tillgdng till icke offentliggjord
information om siddant for-
hillande som kan péverka

? Senaste lydelse 2005:382.
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kursen p4 finansiella instrument,
skall till arbetsgivaren skriftligen
anmila innehav av finansiella
instrument och indring 1 inne-
havet.

Vid ullimpningen av forsta stycket skall foljande finansiella
instrument likstillas med den anmilningsskyldiges egna, nimligen

sddana som idgs av

1. make eller sambo till den anmilningsskyldige,
2. omyndiga barn som stir under den anmilningsskyldiges

vardnad.
13§
Virdepappersinstitut,  bors Virdepappersinstitut och bors
och auktoriserad marknadsplats  skall fora forteckning 6ver
skall fora foérteckning over sddana anmilningar om innehav

sddana anmilningar om innehav
av finansiella instrument som
gjorts enligt 12 §.

Om ett virdepappersinstitut,
en bors eller en auktoriserad
marknadsplats  underldter att
fora en sddan forteckning som
avses 1 forsta stycket, skall
Finansinspektionen  foreligga
foretaget att gora rittelse.

av finansiella instrument som
gjorts enligt 12 §.

Om ett virdepappersinstitut
eller en bors underldter att féra
en sddan forteckning som avses 1
forsta stycket, skall Finans-
inspektionen féreligga foretaget
att gora rittelse.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2001:1227) om
sjalvdeklaration och kontrolluppgifter

Hirigenom féreskrivs att 10 kap. 4 och 8 §§ lagen (2001:1227)
om sjilvdeklaration och kontrolluppgifter skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 kap.
4§

Kontrolluppgift om annan avyttring in inlésen av andelar i en
investeringsfond eller ett sddant fondféretag som avses i 1 kap. 7
eller 9 § lagen (2004:46) om investeringsfonder skall limnas av
forvaltare, om andelarna ir férvaltarregistrerade.

Om en andel i ett fondforetag
inte ir forvaltarregistrerad skall
kontrolluppgift ~ limnas  av
virdepappersinstitut 1 de fall
dessa dr skyldiga att uppritta
avrikningsnota enligt 3 kap. 9 §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrirelse.

Om en andel i ett fondféretag
inte ir forvaltarregistrerad skall
kontrolluppgift ~ limnas  av
virdepappersinstitut vid kdp,
forsilining eller byte 1 de fall
dessa ir skyldiga att wppritta
avrikningsnota enligt foreskrifter
meddelade med stod av 8 kap.
33 § 12 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden.

10 kap.
8§
Kontrolluppgift skall limnas for fysiska personer och dédsbon

av

1. virdepappersinstitut i de
fall de ir skyldiga att uppriitta
avrikningsnota enligt 3 kap. 9 §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrorelse,

1. virdepappersinstitut vid
kop, forsilining eller byte 1 de fall
dessa ir skyldiga att wppritta
avrikningsnota enligt foreskrifter
meddelade med stod av 8 kap.
33 § 12 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden.

2. virdepappersinstitut i de fall de registrerar en option eller en
termin eller pd annat sitt medverkar vid utfirdandet av optionen
eller vid slutforandet av options- eller terminsaffiren,

! Senaste lydelse 2004:72.
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3. kreditmarknadsféretag,

4. Insittningsgarantinimnden,

5. den som har betalat ut ersittning vid avyttring genom inlésen,
och

6. forsikringsgivare som har 6. forsikringsgivare som har
betalat ut ersittning pd grund av  betalat ut ersittning pd grund av
sddan forsikring som avses i1 sidan férsikring som avses 1
5 kap. 2 § lagen om wirde- 3 kap. 10 § forsta stycket lagen
pappersrirelse. om virdepappersmarknaden.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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32 Forslag till
lag om andring i lagen (2003:862) om finansiell
radgivning till konsumenter

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (2003:862) om finansiell
rddgivning till konsumenter

dels att 2 § skall ha foljande lydelse,

dels att det i lagen skall inféras en ny paragraf, 3 a §, av foljande
lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

konsument: en fysisk person som handlar huvudsakligen for
indamal som faller utanfor niringsverksamhet,

niringsidkare: en fysisk eller juridisk person som handlar for
indam3l som har samband med den egna niringsverksamheten,

finansiellt instrument: fond- finansiellt instrument: vad
papper och annan rittighet eller som anges i 1 kap. 4 § 1 lagen
forpliktelse avsedd for handel pa (2007:00) om  wvirdepappers-

virdepappersmarknaden. marknaden.

3a§

Bestimmelserna 1 4 och 5 §§
giller inte finansiell radgioning
som  tillhandabdlls av  virde-
pappersinstitut  och  utlindska
vdrdepappersforetag enligt lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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33 Forslag till
lag om andring i lagen (2003:1223) om utgivning av
sakerstallda obligationer

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 2 § och 3 kap. 2 § lagen
(2003:1223) om utgivning av sikerstillda obligationer skall ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

2§

I denna lag avses med

emittentinstitut: en bank eller ett kreditmarknadsforetag som
fate tillstdnd enligt 2 kap. 1 § att ge ut sikerstillda obligationer,

sikerstillda obligationer: obligationer och andra jimfoérbara
skuldférbindelser som ir férenade med férmdnsritt i emittent-
institutets sikerhetsmassa,

fyllnadssikerheter: tillgdngar som enligt 3 kap. 2 § fir ingd i
sikerhetsmassan,

derivatavtal: avtal som triffats, i syfte att uppnd balans mellan
finansiella villkor fér tillgdngar 1 sikerhetsmassan och motsvarande
villkor fér de sikerstillda obligationerna, mellan ett emittent-
institut och ndgon av f6ljande motparter,

1. svenska staten, en svenskkommun eller dirmed jimforlig
samfillighet,

2. en utlindsk stat eller centralbank,

3. Europeiska gemenskaperna eller nigon av de utlindska stater
eller centralbanker som framgdr av féreskrifter meddelade med
stéd av 6 kap. 3 § 1,

4. en sidan utlindsk kommun eller dirmed jimforlig sam-
fillighet,

med befogenhet att kriva in offentlig uppbord, som framgir av
foreskrifter meddelade med st6d av 6 kap. 3 § 1,

5. Sveriges allminna hypo- 5. Sveriges allminna hypo-
teksbank, ett kreditinstitut eller teksbank, ett kreditinstitut eller
ett virdepappersbolag med till- ett virdepappersbolag med till-
stdnd enligt 3 kap. 4 § forsta stdnd enligt 2 kap. 2 § forsta
stycket 4 och 5 lagen (1991:981) stycket 3 och 9 lagen (2007:00)
om virdepappersrorelse, om virdepappersmarknaden,

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Fi
2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.

182



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

6. en kommun eller dirmed jimforlig samfillighet 1 nigon av de
utlindska stater som framgir av féreskrifter meddelade med stod
av6 kap.3§ 1,

7. ett utlindskt kreditinstitut i ndgon av de utlindska stater som
framgdr av foreskrifter meddelade med st6d av 6 kap. 3 § 1,

8. de internationella utvecklingsbanker som framgdr av fore-
skrifter meddelade med stéd av 6 kap. 3 § 1, och

9. motparter som inte ir mer riskfyllda in de som anges i 1-8
och som uppfyller de krav som framgir av foreskrifter meddelade
med st6d av 6 kap. 3 § 1,

sikerhetsmassa: krediter, fyllnadssikerheter och i registret an-
tecknade medel enligt 4 kap. 4 § 1 vilka obligationsinnehavarna och
emittentinstitutets motparter 1 derivatavtal har férmdinsritt i
enlighet med bestimmelserna i denna lag och férménsrittslagen
(1970:979),

bank: ett svenskt bankaktiebolag, en svensk sparbank eller en
svensk medlemsbank,

kreditmarknadsforetag: ett svenskt aktiebolag eller en svensk
ekonomisk férening som har fitt tillstind att driva finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

3 kap.
2§

I sikerhetsmassan fir ingd fyllnadssikerheter. Dessa fir bestd

av foljande tillgdngar

1. inneliggande kassa, checkar och postremissvixlar,

2. placeringar och fordringar f6r vilka svenska staten, en svensk
kommun eller dirmed jimforlig samfillighet svarar,

3. placeringar och fordringar fér vilka en utlindsk stat eller
centralbank svarar, om placeringen eller fordran giller i den ut-
lindska statens valuta och ir refinansierad i samma valuta,

4. 6vriga placeringar och fordringar for vilka svarar Europeiska
gemenskaperna eller nigon annan av de utlindska stater eller
centralbanker som framgir av foreskrifter meddelade med st6d av
6 kap. 3 § 5,

5. placeringar och fordringar for vilka svarar en sddan utlindsk
kommun eller dirmed jimférlig samfillighet, med befogenhet att
kriva in offentlig uppbérd, som framgir av féreskrifter meddelade
med stdd av 6 kap. 3 § 5,

6. placermgar fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den som inte ir mer riskfyllda in de som anges i 1-5 och som
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uppfyller de krav som framgar av féreskrifter meddelade med stod

av 6 kap. 3 § 5, och

7. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den, for vilka sikerheten utgérs av sddana placeringar eller ford-

ringar som anges 1 1-6.

Finansinspektionen fir tilldta att dven féljande tillgingar anvinds

som fyllnadssikerheter

1. placeringar och fordringar
for wvilka Sveriges allminna
hypoteksbank, ett kreditinstitut
eller ett virdepappersbolag med
tillstind enligt 3 kap. 4 § forsta
stycket 4 och 5 lagen (1991:981)
om virdepappersrorelse svarar,

1. placeringar och fordringar
for wvilka Sveriges allminna
hypoteksbank, ett kreditinstitut
eller ett virdepappersbolag med
tillstind enligt 2 kap. 2 § forsta
stycket 3 och 9 lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden

svarar,

2. placeringar och fordringar fér vilka svarar en kommun eller
dirmed jimforlig samfillighet 1 ndgon av de utlindska stater som
framgar av foreskrifter meddelade med st6d av 6 kap. 3 § 5,

3. placeringar och fordringar med en 4terstdende l6ptid av hogst
ett ir f6r vilka ett utlindskt kreditinstitut svarar,

4. placeringar och fordringar fér vilka svarar ett utlindskt kredit-
institut i ndgon av de utlindska stater som framgér av foreskrifter
meddelade med stéd av 6 kap. 3 § 5,

5. placeringar och fordringar for vilka svarar nigon av de inter-
nationella utvecklingsbanker som framgér av foreskrifter meddela-
de med st6d av 6 kap. 3 § 5,

6. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den som inte dr mer riskfyllda in de som avses i 1-5 och som
uppfyller de krav som framgr av foreskrifter meddelade med stéd
av 6 kap. 3 § 5, och

7. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den, for vilka sikerheten utgérs av sddana placeringar eller ford-
ringar som anges 1 1-6.

Fyllnadssikerheterna fir utgéra hogst 20 procent av sikerhets-
massan.

Om det finns sirskilda skil f&r Finansinspektionen tilldta att
andelen f6r en begrinsad tid fir utgora hégst 30 procent.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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34 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2004:46) om

investeringsfonder

Hirigenom féreskrivs 1 friga om lagen (2004:46) om inves-

teringsfonder

dels att 1 kap. 4 och 5 §§, 2 kap. 21§, 5 kap. 3-5 §§ och 7 kap. 1
samt rubriken nirmast fére 7 kap. 1 § skall ha foljande lydelse,
dels att det 1 lagen inférs en ny paragraf, 7 kap. 3 § av f6ljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
43§

Ett svenskt aktiebolag fir av
Finansinspektionen ges tillstdnd
att  driva  fondverksambhet.
Bolaget kan dirutéver ges till-
stdnd att forvalta ndgon annans
finansiella instrument och att
utféra visst arbete eller vissa
funktioner pd uppdrag av ett
fondbolag, ett forvaltningsbolag
eller ett fondforetag.

Ett svenskt aktiebolag fir av
Finansinspektionen ges tillstdnd
att  driva  fondverksambhet.
Bolaget kan dirutéver ges till-
stand tll portfoliforvaltning och
att utfora visst arbete eller vissa
funktioner pd uppdrag av ett
fondbolag, ett forvaltningsbolag
eller ett fondforetag.

1 kap.
58§

Tillstdnd fér fondverksamhet
som avser specialfonder fir ges
av Finansinspektionen iven till
virdepappersbolag och svenska
kreditinstitut som har tillstdnd
for forvaltning av ndgon annans
finansiella  instrument  enligt
1 kap. 3 § forsta stycket 4 lagen
(1991:981) om wvirdepappers-

rorelse.

Tillstdnd fér fondverksamhet
som avser specialfonder fir ges
av Finansinspektionen iven till
virdepappersbolag och svenska
kreditinstitut som har tillstdnd
for  portfoliforvaltning  enligt
2 kap. 1 § 4 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden.

