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BESLUTSPROMEMORIA

FI Dnr 15-7070

Andringar i marknadsplatsforeskrifterna med anledning av
Mifid 2 och Mifir

Sammanfattning

Finansinspektionen beslutar om &ndringar i Finansinspektionens foreskrifter
med anledning av att Europaparlamentet och radet har antagit ett direktiv om
marknader for finansiella instrument' (Mifid 2 eller direktivet) samt en

forordning om marknader for finansiella instrument® (Mifir eller forordningen).

Mifid 2 och Mifir ersétter det nuvarande direktivet om marknader for
finansiella instrument.’ Riksdagen antog den 21 juni 2017 regeringens forslag
till lagdndringar med anledning av Mifid