For sddan fondverksamhet som avses 1 forsta stycket skall

bestimmelserna 1
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-2 kap. 1§ 2,5 och 6, 2 § tredje stycket, 7 § forsta stycket, 9 §,
17-20 §§ och 21 férsta stycket,

-3 kap.,

— 4 kap.,

- 6 kap.,

-8 kap.,

-9 kap., samt

—10 kap. 1 § forsta stycket, 14 §, 19 §, 20 § forsta—tredje
styckena och 21 § tillimpas.

Ett virdepappersbolag eller ett svenskt kreditinstitut fir inleda
sin fondverksamhet s3 snart tillstdnd enligt férsta stycket har getts.

2 kap.
21§

Om en fondandelsigare tillfogats skada genom att fondbolaget
overtritt denna lag eller fondbestimmelserna, skall fondbolaget
ersitta skadan. Om en fondandelsigare eller ett fondbolag tillfogats
skada genom att forvaringsinstitutet évertritt denna lag eller fond-

bestimmelserna, skall institutet ersitta skadan.

Ett fondbolag som forvaltar
nigon annans finansiella instru-
ment skall ha en sidan f6r-
sikring som anges 1 5 kap. 2 §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrirelse for skadestdnds-
skyldighet som fondbolaget kan
komma att dra pid sig wvid
utférandet av sidan férvaltning
och av eventuella tjinster enligt
7 kap. 1 § forsta stycket.

Ett fondbolag som forvaltar
nigon annans finansiella instru-
ment skall ha en sidan for-
sikring som anges 1 3 kap. 10 §
forsta  stycket lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden {or
skadestdndsskyldighet som
fondbolaget kan komma att dra
pd sig vid utférandet av sidan
forvaltning och av eventuella
tjanster enligt 7 kap. 1 § forsta
stycket.

5 kap.
38

Medel i en virdepappersfond fir placeras i penningmarknads-
instrument som ir, eller i fondpapper som ir eller inom ett ar frdn

emissionen avses bli,

1. noterade vid en svensk eller
utldndsk bors,

2. noterade vid en auktoriserad
marknadsplats, eller
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1. upptagna till handel pd en
reglerad marknad,
2. en motsvarande marknad

utanfor EES, eller



SOU 2006:50

3. foremdl for regelbunden
handel vid nigon annan reglerad
marknad som ir 6ppen for all-
minheten.

En forutsittning foér place-
ringar enligt forsta stycket dr att
borsen, marknadsplatsen  eller
marknaden finns angiven i
fondbestimmelserna eller ir
godkind av Finansinspektionen

Forfattningsforslag

3. foremdl for regelbunden
handel vid ndgon annan mark-
nad som ir Sppen for allmin-
heten.

En forutsittning foér place-
ringar enligt forsta stycket ar att
marknaden finns angiven i fond-
bestimmelserna eller ir god-
kind av Finansinspektionen {ér
sddana placeringar.

for sddana placeringar.

5 kap.
43§

Medel 1 en virdepappersfond fir placeras i andra penning-
marknadsinstrument in dem som anges i 3 § om reglerna fér
emissionen eller emittenten av instrumenten medfér ett sirskilt
skydd fér investeraren och det dr instrument som

1. getts ut eller garanteras av en stat, av en delstat, av en central,
regional eller lokal myndighet i ett land inom EES, av en central-
bank i ett land inom EES, av Europeiska centralbanken, av Euro-
peiska unionen, av Europeiska investeringsbanken eller av en
mellanstatlig organisation i vilken en eller flera stater inom EES ir
medlemmar, eller

2. getts ut av ett foretag vars
finansiella instrument omsitts
pd en reglerad marknad som pd en marknad som anges i3 §
anges 13 § forsta stycket, eller forsta stycket, eller

3. getts ut eller garanteras av ett organ som antingen dr féremal
for tllsyn i enlighet med de kriterier som faststills i gemen-
skapslagstiftningen eller som omfattas av och féljer sidana tillsyns-
regler som motsvarar dessa kriterier, eller

4. getts ut av ett bolag som tillhor de kategorier som godkints av
Finansinspektionen, forutsatt att investeringar i sddana instrument
omfattas av ett skydd fér investerarna som ir likvirdigt med det
som féljer av punkterna 1-3 och som

a) har kapital och reserver som uppgir till ett belopp som
motsvarar minst 10 miljoner euro och ligger fram och offentliggor
redovisning i enlighet med ridets fjirde direktiv 78/660/EEG av
den 25 juli 1978 grundat p3 artikel 54.3 g i férdraget om drsbokslut

2. getts ut av ett féretag vars
finansiella instrument omsitts
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1 vissa typer av bolag, senast indrat genom Europaparlamentets och

radets direktiv 2001/65/EG,

b) ir en enhet, som inom en grupp féretag som omfattar ett eller
flera borsnoterade foretag, dgnar sig dt gruppens finansiering, eller

c) dr en enhet som idgnar sig 3t att finansiera virdepapperisering
som omfattas av kreditférstirkning frdn en bank.

5 kap.
58§
I en virdepappersfond fir det ingd andra fondpapper och
penningmarknadsinstrument in de som anges 1 3 och 4 §§, dock
hogst till 10 procent av fondens virde.

Om notering eller regel-
bunden handel enligt 3 § inte
skett inom ett ir frin emis-
sionen och de férvirvade instru-
menten inte ryms inom grinsen
enligt forsta stycket, skall de
avyttras si snart det limpligen
kan ske. Skilig hinsyn skall di
tas till fondandelsigarnas intres-
sen.

Om det 1 en fond ingdr fond-
papper som innu inte ir, men
som inom ett r frdn emissionen
avses bli, noterade eller f6remal
for regelbunden handel enligt
3 § eller sidana andra fond-
papper och penningmarknads-
instrument som avses 1 forsta
stycket,  skall  fondbolaget
informera  Finansinspektionen
om detta, om virdet av dessa
fondpapper  och  penning-
marknadsinstrument verstiger
10 procent av fondens virde.
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Om upptagande till handel
eller regelbunden handel enligt
3 § inte skett inom ett ar frin
emissionen och de férvirvade
Instrumenten inte ryms inom
grinsen enligt forsta stycket,
skall de avyttras s3 snart det
limpligen kan ske. Skilig hin-
syn skall d& tas till fondandels-
dgarnas intressen.

Om det 1 en fond ingdr fond-
papper som innu inte ir, men
som inom ett r frin emissionen
avses bli, upptagna till handel
eller foremdl for regelbunden
handel enligt 3 § eller sidana
andra fondpapper och penning-
marknadsinstrument som avses 1

forsta stycket, skall fondbolaget

informera  Finansinspektionen
om detta, om virdet av dessa
fondpapper  och  penning-

marknadsinstrument verstiger
10 procent av fondens virde.
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Forvaltning av andras finan- Portfoljforvaltning
siella instrument

7 kap.
1§

Ett fondbolag som enligt 1 Ett fondbolag som enligt 1
kap. 4 § har tillstdnd att forvalta kap. 4 § har tillstdnd #ll portfolj-
ndgon annans finansiella instru-  forvaltning fir, efter tillstdnd av
ment far, efter tillstdind av Finansinspektionen, som ett led
Finansinspektionen, som ett led iverksamheten
1 verksamheten

1. ta emot fondandelar foér forvaring, dock inte sidana fond-
andelar som ingdr i en investeringsfond som férvaltas av fond-
bolaget,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet, och

3. limna investeringsrid avseende sidana finansiella instrument
som avses 1 5 kap.

Medel som tas emot med redovisningsskyldighet enligt forsta
stycket 2 skall genast avskiljas och sittas in pd konto hos kredit-
institut.

7 kap.
3§

Om ett fondbolag utévar sddan
verksambet som avses 1 1 § giller
bestimmelserna i 8 kap. lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden i tillimpliga delar.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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35 Forslag till
lag om andring i lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 5 §, 4 kap. 7 § samt 7 kap. 1 och
3 §§ lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse skall ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.
58

I denna lag betyder

1. anknutet foretag: ett svenskt eller utlindskt féretag vars
huvudsakliga verksamhet bestdr i att dga eller forvalta fast egen-
dom, tillhandahilla datatjinster eller driva annan liknande verksam-
het som har samband med den huvudsakliga verksamheten i ett
eller flera kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for elektro-
niska pengar eller motsvarande utlindska féretag,

2. bank: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank,

3. bankaktiebolag: ett aktiebolag som har fitt tillstdnd att driva
bankrorelse,

4. behorig myndighet: en utlindsk myndighet som har behérig-
het att utdva tillsyn 6ver utlindska kreditinstitut,

5. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

6. filial: ett avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning, varvid
dven ett utlindskt kreditinstituts etablering av flera driftstillen
skall anses som en enda filial,

7. finansiellt institut: ett féretag som inte dr kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut foér elektroniska pengar eller motsvarande
utlindskt féretag och vars huvudsakliga verksamhet ir att

a) forvirva eller inneha aktier eller andelar,

b) driva virdepappersrorelse b) driva virdepappersrorelse
utan att vara tillstindspliktigt utan att vara tillstindspliktigt
enligt 1 kap. 3 § lagen (1991:981) enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:00)
om virdepappersrorelse, eller om vdrdepappersmarknaden,

eller

! Med nuvarande lydelse avses i 1 kap. 5 1 lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria
F12005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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c) driva en eller flera av de verksamheter som anges 1 7 kap. 1 §
andra stycket 2-10 och 12 utan att vara tillstdndspliktigt enligt
2 kap. 1§,

8. hemland: det land dir ett foretag har fatt tillstdnd till rérelse
som avses 1 denna lag,

9. kapitalbas: detsamma som 1 3 kap. lagen (2006:000) om
kapitaltickning och stora exponeringar,

10. kreditinstitut: bank och kreditmarknadsféretag,

11. kreditmarknadsbolag: ett aktiebolag som har fitt tillstdnd att
driva finansieringsrorelse,

12. kreditmarknadsforening: en ekonomisk forening som har fatt
tillstdnd att driva finansieringsrorelse,

13. kreditmarknadsféretag: kreditmarknadsbolag och kredit-
marknadsférening,

14. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande 1 ett fore-
tag, om innehavet representerar tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggér ett visentligt in-
flytande 6ver ledningen av féretaget,

15. medlemsbank: en ekonomisk férening som avses i lagen
(1995:1570) om medlemsbanker,

16. sparbank: ett foretag som avses i sparbankslagen (1987:619),

17. startkapital: det kapital som definieras i artikel 34.2.1 och
34.2.2 i Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG av den
20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet i kredit-
institut,

18. utlindskt bankféretag: ett utlindskt féretag som 1 hemlandet
har tillstdnd att driva bankrérelse,

19. utlindskt kreditféretag: ett utlindskt féretag som i hem-
landet har tillstind att driva finansieringsrorelse, och

20. utlindskt kreditinstitut: ett utlindskt bankféretag och ett
utlindskt kreditforetag.

4 kap.
7§

Ett utlindskt kreditinstitut som driver roérelse med stéd av 1, 2
eller 4 § f&r hir driva bara sidan verksamhet som omfattas av
institutets verksamhetstillstdnd i hemlandet.

Ett utlindskt féretag som avses i 3 § fir hir driva bara sidan
verksamhet som ir tilliten enligt foretagets bolagsordning eller
stadgar och bara i den utstrickning det eller de utlindska kredit-
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institut som iger foretaget eller dess moderforetag skulle ha ritt
enligt forsta stycket att driva sddan verksamhet.

11 kap. 3doch 3 e §§ lagen
(1991:981) om  wvirdepappers-
rorelse finns bestimmelser om
att verksamhet som avses 1
1 kap. 3 § samma lag under vissa
forutsittningar fir drivas av
utlindska kreditinstitut som
driver verksamhet med st6d av 1
och 2 §§ och av finansiella
institut och dotterféretag som
driver verksamhet med st6d av

3§

I 4 kap. 2 § 2 och 3 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden finns bestimmelser
om att verksamhet som avses i
2 kap. 1 § samma lag under vissa
forutsittningar fir drivas av
utlindska kreditinstitut som
driver verksamhet med st6d av 1
och 2 §§ och av finansiella
institut och dotterféretag som
driver verksamhet med st6d av

3§

7 kap.
1§
Ett kreditinstitut far driva bara finansiell verksamhet och verk-
samhet som har ett naturligt samband med den.
Ett kreditinstitut fir 1 sin verksamhet, bland annat
1. 13na upp medel, till exempel genom att ta emot inldning frin
allminheten eller ge ut obligationer eller andra jimférbara ford-

ringsritter,

2. limna och férmedla kredit,

till exempel i form av konsu-

mentkredit och kredit mot pantritt i fast egendom eller fordringar,
3. medverka vid finansiering, till exempel genom att férvirva
fordringar och uppldta 16s egendom till nyttjande (leasing),

4. férmedla betalningar,

5. tillhandahdlla betalningsmedel,
6. iklida sig garantiférbindelser och gora liknande dtaganden,
7. medverka vid virdepappersemissioner,

8. limna ekonomisk ridgivning,
9. férvara virdepapper,
10. driva rembursverksamhet,

11. tillhandah&lla virdefackstjinster,

12. driva valutahandel,

13. driva virdepappersrorelse
under de foérutsittningar som
foreskrivs i lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, samt
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under de foérutsittningar som
foreskrivs 1 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, samt
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14. limna kreditupplysning under de férutsittningar som fore-
skrivs i kreditupplysningslagen (1973:1173).

7 kap.
38§
For att skydda en fordran fir ett kreditinstitut

1. pd offentlig auktion, en
svensk eller utlindsk bors eller en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad
eller vid exekutiv férsiljning
koépa egendom som ir utmitt
eller utgor sikerhet for fordran,
och

1. pd offentlig auktion, pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES,
pd en MTF eller vid exekutiv
forsiljning képa egendom som
ir utmitt eller utgor sikerhet
t6r fordran, och

2. om det finns skil att anta att institutet annars skulle lida
avsevird forlust, som betalning {6r en fordran éverta egendom som
utgor sikerhet for fordran eller annan egendom.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med finansiella

instrument

Hirigenom foreskrivs att 1, 5, 6, 10 och 18 §§ lagen (2005:377)
om straff f6r marknadsmissbruk vid handel med finansiella instru-

ment skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§

1. insiderinformation: information om en icke offentliggjord eller
inte allmint kind omstindighet som ir dgnad att visentligt pdverka

I denna lag forstds med

priset pd finansiella instrument,

2. handel pd virdepappers-
marknaden: handel pd bérs eller
nigon  annan  organiserad
marknadsplats eller handel med
eller genom ndgon som yrkes-
missigt bedriver sddan verksam-
het som avses i 1 kap. 3 § forsta
stycket lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse,

3. finansiellt instrument: fond-
papper och annan rittighet eller
forpliktelse avsedd for handel pa
vdrdepappersmarknaden,

4. fondpapper: aktie och obli-
gation samt sddana andra del-
dgarrdtter eller  fordringsritter
som dr utgrvna for allmin om-
sittning, fondandel och aktie-
digares ritt gentemot den som for
hans eller hennes rikning for-
varar aktiebrev i ett utlindskt

bolag (depdabevis).
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2. handel pa virdepappers-
marknaden: handel pi reglerad
marknad eller ndgon annan
organiserad marknadsplats eller
handel med eller genom nigon
som  yrkesmissigt  bedriver
sddan verksamhet som avses i
2 kap. 1 § lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden,

3. finansiellt instrument: vad
som anges 1 1 kap. 4 § 1 lagen
(2007:00)  om  wvirdepappers-
marknaden,

4. reglerad marknad: vad som
anges 1 1 kap. 5 § 16 lagen om
vdrdepappersmarknaden.
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58

Trots bestimmelserna i 2—4 §§ fir

1. befattningshavare hos fére-
tag som driver virdepappers-
rorelse med stéd av 1 kap. 3, 3 ¢
eller 3 d § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse tullgéra upp-
drag som limnats féretaget att
forvirva eller avyttra finansiella
instrument samt, utan anvin-
dande av insiderinformation,
fullgéra verksamhet som féljer
av avtal om att uppritthilla en
marknad i ett eller flera finan-
siella instrument eller att full-

1. befattningshavare hos fére-
tag som driver virdepappers-
rorelse med stéd av 2 kap. 1 §
samt 4 kap. 1 och 2 §§ lagen
(2007:00)  om  wvirdepappers-
marknaden  fullgéra uppdrag
som limnats foretaget att
forvirva eller avyttra finansiella
instrument samt, utan anvin-
dande av insiderinformation,
fullgéra verksamhet som féljer
av avtal om att uppritthdlla en
marknad i ett eller flera finan-

siella instrument eller att full-
gora uppdrag om ridgivning
eller forvaltning,

2. finansiellt instrument foérvirvas nir insiderinformationen ir
dgnad att sinka priset pd instrumentet och avyttras nir informa-
tionen ir dgnad att hja priset pd instrumentet,

3. uppgifter fullgéras som ndgon har pd grund av vad som fore-
skrivits i lag eller annan férfattning,

4. aktier i ett aktiebolag eller ett europabolag férvirvas for en
tysisk eller juridisk persons rikning, om insiderinformationen
endast utgors av information om en &tgird som syftar till och ir
dgnad att leda till ett offentligt erbjudande av den personen till en
vidare krets om férvirv av aktier 1 bolaget,

5. den som innehar en option som har ett ekonomiskt virde vid
loptidens slut avyttra optionen eller utnyttja den enligt dess villkor,

6. den som utfirdar en option 1 samband med 16sen avyttra eller
férvirva den underliggande tillgdng som optionen avser,

7.ingdngna terminskontrakt fullgéras pa slutdagen,

8. den som innehar en tilldelad emissionsritt eller inldsenritt
som har ett ekonomiskt virde avyttra ritten eller utnyttja den
enligt dess villkor,

9. andra finansiella instrument in aktier férvirvas eller avyttras,
om forvirvet eller avyttringen sker utan att insiderinformation
anvinds.

Det som foreskrivs om aktie 1 forsta stycket 4 och 9 skall ocks
tillimpas p4 aktierelaterade finansiella instrument sdsom tecknings-

géra uppdrag om rddgivning
eller forvaltning,
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ritt, interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skulde-
brev férenat med optionsritt till nyteckning, vinstandelsbevis,
aktieoption och aktietermin.

68§
Bestimmelserna 1 2-5 §§ skall dven tillimpas pd férfaranden
enligt dessa bestimmelser som inte utgor eller foranleder handel pd
virdepappersmarknaden, om foérfarandena avser finansiella instru-

ment

1. som ir godkinda for handel
pd en reglerad marknad i en
medlemsstat  inom  Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet,

1. som ir upptagna till handel
pé en reglerad marknad,

2. f6r vilka en ansékan om godkinnande enligt 1 har limnats in,

eller
3. vilkas virde ir beroende av ett finansiellt instrument enligt 1
eller 2.
10§
Virdepappersinstitut  enligt ~ Virdepappersinstitut och
lagen (1991:981) om wirde- borser enligt lagen (2007:00) om

pappersrirelse, biorser och auk-
toriserade marknadsplatser enligt
lagen (1992:543) om birs- och
clearingverksambet samt kredit-
institut enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse skall snarast rapportera
till Finansinspektionen, om det
kan antas att en transaktion ut-
gor eller har samband med
insiderbrott  eller  otillbérlig
marknadspéverkan. Inspek-
tionen skall snarast 6verlimna

uppgifterna till klagare.

vdrdepappersmarknaden  samt
kreditinstitut ~ enligt  lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse  skall  snarast
rapportera till Finansinspek-
tionen, om det kan antas att en
transaktion utgér eller har
samband med insiderbrott eller
otillbérlig  marknadspéverkan.
Inspektionen skall snarast éver-
limna uppgifterna till dklagare.

18§

Finansinspektionen skall fort-
l6pande bedéma om den praxis
som tillimpas vid handel p3
borser och auktoriserade mark-
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Finansinspektionen skall fort-
l6pande bedéma om den praxis
som tillimpas vid handel p3
reglerade marknader ir god-
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nadsplatser ir godtagbar och tagbar och offentliggéra sina
offentliggéra sina beslut om beslut om godtagande av praxis.
godtagande av praxis.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2005:405) om

forsakringsférmedling

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 5 §, 5 kap. 1, 4 och 5 §§ samt
8 kap. 6 § lagen (2005:405) om forsikringsférmedling skall ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
5§

Nir en forsikringsformedlare
utdvar  sidan sidoverksamhet
som avses 1 1 kap. 3 b § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse, ir lagen tillimplig dven
pd denna verksamhet, om inte
ndgot annat sigs.

Nir en forsikringsformedlare
utdvar  sidan  sidoverksamhet
som avses 1 2 kap. 4 § forsta
stycket 12 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, ir lagen
tillimplig dven pi denna verk-
samhet, om inte nigot annat
sags.

5 kap.
1§

En férsikringsformedlare fir
efter tillstdind av Finansinspek-
tionen utdva sidan sidoverk-
samhet som avses 1 1 kap. 3 b §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrirelse.

En férsikringsformedlare fir
efter tillstdind av Finansinspek-
tionen utdva sidan sidoverk-
samhet som avses 1 2 kap. 4 §
forsta stycket 12 lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

Vid prévning av en ansdkan om tillstdnd enligt forsta stycket
giller bestimmelserna i 2 kap. 5 eller 6 § i tillimpliga delar.

5 kap.
43§
Forsikringstormedlaren skall i sin verksamhet iaktta god forsik-
ringsférmedlingssed och med tillborlig omsorg ta till vara kundens

intressen.

Forsikringsformedlaren skall anpassa sin rddgivning efter

kundens 6nskemadl och behov samt rekommendera 16sningar som
ir limpliga f6r kunden. Om férsikringsférmedlaren har informerat
kunden enligt 6 kap. 2 § f6rsta stycket 1 om att han eller hon lim-
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nar ridgivning om férsikring pd grundval av en opartisk analys, ir
formedlaren skyldig att limna ridgivningen efter en analys av ett
tillrickligt stort antal férsikringsavtal pd marknaden.

Formedlaren skall avrdda en kund som ir en fysisk person som
handlar huvudsakligen fér indamal som faller utanfér niringsverk-
samhet frdn att vidta dtgirder som inte kan anses limpliga med
hiansyn till personens behov, ekonomiska férhillanden eller andra

omstindigheter.
Om forsikringsférmedlaren Om forsikringsférmedlaren
utdvar  sidan sidoverksamhet utévar sidan sidoverksamhet

som avses 1 1 § forsta stycket,
giller dessutom bestimmelserna
11 kap. 7 § lagen (1991:981) om

som avses 1 1 § forsta stycket,
giller dessutom bestimmelserna
1 8 kap. lagen (2007:00) om

vdrdepappersrorelse  for  den wdrdepappersmarknaden for den
verksamheten. verksamheten i tllimpliga delar.
5 kap.

58§
Pengar och andra tillgdngar som forsikringsférmedlaren far hand
om for kundens rikning skall hillas avskilda frin egna tillgdngar.

Om forsikringsférmedlaren
utdvar  sidan  sidoverksamhet
som avses 1 1 § forsta stycket,
giller 1 stillet bestimmelserna i
1 kap. 3 b § 3 lagen (1991:981)
om vdrdepappersrirelse for den
verksamheten.

Om forsikringsférmedlaren
utdvar  sidan  sidoverksamhet
som avses 1 1 § forsta stycket,
giller 1 stillet bestimmelserna i
2 kap. 4 § forsta stycket 12 ¢ lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden {6r den verksam-
heten.

8 kap.
6§
Om Finansinspektionen har dterkallat tillstdndet fér en forsik-
ringsférmedlare, skall inspektionen snarast underritta Bolagsverket

om detta.

Om Bolagsverket har ater-
kallat registreringen avseende
formedling av liviorsikring eller
alla slag av forsikring fér en
anknuten foérsikringsférmedlare
som har tillstdnd att utéva sddan
sidoverksamhet som avses 1

Om Bolagsverket har ater-
kallat registreringen avseende
formedling av liviorsikring eller
alla slag av férsikring fér en
anknuten foérsikringsférmedlare
som har tillstdnd att utéva sddan
sidoverksamhet som avses 1
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1 kap. 3 b § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, skall
Bolagsverket snarast underritta
Finansinspektionen om detta.

SOU 2006:50

2 kap. 4 § forsta stycket 12 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden, skall Bolagsverket
snarast  underritta  Finans-
inspektionen om detta.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i aktiebolagslagen (2005:551)

Hirigenom foéreskrivs 1 friga om aktiebolagslagen (2005:551)

dels att 1 kap. 8 §, 2 kap. 29 §, 7 kap. 54 a och 61 §§, 9 kap. 13§,
13 kap. 4 och 5 §§, 14 kap. 5 §, 15 kap. 5 §, 19 kap. 13, 14, 32 och 36
§§, 20 kap. 10 §, 22 kap. 2 § samt rubriken nirmast fére 19 kap. 32 §

skall ha féljande lydelse,

dels att rubriken nirmast fére 19 kap. 35 § skall lyda Overl3telse
av egna aktier som inte sker pd en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Europeiska ekonomiska samarbets-

omrédet.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.
8§

S&dana virdepapper som an-
ges 1 7 § fir, s& linge bolaget ir
privat, inte bli féremdl for
handel pd en svensk eller ut-
lindsk bérs eller nigon annan
organiserad marknadsplats.

S&dana virdepapper som an-
ges 1 7 § fir, s& linge bolaget ir
privat, inte bli féremdl for
handel p& en reglerad marknad,
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet eller nigon annan
organiserad marknadsplats.

2 kap.
298§

Om ett publikt aktiebolag
inom tv4 &r frin registreringen i
aktiebolagsregistret triffar avtal
med en stiftare eller en aktie-
dgare, som innebir att bolaget
forvirvar egendom mot en er-
sittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen inom sex ménader
understilla bolagsstimman av-
talet for godkinnande. Det

Om ett publikt aktiebolag
inom tv4 &r frin registreringen i
aktiebolagsregistret triffar avtal
med en stiftare eller en aktie-
dgare, som innebir att bolaget
forvirvar egendom mot en er-
sittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen inom sex ménader
understilla bolagsstimman av-
talet for godkinnande. Det

! Med nuvarande lydelse avses i 7 kap. 54 a och 61 §§ lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria om informationskrav i noterade féretag , m.m. ((Ds 2006:6).
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giller dock inte om forvirvet
sker pd en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller nagon annan reglerad
marknad eller som ett led 1
bolagets 16pande affirsverksam-

het.
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giller dock inte om forvirvet
sker pa en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet eller som ett led i
bolagets 16pande affirsverksam-

het.

7 kap.
54a§

Ett publikt aktiebolag vars
aktier ir noterade vid en svensk
eller wutlindsk bors, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad,
skall infér bolagsstimma till-
handahdlla aktieigarna ett full-
maktsformulir.

Ett publikt aktiebolag vars
aktier ir upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
ekonomiska

europeiska sam-
arbetsomrddet, skall infor
bolagsstimma tillhandahalla
aktieigarna ett fullmaktsfor-
mulir.

Formuliret skall vara i pappersform eller 1 elektronisk form. Det
skall tillhandahillas tillsammans med kallelsen till bolagsstimma
eller pd begiran av aktieigare efter det att bolagsstimman har

tillkinnagetts.

Formuliret far i andra fall 4n som avses i 4 § inte inneh&lla namn
pd ombud eller ange hur ombudet skall résta.

7 kap.
61§

Under de férutsittningar som
anges 1 62-64 §§ far ett publikt
aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad, limna infor-
mation till aktieigare med an-
vindning av elektroniska hjilp-
medel dven 1 de fall di det i
lagen anges att informationen
skall limnas pd nigot annat sitt.
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anges 1 62-64 §§ far ett publikt
aktiebolag vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
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nomiska samarbetsomrddet, 1im-
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9 kap.
13 §

Minst en av bolagsstimman utsedd revisor skall vara auk-
toriserad revisor eller godkind revisor som har avlagt revisors-
examen, om

1. tillgdngarnas nettovirde enligt faststillda balansrikningar for
de tvd senaste rikenskapsiren Overstiger ett grinsbelopp som
motsvarar 1 000 ginger det prisbasbelopp enligt lagen (1962:381)
om allmin forsikring som gillde vid utgdngen av respektive riken-
skapsar,

2. antalet anstillda hos bolaget under de tvd senaste rikenskaps-
dren 1 medeltal har 6verstigit 200, eller

3. bolagets aktier, tecknings-
optioner eller skuldebrev ir
noterade vid en bors, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad.

3. bolagets aktier, tecknings-
optioner eller skuldebrev ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-

peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet.

13 kap.
43§

I forslaget enligt 3 § skall f6ljande anges:

1. det belopp eller hégsta belopp, som bolagets aktiekapital skall
okas med, eller det ligsta och hégsta beloppet f6r 6kningen,

2. det antal aktier, hogsta antal aktier eller ligsta och hégsta antal
aktier som skall ges ut,

3. det belopp som skall betalas f6r varje ny aktie (tecknings-
kursen),

4. den foretridesritt att teckna aktier som aktieigarna eller
ndgon annan skall ha eller vem som annars skall {3 teckna aktier,

5. den tid inom vilken aktieteckning skall ske,

6. den férdelningsgrund som styrelsen skall tillimpa for aktier
som inte tecknas med foretridesritt,

7. den tid inom vilken aktierna skall betalas eller, i férekom-
mande fall, att teckning skall ske genom betalning enligt 13 § tredje
stycket, samt

8. frén vilken tidpunkt de nya aktierna skall ge ritt till utdelning.

Uppgifter som avses 1 forsta stycket 1 och 3 behéver inte anges i
forslaget, om det foreslds att stimman skall besluta om ett sddant
bemyndigande som avses 15 § forsta stycket 8.
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Teckningskursen enligt forsta
stycket 3 fir inte sittas ligre in
de tidigare aktiernas kvotvirde.
I bolag vars aktier ir noterade
vid en svensk eller utlindsk bors,
en auktoriserad marknadsplats
eller ndgon annan reglerad mark-
nad fir dock teckningskursen
vara ligre, om ett belopp som
motsvarar  skillnaden mellan
teckningskursen och aktiernas
kvotvirde tillférs aktiekapitalet
genom 6verféring frin bolagets
eget kapital 1 6vrigt eller genom
uppskrivning av virdet av an-
liggningstillgdngar. En sidan
overfoéring eller uppskrivning
skall ske innan beslutet om ny-
emission registreras.

SOU 2006:50

Teckningskursen enligt forsta
stycket 3 fir inte sittas ligre in
de tidigare aktiernas kvotvirde.
I bolag vars aktier dr upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad eller en motsvarande mark-
nad wutanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomrddet far dock
teckningskursen vara ligre, om
ett belopp som motsvarar skill-
naden mellan teckningskursen
och aktiernas kvotvirde tillfors
aktiekapitalet genom 6verféring
frdin bolagets eget kapital i
ovrigt eller genom uppskrivning
av  virdet av anliggnings-
tillgdngar. En sidan 6verféring
eller uppskrivning skall ske
innan beslutet om nyemission
registreras.

Innebir forslaget enligt forsta stycket 4 en avvikelse frin aktie-
dgarnas foretridesritt, skall skilen till avvikelsen samt grunderna
for teckningskursen anges 1 forslaget eller i en bifogad handling.

Teckningstiden enligt forsta stycket 5 fir inte understiga tvd

veckor, om aktieigarna skall ha féretridesritt till de nya aktierna. I
bolag som inte ir avstimningsbolag riknas denna tid frin det att
underrittelse enligt 12 § har skett eller, om samtliga aktieigare har
varit foretridda pd den stimma som har beslutat om emissionen,
frin beslutet. T avstimningsbolag riknas tiden frdn avstimnings-
dagen.

13 kap.
5 §

I forekommande fall skall férslaget enligt 3 § innehdlla uppgift
om

1. de nya aktiernas aktieslag, om det i bolaget finns eller kan ges
ut aktier av olika slag,

2. huruvida férbehall enligt 4 kap. 6, 8, 18 eller 27 § eller 20 kap.
31 § som giller for gamla aktier i bolaget skall gilla fér de nya
aktierna,
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3. att kuponger som hor till aktiebreven skall anvindas som

emissionsbevis,

4. att 6verskjutande teckningsritter skall siljas enligt 11 kap. 9 §,

5. avstimningsdagen, om bolaget dr avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att delta i emissionen,

6. att nya aktier skall betalas med apportegendom eller i annat
fall pa villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5 eller att
en aktie skall tecknas med kvittningsritt,

7. 6vriga sirskilda villkor for aktieteckning, och

8. bemyndigande f6r styrelsen eller den som styrelsen utser inom
sig att innan teckningstiden borjar 16pa besluta om vilket belopp
som bolagets aktiekapital skall 6kas med och vilket belopp som

skall betalas for varje ny aktie.

Om emissionsbeslutet forutsitter dndring av bolagsordningen,

skall ocksd detta anges.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin dagen

for beslutet.

I friga om apportegendom giller bestimmelserna i 2 kap. 6 §.

Ett bemyndigande som avses
i forsta stycket 8 fir limnas
endast om aktierna skall noteras
vid en svensk eller utlindsk bors,
en auktoriserad marknadsplats
eller nagon annan reglerad mark-
nad. Om bolaget ir avstim-
ningsbolag och aktieidgare skall
ha foretridesritt att delta 1
emissionen, skall bemyndigan-
det utformas s att villkoren be-
slutas senast den dag som in-
faller tre dagar fore avstim-
ningsdagen.

Ett bemyndigande som avses
i forsta stycket 8 fir limnas
endast om aktierna skall zas upp
tll  handel pi en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad  utanfor — Europeiska
ekonomiska  samarbetsomrddet.
Om bolaget ir avstimnings-
bolag och aktieigare skall ha
foretridesritt att delta i emis-
sionen, skall bemyndigandet
utformas sd att villkoren be-
slutas senast den dag som in-
faller tre dagar fore avstim-
ningsdagen.

I friga om publika aktiebolag giller dven 39 §.

14 kap.
53§
I féorekommande fall skall forslaget enligt 3 § innehdlla uppgift

om

1. att kuponger som hor till aktiebreven skall anvindas som

emissionsbevis,
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2. att dverskjutande teckningsritter skall siljas enligt 11 kap. 9§,

3. avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha féretridesritt att delta i emissionen,

4. det belopp som skall betalas fér varje teckningsoption,

5. den tid inom vilken teckningsoptionerna skall betalas eller att
teckning skall ske genom betalning enligt 15 § tredje stycket,

6. att teckningsoptionerna skall betalas med apportegendom eller
i annat fall pd villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5
eller att teckningsoptioner skall tecknas med kvittningsritt,

7. ovriga sirskilda villkor fér tecknande av teckningsoptioner,
och

8. bemyndigande for styrelsen eller den styrelsen utser inom sig
att innan teckningstiden bérjar l6pa besluta om det antal
teckningsoptioner som skall ges ut, vilket belopp som skall betalas
for varje teckningsoption, teckningskursen samt sidana villkor som

avses17.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin dagen

for beslutet.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 8 fir limnas
endast om teckningsoptionerna
skall noteras vid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad. Om bolaget
ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
delta 1 emissionen, skall bemyn-
digandet utformas si att vill-
koren beslutas senast den dag
som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 8 fir limnas
endast om teckningsoptionerna
skall tas upp till handel pa en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet. Om bolaget ir
avstimningsbolag och  aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
delta 1 emissionen, skall be-
myndigandet utformas s3 att
villkoren beslutas senast den dag
som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

15 kap.
58§
I féorekommande fall skall forslaget enligt 3 § innehdlla uppgift

om

1. att kuponger som hér till aktiebreven skall anvindas som

emissionsbevis,

2. att 6verskjutande teckningsritter skall siljas enligt 11 kap. 9 §,
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3. avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag och att
aktiedgare skall ha foretridesritt att delta i emissionen,

4. att konvertiblerna skall betalas med apportegendom eller i
annat fall p4 villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5
eller att en konvertibel skall tecknas med kvittningsritt,

5. ovriga sirskilda villkor fér det 1dn som bolaget tar genom

emissionen, och

6. bemyndigande for styrelsen eller den som styrelsen utser inom
sig att innan teckningstiden borjar 16pa besluta om lanebelopp, det
belopp som skall betalas for varje konvertibel, rintefot, konver-
teringskursen samt sidana villkor som avses i 5.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin

tidpunkten for beslutet.

I friga om apportegendom giller bestimmelserna i 2 kap. 6 §.

Ett bemyndigande som avses
i1 forsta stycket 6 fir limnas
endast om konvertiblerna skall
noteras wvid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad. Om bolaget
ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
delta 1 emissionen, skall be-
myndigandet utformas s att
villkoren beslutas senast den dag
som infaller tre dagar fore
avstimningsdagen.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 6 fir limnas
endast om konvertiblerna skall
tas upp till handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad  utanfor  Europeiska
ekonomiska  samarbetsomrddet.
Om bolaget ir avstimnings-
bolag och aktieidgare skall ha
foretridesritt att delta i emis-
sionen, skall bemyndigandet ut-
formas sd att villkoren beslutas
senast den dag som infaller tre
dagar fore avstimningsdagen.

I friga om publika aktiebolag giller dven 41 §.

19 kap.
13§

Ett publikt aktiebolag vars
aktier dr noterade vid en svensk
eller utldndsk bors, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad
far, utdver vad som foljer av 5 §,
forvirva egna aktier enligt be-
stimmelserna 1 14 och 15 §§.
Beslut om férvirv skall i s3 fall

Ett publikt aktiebolag vars
aktier dr upptagna till handel pd
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet fir, utéver vad
som foljer av 5 §, forvirva egna
aktier enligt bestimmelserna i
14 och 15 §§. Beslut om férvirv
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fattas med tillimpning av
18-29 §§. Om bolaget har for-
virvat aktier 1 strid med 14 eller
15 § eller i strid med 17 kap.
3 eller 4 §, giller bestimmelser-
nailé6§.

SOU 2006:50

skall 1 s fall fattas med
tillimpning av 18-29 §§. Om
bolaget har foérvirvat aktier i
strid med 14 eller 15 § eller 1
strid med 17 kap. 3 eller 4 §,
giller bestimmelserna 116 §.

19 kap.
14§
Forvirv som avses 1 13 § fir ske endast

1. pd en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omvrddet,

2. pd en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfér
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen, eller

1. pd en reglerad marknad,

2. pd en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfér
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomridet efter tillstdnd av
Finansinspektionen, eller

3. 1 enlighet med ett férvirvserbjudande som har riktats till
samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
birs eller marknad egna aktier
far forvirvas samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas. Till-
stand skall limnas, om

1. det fér verksamheten vid
birsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bérs-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en bors eller en
auktoriserad — marknadsplats 1
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stdr
under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt
organ.
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Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
marknad egna aktier fir for-
virvas samt under vilken tid
tillstdndet fir utnyttjas. Till-
stand skall limnas, om

1. det fér verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad i
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stdr under tillsyn av en
myndighet eller nigot annat
behorigt organ.



SOU 2006:50

Overlitelse av egna aktier pd
en bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller en annan regle-
rad marknad

Forfattningsforslag

Overlitelse av egna aktier pd
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet

19 kap.
32§
Ett publikt aktiebolag fir 6verlta egna aktier

1. pa en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, eller

2. pd en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfor
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad egna aktier
far 6verldtas samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas. Till-
stind skall limnas, om

1. det for verksamheten vid
birsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksamber giller for
verksamhet vid en birs eller en
auktoriserad — marknadsplats i
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stir
under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt
organ.

1. pd en reglerad marknad,
eller

2. pd en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfér
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pid vilken
marknad egna aktier fir over-
latas samt under vilken td
tillstindet fir utnyttjas. Till-
stind skall limnas, om

1. det for verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2007:00) om  vérdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad i
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stir under tillsyn av en
myndighet eller ndgot annat
behorigt organ.
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19 kap.
36 §
I sddana fall som anges 1 35 § skall i férslaget till beslut féljande

anges:

1. det hogsta antal aktier, i fsrekommande fall férdelat pd aktie-

slag, som skall 6verldtas,

2. den foretridesritt att férvirva aktier som tillkommer aktie-
dgarna eller nigon annan eller vem som annars fir férvirva aktier,
3. den tid inom vilken aktieigare eller annan kan utnyttja sin

foretridesritt,

4. den tid inom vilken aktierna skall betalas eller, 1 férekom-
mande fall, att teckning skall ske genom betalning,

5. den férdelningsgrund som styrelsen skall tillimpa betriffande
aktier som inte tecknas med foretridesritt,

6. avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt vid dverldtelsen,

7. det belopp som skall betalas for varje aktie,

8. villkor om apport eller att aktie skall tecknas med kvittnings-

ritt, och

9. dvriga sirskilda villkor f6r 6verldtelsen.
Tiden som anges i forsta stycket 3 fir inte understiga tv veckor.

I bolag som inte ir avstimningsbolag riknas denna tid frin det att
underrittelse enligt 13 kap. 12 § har skett, eller, om samtliga aktie-
dgare har varit foretridda pd den stimma som har beslutat om 6ver-
l3telsen, frin beslutet. I avstimningsbolag riknas tiden frn avstim-

ningsdagen.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin dagen

for beslutet.

I stillet fér en sidan fore-
skrift som anges 1 férsta stycket
7 far det anges att styrelsen eller
den som styrelsen utser inom
sig skall bemyndigas att innan
den tid som avses i forsta
stycket 3 borjar lopa besluta
vilket belopp som skall betalas
for varje aktie. Ett sidant
bemyndigande fir limnas endast
om aktierna skall noteras pd en
svensk eller utlindsk bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
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ndgon annan reglerad marknad.
Om bolaget ir avstimnings-
bolag och aktieigare skall ha
foretridesritt  att  forvirva
aktier, skall bemyndigandet
utformas si att beloppet be-
stims senast den dag som in-
faller tre dagar fore avstim-
ningsdagen.

Forfattningsforslag

utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet. Om bolaget
ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
forvirva aktier, skall bemyn-
digandet utformas si att be-
loppet bestims senast den dag
som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

20 kap.
10§
I forekommande fall skall, i friga om sidan inlésen som avses 1 9
§, forslaget om minskning av aktiekapitalet ocksd innehilla uppgift

om

1. att anmilan f6r inldsen skall ske genom att kuponger som hér

till aktiebreven ges in,

2. att inlsta aktier skall betalas med annan egendom in pengar
eller 1 6vrigt pd villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och
5 eller att inlésen skall ske genom kvittning av en fordran som

bolaget har mot aktiedgaren,

3. avstimningsdagen eller bemyndigande foér styrelsen att
faststilla avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag,

4. 6vriga sirskilda villkor f6r inlésen, och

5. bemyndigande for styrelsen eller den som styrelsen utser inom
sig att innan inlésen pdbdrjas bestimma det belopp som aktie-
kapitalet skall minskas med och det belopp som skall betalas for

varje aktie som loses in.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 3 eller 5 fir
limnas bara om aktierna ir
noterade wvid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad. I avstim-
ningsbolag skall ett bemyn-
digande enligt forsta stycket 5
utformas si att minsknings-
beloppet och det belopp som
skall betalas f6r varje aktie som
léses in bestims senast den dag

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 3 eller 5 fir
limnas bara om aktierna ir
upptagna  till  handel pid en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet. 1 avstimnings-
bolag skall ett bemyndigande
enligt forsta stycket 5 utformas
s& att minskningsbeloppet och
det belopp som skall betalas for

varje aktie som léses in bestims
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senast den dag som infaller tre
dagar fére avstimningsdagen.

22 kap.
28
Om frigan om lésenbeloppet for en aktie som skall 16sas in
enligt detta kapitel dr tvistig, skall l6senbeloppet bestimmas med
tillimpning av andra—fjirde styckena.

Losenbeloppet for en aktie
skall bestimmas s& att det mot-
svarar det pris for aktien som
kan pariknas vid en forsiljning
under normala férhillanden.
For en aktie som ir foremdl for
handel vid en svensk eller ut-
lindsk  bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad skall 16sen-
beloppet motsvara det noterade
virdet, om inte sirskilda skl
motiverar ndgot annat.

Losenbeloppet for en aktie
skall bestimmas s& att det mot-
svarar det pris for aktien som
kan pariknas vid en forsiljning
under normala férhillanden.
For en aktie som ir foremdl for
handel vid en reglerad marknad,
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet skall 15sen-
beloppet motsvara det noterade
virdet, om inte sirskilda skail
motiverar ndgot annat.

Losenbeloppet skall bestimmas med hinsyn till férhillandena

vid den tidpunkt di begiran om prévning av skiljemin enligt 5 §
gjordes. Om det finns skil f6r det, fir beloppet 1 stillet bestimmas
med hinsyn till férhillandena vid en tidpunkt som infaller tidigare.

Har ett yrkande om inl6sen av aktie enligt detta kapitel foregdtts
av ett offentligt erbjudande att foérvirva samtliga aktier som
budgivaren inte redan innehar och har detta erbjudande antagits av
dgare till mer dn nio tiondelar av de aktier som erbjudandet avser,
skall lésenbeloppet motsvara det erbjudna vederlaget, om inte
sirskilda skil motiverar nigot annat.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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39 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2005:1047) om
internationella forhallanden rérande forsakrings-
foretags och kreditinstituts insolvens

Hirigenom féreskrivs att 12 § lagen (2005:1047) om interna-
tionella férhillanden rérande forsikringsféretags och kreditinsti-
tuts insolvens skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

12§

I fr8ga om verkan av
forfarandet pd sidan ritt som
foljer av ett avtal pd en bors eller
en annan reglerad marknad for
finansiella instrument eller pa
ett avtal om avrikning eller
dterk6p tillimpas den lag som
giller for avtalet.

I friga om verkan av
forfarandet pd sidan ritt som
foljer av ett avtal pd en reglerad
marknad fér finansiella instru-
ment eller pd ett avtal om
avrikning eller dterkop tillimpas
den lag som giller for avtalet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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40 Forslag till
lag om andring i lagen (2006:00) om kapitaltdackning
och stora exponeringar

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 1 och 8 §§, 2 kap. 2 §, 4 kap. 8§,
5 kap. 3 §, 6 kap. 4 och 7 §§ samt 9 kap. 5 § lagen (2006:00) om
kapitaltickning och stora exponeringar skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

1§

1 § I denna lag betyder

1. anknutet foretag: ett svenskt eller utlindskt féretag vars
huvudsakliga verksamhet bestdr i att dga eller forvalta fast egen-
dom, tillhandahilla datatjinster eller driva annan liknande verk-
samhet som har samband med den huvudsakliga verksamheten 1 ett
eller flera kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for elektro-
niska pengar eller motsvarande utlindska féretag,

2. behérig myndighet: Finansinspektionen eller en annan myn-
dighet inom EES som utévar tillsyn 6ver institut, institut for
elektroniska pengar eller motsvarande utlindsk féretag.

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet

4. exponering: tillgdngar i balansrikningen och &taganden utan-
for balansrikningen,

5. finansiellt holdingféretag: ett finansiellt institut som inte ir ett
blandat finansiellt holdingféretag enligt 1 kap. 3 § 3 lagen (2006:000)
om sirskild tillsyn 6ver finansiella konglomerat och

a) som har minst ett dotterforetag som idr kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut foér elektroniska pengar eller motsvarande
utlindskt féretag, och

b) vars dotterféretag dven i Svrigt uteslutande eller huvud-
sakligen utgors av sddana foretag eller finansiella institut som avses
ia,

6. finansiellt institut:  ett 6. finansiellt institut:  ett

svenskt eller utlindskt féretag
som inte ir kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut for elek-
troniska pengar eller mot-

svenskt eller utlindskt féretag
som inte ir kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut for elek-
troniska pengar eller mot-

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria
F12005/6495 av den 11 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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svarande utlindskt foretag och
vars huvudsakliga verksamhet ir
att

— forvirva eller inneha aktier
eller andelar,

— driva virdepappersrorelse
utan att vara tillstdndspliktigt
enligt 1 kap. 3 § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse, eller

— driva en eller flera av de
verksamheter som anges 1 7 kap.
1 § andra stycket 2-10 och 12
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, utan att
vara tillstdndspliktigt  enligt
2 kap. 1 § samma lag,

Forfattningsforslag

svarande utlindskt foretag och
vars huvudsakliga verksamhet ir
att

— forvirva eller inneha aktier
eller andelar,

— driva virdepappersrorelse
utan att vara tillstdndspliktigt
enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden,
eller

— driva en eller flera av de
verksamheter som anges 1 7 kap.
1 § andra stycket 2-10 och 12
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, utan att
vara tillstdndspliktigt  enligt
2 kap. 1 § samma lag,

7. finansiellt instrument: ett avtal som ger upphov till en finansiell
tillgdng for en part samtidigt som en annan part fir en finansiell
skuld eller utfirdar ett egetkapitalinstrument,

8. finansiellt moderboldingforetag inom EES: ett svenskt eller
utlindskt finansiellt holdingféretag som inte ir dotterforetag till
ett annat institut eller ett motsvarande utlindskt féretag eller till
ett annat svenskt eller utlindskt finansiellt holdingféretag,

9. holdingforetag med blandad verksambet: ett svenskt eller ut-
lindskt moderféretag som inte dr kreditinstitut, virdepappers-
bolag, institut foér elektroniska pengar, motsvarande utlindskt
foretag, holdingféretag med finansiell verksamhet eller ett blandat
finansiellt holdingféretag enligt 1 kap. 3 § 3 lagen om sirskild till-
syn over finansiella konglomerat, men som har minst ett dotter-
foretag som ir kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for elek-
troniska pengar eller motsvarande utlindskt foretag,

10. institut: kreditinstitut och virdepappersbolag,

11. kapitalkravsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direk-
tiv 2006/XX/EG av den XX 2006 om kapitalkrav fér virdepappers-
foretag och kreditinstitut,

12. kreditinstitut: bank, kreditmarknadsféretag och Svenska
skeppshypotekskassan,

13.  kreditinstitutsdirektivet: Europaparlamentets och ridets
direktiv 2006/XX/EG av den XX 2006 om ritten att starta och
driva verksamhet 1 kreditinstitut,
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14. moderinstitut inom EES: ett institut eller motsvarande ut-
lindskt féretag som inte ir dotterféretag till ett annat institut eller
ett motsvarande utlindskt foretag eller till ett finansiellt holding-
foretag, och

15.  wvdrdepappersbolag:  ett 15.  wvdrdepappersbolag:  ett

svenskt aktiebolag som har fitt
tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse enligt lagen (1991:981)

svenskt aktiebolag som har fitt
tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse enligt lagen (2007:00)

om virdepappersrorelse. om virdepappersmarknaden.
1 kap.

3 §

Ett institut skall faststilla vilka positioner som skall ingd i
handelslagret enligt 5 och 7 §§. Fér de positioner som innehas i
handelssyfte skall instituten dessutom ha en handelsstrategi samt
kunna styra handeln med positionerna och évervaka positionerna
mot handelsstrategin. Styrelsen skall se till att det f6r dessa dnda-

mdl finns skriftliga riktlinjer och instruktioner.

Av 1 kap. 6 d § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 § lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse framgar att insti-
tuten skall kunna hantera de
risker som féljer med verksam-
heten 1 handelslagret.

Av 8 kap. 4 § lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden och
6 kap. 2 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
framgdr att instituten skall
kunna hantera de risker som f6l-
jer med verksamheten i handels-
lagret.

2 kap.
28

Finansinspektionen fir ligga
ett institut att ha en viss minsta
storlek pd sin kapitalbas som ir
stérre dn vad som krivs enligt
1 §, om det finns brister i insti-
tutets riskhantering enligt 6 kap.
2 och 5 §§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller 1 kap. 6 d och f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och det inte ir troligt att
dessa brister rittas till inom
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2 och 5 §§ lagen (2004:297) om
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troligt att dessa brister rittas till
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rimlig tid.

Forfattningsforslag

inom rimlig tid.

4 kap.
8§

Tillstind f6r ett institut att anvinda en internmetod skall ges
bara om férutsittningarna i 9 och 10 §§ ir uppfyllda och om

1. institutet har ett fér inda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem for kredit-
risker som uppfyller kraven i
1 kap. 6 d och 6 f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 och 5 §§
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse,

1. institutet har ett for dnda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem for kredit-
risker som uppfyller kraven i
8 kap. 4 och 6 §§ lagen (2007:00)
om vérdepappersmarknaden samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,

2. institutets riskklassificeringssystem ir tillférlitligt och tillrick-
ligt integrerat med institutets évriga verksamhet, och
3. institutet dokumenterar riskklassificeringssystemet och moti-

ven for dess utformning.

Om ett moderinstitut inom EES och dess dotterforetag eller ett

finansiellt moderholdingféretag inom EES och dess dotterforetag
anvinder en gemensam internmetod, fr foéretagen betraktas som
en enhet vid beddmningen av om kraven 1 férsta stycket dr upp-

fyllda.

5 kap.
3§
Ett institut fir, efter tillstdnd av Finansinspektionen, anvinda
egna riskberikningsmodeller foér att berikna kapitalkraven for
positionsrisker, valutakursrisker och rivarurisker. Tillstdnd skall

ges bara om

1. institutet har ett for dnda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem fér marknads-
risker som uppfyller kraven 1
1 kap. 6 d och 6 f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 och 5 §§
lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse,

1. institutet har ett for dnda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem fér marknads-
risker som uppfyller kraven 1
8 kap. 4 och 6 §§ lagen (2007:00)
om vérdepappersmarknaden samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,
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2. institutet anvinder en riskberikningsmodell som ger en till-
forlitlig bild av marknadsriskernas storlek och som ir tillrickligt
integrerad med institutets évriga verksamhet, och

3. institutet dokumenterar sin riskberikningsmodell och moti-

ven for dess utformning.

6 kap.
48
Ett institut som anvinder schablonmetoden f6r operativa risker

skall

1. med stdd av skriftliga riktlinjer och instruktioner som ses dver
regelbundet fordela rorelseintikterna eller det jimfoérbara berik-
ningsunderlaget mellan olika affirsomrdden pd ett limpligt sitt,

och
2. ha ett f6r indamélet limp-
ligt  utformat riskhanterings-

system for operativa risker som
upptyller kraven i 7 kap. 6 d och
6 f §§ lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse och 6 kap.
2 och 5 §§ lagen (2004:297) om

bank- och finansieringsrorelse.

2. ha ett f6r indamélet limp-
ligt  utformat riskhanterings-
system for operativa risker som

uppfyller kraven i 8 kap. 4 och

6 §§ lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden  samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen

(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse.

6 kap.
7§

Tillstdnd att anvinda internmitningsmetoden skall ges bara om

1. institutet har ett f6r dnda-
milet limpligt utformat risk-
hanteringssystem for operativa
risker som uppfyller kraven i
1 kap. 6 d och 6 f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 och 5 §§
lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse, och

1. institutet har ett f6r dnda-
milet limpligt utformat risk-
hanteringssystem {or operativa
risker som uppfyller kraven 1
8 kap. 4 och 6 §§ lagen (2007:00)
om vérdepappersmarknaden samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finan-

sieringsrorelse, och

2. institutets riskmitningssystem ir tillforlitligt.
Om ett moderinstitut inom EES eller ett finansiellt moder-
holdingféretag inom EES och ndgot av dess dotterféretag anvinder
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en gemensam internmitningsmetod, fr féretagen betraktas som en
enhet vid bedémningen av om kraven i férsta stycket ir uppfyllda.

9 kap.
58

Ett institut som avses i 3 § skall se till att den finansiella fore-
tagsgruppen sammantaget uppfyller kraven i
1. 2 kap. 1-6 §§ om det sammanlagda kapitalkravet,

2.7 kap. om stora exponeringar,

3. 7 kap. 9-11 §§ lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse om ett kreditinstituts innehav av aktier och andelar i fére-
tag, om ett kreditinstitut ingdr i gruppen,

4. 3 kap. 1 a § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse om ett virdepappers-
bolags kvalificerade innehav av
aktier eller andelar i féretag med
annan verksamhet dn finansiell
verksamhet, om ett virde-
pappersbolag som har tillstdnd
att bedriva verksamhet som
avses 1 3 kap. 4 § forsta stycket
4 och 5 samma lag ingdr i
gruppen, och

5. 6 kap. 1 § lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 1 kap. 6 ¢ § lagen
(1991:981) om  wvdrdepappers-
rorelse om soliditet.

Institutet skall vidare se till
att det inom fdretagsgruppen
finns en riskhantering som
uppfyller kraven 1 6 kap. 2 §
lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse eller 7 kap. 6 d §
lagen om virdepappersrorelse.

4. 7 kap. 6 § lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden om
ett virdepappersbolags kvalifice-
rade innehav av aktier eller
andelar 1 foretag med annan
verksamhet in finansiell verk-
samhet, om ett virdepappers-
bolag som har tillstdnd att
bedriva verksamhet som avses 1
2 kap. 2 § forsta stycket 3 och 9
samma lag ingdr 1 gruppen, och

5. 6 kap. 1 § lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 8 kap. 3 § lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden om soliditet.

Institutet skall vidare se till
att det inom fdretagsgruppen
finns en riskhantering som
uppfyller kraven 1 6 kap. 2 §
lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse eller 8 kap. 4 §
lagen om  virdepappersmark-
naden.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2006:00) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 2 §, 2 kap. 1 och 2 §§, 3 kap. 1§
och 7 kap. 12 § i lagen (2006:00) om offentliga uppkdpserbjudan-
den pd aktiemarknaden skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse'

Foreslagen lydelse

1 kap.
2§

1. offentligt uppkipserbjudande: ett offentligt erbjudande till inne-
havare av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt
aktiebolag att 6verldta samtliga eller en del av dessa aktier,

I denna lag forstds med

2. bors och auktoriserad mark-
nadsplats:  sddana  foretag som
avses i 1 kap. 4 § 1 och 3 lagen
(1992:543)  om  bors-
clearingverksambet,

2. bors: vad som anges i 1 kap.
5 § 3 lagen om wvdirdepappers-
marknaden och sidant utlindskt

och  foretag som har tillstand att driva

en reglerad marknad frin filial
héir i landet.

3. budgivare: den som limnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

4. koncern: s3dana foretags-
grupper som avses i 1 kap. 11
och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551) och 1 kap. 9 § for-
sikringsrorelselagen (1982:713),
varvid det som sigs om moder-
bolag skall tillimpas dven pa
andra svenska eller utlindska
rittssubjekt dn aktiebolag.

4. koncern: s3dana foretags-
grupper som avses i 1 kap. 11
och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551) och 1 kap. 9 § for-
sikringsrorelselagen (1982:713),
varvid det som sigs om moder-
bolag skall tillimpas dven pa
andra svenska eller utlindska
rittssubjekt dn aktiebolag,

5. reglerad marknad: vad som
anges 1 1 kap. 5 § 16 i lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden.

! Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt prop. 2005/06:140.
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SOU 2006:50

Forfattningsforslag

2 kap.
1§

Ett  offentligt  uppkops-
erbjudande 1 friga om sidana
aktier som avses i andra stycket
fir limnas endast av den som
gentemot den bors eller auk-
toriserade  marknadsplats  dir
bolagets aktier ir noterade har
dtagit sig att

1. folja de regler som béorsen
eller den auktoriserade mark-
nadsplatsen  har faststillt  for
sddana erbjudanden, och

2. underkasta sig de sank-
tioner som borsen eller den
auktoriserade  marknadsplatsen
far besluta om vid 6vertridelse
av dessa regler.

Forsta stycket skall tillimpas
pd offentliga uppképserbjudan-
den som avser

1. aktier i ett svenskt aktie-
bolag, vars aktier ir noterade vid
en bors eller auktoriserad mark-
nadsplats 1 Sverige,

2. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier dr noterade
endast vid en bors eller aukto-
riserad marknadsplats 1 Sverige,

3. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade i den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som ir note-
rade vid en bors eller anktorise-
rad marknadsplats 1 Sverige och
ir upptagna till handel ocks3 pd
en annan reglerad marknad
inom FEuropeiska ekonomiska
samarbetsomridet, om aktierna

forst upptogs till handel pa den

Ett  offentligt  uppkops-
erbjudande 1 friga om sidana
aktier som avses i andra stycket
fir limnas endast av den som
gentemot den bérs som driver
den reglerade marknad  dir
bolagets aktier ir upptagna till
handel har 3tagit sig att

1. folja de regler som béorsen
har faststille for sidana er-
bjudanden, och

2. underkasta sig de sank-
tioner som bérsen fir besluta
om vid overtridelse av dessa
regler.

Forsta stycket skall tillimpas
pd offentliga uppképserbjudan-
den som avser

1. aktier 1 ett svenskt aktie-
bolag, vars aktier ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad i
Sverige,

2. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier dr upptagna till
handel endast pd en reglerad
marknad 1 Sverige,

3. aktier i ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade i den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som idr upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige och ir
upptagna till handel ocksd pa en
annan reglerad marknad inom
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomridet, om  aktierna

forst upptogs till handel pa den
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Forfattningsforslag

svenska birsen eller auktoriserade
marknadsplatsen, eller

4. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade 1 den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som ir note-
rade vid en bors eller auk-
toriserad marknadsplats 1 Sverige
och som férsta gingen de
upptogs till handel d& upptogs
till handel samtidigt ocksd pa en
eller flera andra reglerade mark-
nader inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomridet, om
bolaget har anmilt att Finans-
inspektionen skall vara tillsyns-

myndighet.

SOU 2006:50

reglerade marknaden i Sverige,
eller

4. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade 1 den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som ir upp-
tagna till handel pi en reglerad
marknad 1 Sverige och som
forsta gdngen de upptogs till
handel di upptogs till handel
samtidigt ocksd pd en eller flera
andra reglerade marknader inom
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomridet, om bolaget har
anmilt att Finansinspektionen
skall vara tillsynsmyndighet.

Finansinspektionen skall offentliggéra en sidan anmilan som

avses 1andra stycket 4.

2 kap.
2§

Budgivaren skall i samband
med att ett erbjudande enligt 1 §
limnas informera Finansinspek-
tionen om erbjudandet och
dtagandet gentemot borsen eller
den  auktoriserade  marknads-
platsen.

Budgivaren skall i samband
med att ett erbjudande enligt 1 §
limnas informera Finansinspek-
tionen om erbjudandet och
dtagandet gentemot borsen.

Om budgivaren offentliggér information om ett planerat

erbjudande, skall den informationen samtidigt limnas till Finans-
inspektionen.

3 kap.
1§

Den som inte innehar ndgra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre in tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i ett sidant bolag som avses i andra stycket och genom for-
virv av aktier i bolaget, ensam eller tillsammans med nigon som ir
nirstdende enligt 5 §, uppndr ett aktieinnehav som representerar
minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier 1 bolaget skall
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SOU 2006:50

Forfattningsforslag

1. omedelbart offentliggéra hur stort hans eller hennes aktie-

innehav 1 bolaget ir, och

2. inom fyra veckor direfter limna ett offentligt uppkops-
erbjudande avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Forsta stycket giller vid for-
virv av aktier 1 ett svenskt
aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad.

Forsta stycket giller vid for-
virv av aktler 1 ett svenskt
aktiebolag vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad  utanfor  Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet.

I 4 § finns bestimmelser om att Finansinspektionen kan besluta
att budplikten skall fullgéras av annan dn vad som féljer av denna

paragraf.

7 kap.
12 §

Om aktierna 1 ett svenskt
aktiebolag, vars aktier inte tidi-
gare ir noterade vid en bors eller
auktoriserad — marknadsplats i
Sverige och inte heller ir upp-
tagna till handel 1 nigon annan
stat, tas upp till handel samtidigt
vid tvd eller flera reglerade
marknader 1 andra stater inom
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet dn Sverige giller
foljande. Bolaget skall p& den
forsta handelsdagen bestimma
vilken tillsynsmyndighet 1 de
staterna som skall vara behorig
att utdva tillsyn dver offentliga
uppkopserbjudanden  avseende
aktierna 1 bolaget genom att
anmila detta till de reglerade
marknaderna och tillsynsmyn-
digheterna.

Om aktierna 1 ett svenskt
aktiebolag, vars aktier inte tidi-
gare dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad 1 Sverige och
inte heller ir upptagna till han-
del i ndgon annan stat, tas upp
till handel samtidigt vid tvi eller
flera reglerade marknader i
andra stater inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet
in Sverige giller foljande. Bo-
laget skall pi den forsta
handelsdagen bestimma vilken
tillsynsmyndighet 1 de staterna
som skall vara behérig att utéva
tillsyn 6ver offentliga uppképs-
erbjudanden avseende aktierna i
bolaget genom att anmila detta
till de reglerade marknaderna
och tillsynsmyndigheterna.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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Bilaga 6 Remissinstanserna och de som pa eget
initiativ yttrat sig dver betinkandena En ny lag om
virdepappersmarknaden

Sveriges riksbank, Kammarrétten i Stockholm, Lansritten i Stockholms
lin, Domstolsverket, Aklagarmyndigheten, Ekobrottsmyndigheten,
Stockholms handelskammare, Kommerskollegium, Riksgéldskontoret,
Finansinspektionen, Skatteverket, Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden,
Tredje AP-fonden, Fjarde AP-fonden, Sjitte AP-fonden, Sjunde AP-
fonden, Bokféringsndgmnden, Datainspektionen, Juridiska
fakultetsnamnden vid Stockholms Universitet, Handelshogskolan i
Stockholm, Konsumentverket, Konkurrensverket, Bolagsverket, Verket
for Naringslivsutveckling NUTEK, Allmdnna Reklamationsnimnden
ARN, Sveriges Kommuner och Landsting, Sveriges advokatsamfund,
Svenskt Niringsliv, Foretagarna, Foreningen Auktoriserade Revisorer
FAR, Sveriges Forsdkringsforbund, Tjdnsteménnens centralorganisation
TCO, Sveriges Akademikers Centralorganisation, Landsorganisationen
LO, Niringslivets Regelndmnd NNR, Svenska Bankforeningen,
Aktieframjandet, Aktiemarknadsbolagens Forening,
Aktiemarknadsndmnden, Finansbolagens Forening, Fondbolagens
Forening, Foreningen for god sed pa virdepappersmarknaden,
Konsumenternas Bank- och finansbyra, Institutionella dgares forening
for regl. pd aktiemarknaden, Kollegiet for svensk bolagsstyrning,
Naringslivets Borskommitté, Svenska Riskkapitalforening,
Redovisningsrddet, Fristiende Sparbankers Riksférbund, Svenska
Fondhandlarféreningen, Svenska IT-foretagens organisation. Sveriges
Aktiesparares Riksforbund, Sveriges Finansanalytikers f6rening,
Sveriges Redovisningskonsulters forbund SRF, Aktietorget AB, Nordic
Growth Market NGM AB, Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag
SBAB, Stockholmsborsen AB, VPC AB, Svensk Energi, Sveriges
konsumentrad, Svenska forsdkringsformedlares forening och Burenstam
& Partners.
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Bilaga 7 Parallelluppstéllning 6ver genomforandet av
direktiv 2004/39/EG (M1FID) m.m.

Artikel i direktivet
AVDELNING 1

1 Rickvidd

2 Undantag
2.1

2.2
23

3 Frivilliga undantag
3.1

3.2

4 Definitioner
4.1.1
4.1.2
4.1.3
4.1.4
4.1.5
4.1.6
4.1.7
4.1.8
4.1.9
4.1.10
4.1.11
4.1.12
4.1.13
4.1.14
4.1.15
4.1.16
4.1.17
4.1.18
4.1.19
4.1.20
4.1.21
4.1.22

4.1.23

Svenska bestimmelser

1 kap. 1 § lagen om vérdepappersmarknaden
(LV), jfr 1 kap. 5 § 3, 17, 20, 26 och 27

2kap. 5§ LV

Artiklarna 2.1 m och n &r inte relevanta for
Sverige.

Se avsnitt 8.5.2

2 kap. 5 § forsta stycket 15 LV samt 1 kap. 5
§ och 5 kap. 4 § fjarde stycket lagen
(2005:405) om forsdkringsformedling

Jfr 4 kap. 1 och 3 §§

1 kap. 5 §250ch26 LV

1 kap. 5§ 14 LV

1 kap. 5§21 LV

Definition har inte tagits in

Definition har inte tagits in

Definition har inte tagits in

1 kap. 5§24 LV

Definition har inte tagits in

Definition har inte tagits in

Definition har inte tagits in

1 kap. 5§ 19 LV

Definition har inte tagits in

1 kap.5§ 3LV

1 kap. 5§20 LV

l kap.5§ 12 LV

9kap.1§LV

1 kap. 4 § forsta stycket 1 LV

1 kap. 4 § forsta stycket 2 LV

1 kap. 4 § forsta stycket 3 LV

1 kap. 5§ 13 LV

Definition har inte tagits in

1 kap. 5 § 2 LV (definitionen i utredningens
forslag inbegriper dven myndigheter utanfor
EES)

1 kap. 5 § 17 LV och lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
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4.1.24

4.1.25
4.1.26
4.1.27
4.1.28
4.1.29
4.1.30
4.1.31
4.2

AVDELNING II

KAPITEL 1 Villkor och

forfaranden for
auktorisation

5 Auktorisationskrav
5.1
5.2
53

54
5.5

6 Auktorisationens
riackvidd

6.1 forsta meningen
6.1 andra meningen
6.1 tredje meningen
6.2

6.3

7 Forfaranden for att
bevilja och avsla
ansokningar om
auktorisation

7.1

7.2

7.3

8 Aterkallelse av
auktorisation
8.a

%0 90 90 00
o oo o

1 kap. 1 § 7 och 13 lagen (2004:46) om
investeringsfonder

1 kap. 5§ 1LV

l kap.5§ 10 LV

1 kap.5 § 18 LV

Definition har inte tagits in

Definition har inte tagits in

Definition har inte tagits in

1 kap. 6 § LV

2 kap. 1 § forsta meningen LV

13 kap. 12 § andra stycket LV

Forordning (2006:1022) med instruktion for
Finansinspektionen (se avsnitt 9.1.1)

3 kap. 1 § forsta stycket 1 LV

Frivilligt, mojligheten att delegera har inte
utnyttjats

Jfr 2kap. 1 § LV
2kap.2§ LV

2kap.2§ LV

Jfr 2 kap. 1 och 2 §§ LV
4 kap. 1I-3§§ LV

3 kap. 1 § forsta stycket LV
3kap. 11 §4 LV
26 kap. 2 § forsta stycket LV

25 kap. 5 § forsta stycket 2, 3 och 4 LV
25 kap. 5 § forsta stycket 1 LV

25kap. 1 § LV

25kap. 1 § LV

25kap. 1 § LV
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9 Personer som leder
verksamheten

9.1 forsta stycket

9.1 andra stycket

9.2

93
94

10 Aktiedigare och
andra deligare med
kvalificerade innehav
10.1 forsta och andra
styckena

10.1 tredje stycket
10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

11 Anslutning till ett
auktoriserat system for
ersittning till
investerare

11

12 Startkapital
12

13 Krav pa organisation
av verksamheten
13.1

13.2

13.3

13.4

13.5 forsta stycket
13.5 andra stycket
13.6

13.7

13.8

13.9

13.10

14 Handel och avslut pa
MTF-plattformar

14.1

14.2 forsta stycket

14.2 andra stycket

3 kap. 1 § forsta stycket 5 LV

Jfr 12 kap. och 3 kap. LV
Finansinspektionens foreskrifter

(FFFS 2005:28) om ett instituts skyldighet
att rapportera nir ledande befattningshavare
utses

3 kap. 1 § forsta stycket LV

3 kap. 5 § forsta stycket LV

3 kap. 1 § forsta stycket 4 LV

3 kap. 2 § andra stycket LV
3 kap. 2 § andra stycket LV
24 kap. 1 och3 §§ LV

24 kap.2 § LV

24 kap. 5och 6 §§ LV

24 kap. 7-11 §§ LV

4 § lagen (1999:158) om investerarskydd

3kap.6 § LV

8kap. 9§ LV

8 kap. 21 § forsta stycket LV
8 kap. 10 § LV

8 kap. 14 § LV

8kap. 11 § LV

8 kap. 12 §

8 kap. 34 § LV

8 kap. 35 § forsta stycket LV
8 kap.2 och 12 §§ LV

11 kap. 1 och 4 §§ LV
11 kap. 4§ LV
11 kap.5 § LV
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14.3
14.4
14.5
14.6
14.7

15 Forbindelser med
tredje land
15.1-5

KAPITEL II Villkor for
verksamheten i
virdepappersforetag

16 Regelbunden
granskning av villkoren
for ursprunglig
auktorisation

16.1

16.2

16.3

17 Allméinna krav i
fraga om fortlopande
tillsyn

17.1

17.2

18 Intressekonflikter
18.1
18.2
18.3

19 Uppforanderegler
vid tillhandahallande av
investeringstjinster till
kunder

19.1

19.2 och 3

19.4

19.5

19.6

19.7

19.8

19.9

19.10

11kap.2 § LV

11 kap. 1 andra stycket och 3 § LV
11kap.4§4LV

Indirekt av 11 kap. 6 § LV

22 kap. 2, 3 och 6 §§LV

Ingen motsvarighet

25kap. 1 § LV

23 och 25 kap. LV

Frivilligt, mo6jligheten att delegera har inte
utnyttjats

23 kap. LV
Frivilligt, mojligheten att delegera har inte
utnyttjats

8 kap. 21 § forsta stycket LV
8 kap. 21 § andra stycket LV

8kap. 1 § LV

8 kap. 22 § LV
8 kap. 23 § LV
8 kap.24 § LV
8 kap. 25 § LV
8 kap. 26 § LV
8 kap. 27 § LV
8 kap. 40 § LV
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20 Tillhandahallande av
tjéinster via ett annat

virdepappersforetag
20

21 Skyldighet att utfora
order pa de villkor som
ar mest limpliga for
kunden

21.1

21.2

21.3 forsta stycket

21.3 andra stycket

21.3 tredje stycket

21.4

21.5

21.6

22 Bestimmelser om
hantering av kundorder
22.1

222

223

23 Krav pa virdepap-
persforetag som
utnimner anknutna
ombud

23.1

23.2 forsta stycket
23.2 andra stycket
23.2 tredje stycket
233

23.4 forsta stycket
23.4 andra stycket

235
23.6

24 Transaktioner med
godtagbara motparter
24.1
24.2

243

24.4
24.5

8 kap. 41 § LV

8 kap. 28 § LV

8 kap. 29 § forsta stycket LV

8 kap. 29 § andra stycket LV

8 kap. 22 § forsta stycket 5 och 30 § LV
8 kap. 30 och 31 §§ LV

8 kap. 29 § tredje stycket LV

8 kap.32 § LV

8 kap. 33 § LV
9kap.1§LV

1 kap. 5 § och 6 kap. LV

6 kap.4och 5 §§ LV

Frivilligt, m6jligheten har inte utnyttjats

6 kap. 4och 6 § LV

6 kap.1,2,70ch 8 §§ LV

6 kap. 1 § forsta stycket och 6 §§ LV
Frivilligt, mojligheten att delegera har inte
utnyttjats

6 kap. -3 §§ LV

Mojligheten att lagga till ytterligare krav har
inte utnyttjats

8 kap. 20 § forsta stycket LV

8 kap. 19 § forsta stycket 1-8 och 20 § andra
stycket LV

8 kap. 19 § forsta stycket 9 samt 20 § tredje
och fjarde styckena LV

8 kap. 19 § forsta stycket LV
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25 Skyldighet att vid-
makthalla marknader-
nas integritet, rappor-
tera transaktioner och
bevara uppgifter

25.1

25.2

25.3 forsta stycket

25.3 andra stycket

254

25.5

25.6

25.7

26 Overvakning av att
MTF-plattformens
regler foljs och att
andra rittsliga
forpliktelser uppfylls
26.1

26.2

27 Skyldighet for
virdepappersforetag att
offentliggora fasta bud
27.1 forsta stycket

27.1 andra stycket

27.1 tredje stycket
27.1 fjarde stycket
27.1 femte stycket
27.2

27.3 forsta—andra

styckena

27.3 tredje stycket
27.3 fjarde stycket
27.3 femte stycket
27.3 sjitte stycket
27.4

27.5

27.6

27.7

28 Offentliggorande
fran virdepappers-
foretag efter avslutade
transaktioner

28.1-2

28.3

8 kap. 1 § samt 23 och 25 kap. LV
10 kap.2 § LV

10 kap. 3 § forsta stycket LV

23 kap. 4§ LV

10 kap. 3 § andra stycket LV

10 kap. 4 § LV

23 kap. 4 § LV

8 kap. 13§ LV

10 § lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument

9 kap. 2 § forsta stycket forsta meningen LV
9 kap. 2 § forsta stycket forsta meningen och
2 § andra och tredje styckena LV

9 kap. 2 § forsta stycket LV

9 kap. 2 § tredje stycket

9 kap. 2 § tredje stycket

9 kap. 2 § tredje stycket

9 kap. 2 § forsta stycket andra meningen och
3§LV

9kap.4§ LV

9 kap. 4 § och 6 § forsta stycket LV

9 kap. 6 § andra stycket LV

9kap. 5§ LV

23 kap. 1 § LV

9kap. 7§ LV

9kap. 8§ LV

9kap.9§ LV
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29 Informationskrav
fore handel pa en MTF-
plattform

29.1

29.2

293

30 Krav pa MTF-platt-
formar om information
efter handel

30.1

30.2

30.3

KAPITEL III Virde
pappersforetagens
rittigheter

31 Frihet att tillhanda-
halla investerings-
tjédinster och utfora
investeringsverksamhet
31.1

31.2 forsta stycket

31.2 andra stycket

31.3

31.4

31.5

31.6

32 Etablering av filialer
32.1

32.2 forsta stycket

32.2 andra stycket

323

324
32.5
32.6
32.7 forsta stycket
32.7 andra stycket
32.8
32.9

33 Tilltride till
reglerade marknader
33.1

33.2

11 kap. 10 § LV
11 kap. 12§ 2LV

11 kap. 11 § LV
11 kap. 12 §3 LV

4 kap. 1 och 3 §§ LV
S5kap.4§ LV
5kap.6 § LV

Skap. 4§ LV
Skap.5§ LV
4kap.2§ 1LV
Skap.7§ LV

4 kap. 1 och 3 §§ LV

Skap.1§LV

4 kap. 3 § andra stycket LV

5 kap. 2 § forsta stycket forsta meningen och
andra stycket LV

5 kap. 2 § forsta stycket andra meningen LV
S kap. 2 § tredje stycket LV

4kap. 1 §LV

8kap.2 § LV

23 kap. 1 § LV

Jfr 23 kap. 6 § LV

Skap.3§ LV

14 kap. 3 och 13 kap. 1 § andra stycket LV
14 kap. 3 och 13 kap. 1 § andra stycket LV
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34 Tilltréde till central
motpart och andra
system for clearing och
avveckling samt riitt att
villja avvecklingssystem
34.1

34.2

34.3

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

35.1-2

AVDELNING III

36 Auktorisation och
tillimplig lagstiftning
36.1

36.2

36.3

36.4

36.5a36.5b
36.5¢
36.5d
365¢

37 Krav pa ledning for
den reglerade
marknaden

37.1

37.2

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

38.1

38.2

38.3

20 kap. I §och 21 kap. 1 § LV

13 kap. 6 § andra stycket

En uttrycklig bestimmelse med detta
innehall dr inte nodvandig (se avsnitt 12.2)

12 kap. 1 och 2 §§ samt 8 § andra stycket

23 kap. 1 § LV
23 kap. 1 § LV

Ingen sirskild bestimmelse har bedomts

nodvéndig i fragan.

25 kap. 5 § forsta stycket 2—4 LV
25 kap. 5 § forsta stycket 1 LV

25kap. 1 § LV
25kap. 1 § LV

25 kap. 1 § och 5 § forsta stycket 5 LV

12 kap. 2 § 4 och 25 kap. 4 § LV

12 kap.2 §4 LV

12kap.2 § 3LV

24 kap. 5 § LV och Finansinspektionens
foreskrifter om ett instituts skyldighet att
rapportera nér ledande befattningshavare

utses
24 kap. 7-10 §§ LV
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39 Organisatoriska krav
pa den reglerade

marknaden

a 13 kap. 1 § tredje stycket LV

b 13 kap. 1 § tredje stycket LV

c 13 kap. 1 § tredje stycket LV

d 13 kap. 6 § LV

e 13 kap. 6 § LV

f 12 kap. 7§ LV

40 Upptagande av

finansiella instrument

till handel

40.1 forsta stycket 15kap. 1 § LV

40.1 andra stycket 15kap.2§ LV

40.2 15kap.2 § LV

40.3 15 kap. 9 och 10 §§ LV

40.4 15kap. 9§ LV

40.5 15 kap. 4 och 5 §§ LV

40.6 -

41 Stopp for handel

med instrument och

avforande av ett

instrument fran handel

41.1 forsta stycket 15 kap. 9 § och 22 kap. 1 § LV

41.1 andra stycket 15 kap. 11 § samt 22 kap. 1 och 8 §§ LV

41.2 22 kap.3och 8 §§ LV

42 Tilltride till

reglerade marknader

42.1 13 kap. 1 § andra stycket och 14 kap. 1 § LV

42.2 13 kap. 6 § samt 14 kap. 2 och3 §§ LV

42.3 14 kap.2 § LV

42.4 En uttrycklig bestimmelse med detta
innehall &r inte nodvandig (se avsnitt 16.4)

42.5 13kap.6 § LV

42.6 12 kap. 10 § LV

42.7 23 kap.2§och14§ 1LV

43 Overvakning av att

den reglerade

marknadens regler foljs

och andra rittsliga

forpliktelser fullgors

43.1 13 kap. 2 och 7 §§ samt 14 kap. 7 § LV

43.2 10 § lagen om straff for marknadsmissbruk

vid handel med finansiella instrument
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44 Krav pa reglerade
marknader om
information fore
handeln

44.1 forsta stycket
44.1 andra stycket
442

443

45 Krav pa reglerade
marknader om
information efter
handeln

45.1 forsta stycket
45.1 andra stycket
45.2

45.3

46 Bestimmelser om
central motpart och
andra system for
clearing och avveckling
46.1-2

47 Forteckning dver
reglerade marknader
47

AVDELNING IV
KAPITEL I Utnéimning,
befogenheter och
provningsforfaranden

48 Utnimning av
behoriga myndigheter
48.1

48.2
48.3
49 Samarbete mellan
myndigheter i samma

medlemsstat
49

13 kap.
13 kap.
13 kap.

10§ LV
12§ LV
17§41V

13 kap.
13 kap.
13 kap.

11§LV
12§ LV
17§5LV

En uttrycklig bestimmelse med detta
innehall dr inte nodvandig (se avsnitt 12.3)

En uttrycklig bestimmelse med detta
innehall &r inte nodvandig (se avsnitt 12.3)

6 kap. 7 § (Bolagsverket) och 23 kap. 1 § LV
(Finansinspektionen), se dven 1 kap. 5 § 2
LV

Frivilligt, mojligheten att delegera har inte
utnyttjats

Ingen motsvarighet
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50 De behoriga
myndigheternas
befogenheter
50.1

502a

502 b

502 ¢

50.2d

502 ¢
502 f

502 ¢

50.2 h
50.2 i
50.2 j
50.2 k

50.21

51 Administrativa
sanktioner

51.1

51.2

51.3

52 Riitt att dverklaga
52.1

52.2

53 System for
investerares klagomal
utanfor domstol

53

54 Tystnadsplikt

23 och 25 kap. LV

23 kap.2och3 §§ LV

23 kap.2och 3 §§ LV

23 kap. 4§ LV

23 kap. 2 och 3 § samt 13 kap. 7 § andra
stycket§ LV

25kap. 1 och 5 §§ LV
Rattegangsbalkens bestimmelser om
kvarstad i brottmal och tvistemal, 15
respektive 26 kap. (se avsnitt 15.4.1.

25 kap. 4 § LV, 6 kap. 2 § lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument samt
lagen (1986:436) om niringsforbud (se s.
430 ff i huvudbetidnkandet)

23 kap.3§ LV

23 och 25 kap. LV

22 kap.2 § LV

15 kap. 11 och 14 §§ forenat med 25 kap.
1 § LV (se avsnitt 15.4.2.2)

En uttrycklig bestimmelse med detta
innehall dr inte nodvéndig (se avsnitt
15.4.1).

25kap. 1,50ch 13-15 §§ LV

23 kap. 3 § fjarde stycket LV

Ingen uttrycklig bestimmelse behdvs (se
avsnitt 15.5)

26 kap. 1 och 2 §§ LV samt 20 §
forvaltningslagen (1986:223)
Marknadsforingslagen (1995:450),
Allménna reklamationsndmnden m.fl. (se s.
469 f 1 huvudbetdnkandet)

Marknadsforingslagen, Allménna
reklamationsndmnden m.fl. (se s. 469 f'i
huvudbetinkandet)

Ingen direkt motsvarighet men artikeln far
anses genomford genom 1 kap. 3 § och 8
kap. 5 § sekretesslagen
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55 Forhallande till
revisorer

55.1

552

KAPITEL II Samarbete
mellan behoriga
myndigheter i skilda
medlemsstater

56 Skyldighet att
samarbeta

57 Samarbete avseende
tillsynsverksamhet,
kontroll pa plats eller
vid utredningar

58 Informationsutbyte

59 Vigran att
samarbeta

60 Samrad mellan
myndigheter fore
beviljande av
auktorisation
60.1-2

60.3

61 Virdmedlems-
staternas befogenheter
61.1

61.2

62
Forsiktighetsatgéirder
som virdmedlemsstaten
ar skyldig att vidta

62.1

62.2

62.3

62.4

KAPITEL III Samarbete
med tredje land

63 Informationsutbyte
med tredje land

63.1

63.2

23 kap. 8 och 9 §§ LV
23 kap. 8 och 9 §§ LV

23 kap. 5och 6 §§ LV

14 kap. 6 § andra stycket och 23 kap. 5 och
68§ LV

23 kap. Soch 6 §§ LV

23 kap. 5och 6 §§ LV

3kap.9§ LV
3 kap. 9 § samt 23 kap. 4 och 5 §§ LV

23 kap. 1 § LV
23 kap. 1 och2 §§ LV

25kap.9§ LV

25kap. 8§ LV

25 kap. 9 och 12 §§ LV

20 och 21 §§ forvaltningslagen (1986:223)

Forordningen (2006:1022) med instruktion
for Finansinspektionen och sekretesslagen
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AVDELNING V
Slutbestimmelser

64 Kommittologi-
forfarande

65 Kommissionens
rapporter

66 Andring av direktiv
85/611/EEG

67 Andring av direktiv
93/6/EEG

68 Andring av direktiv
2000/12/EG

69 Upphévande av
direktiv 93/22/EEG

70 Inforlivande i
nationell lagstiftning
71

Overgangsbestimmelser

72 Ikrafttridande
73 Adressater

2 kap. 4 och 10 §§ samt 7 kap. 3 § lagen om
investeringsfonder
3kap. 6 § LV

4kap. 1 §LV

Punkterna 2-9 i 6vergangsbestimmelserna
till LV

Kommissionens direktiv 2006/73/EG

50 Godtagbara mot-
parter

8 kap. 19 § forsta stycket 9 LV
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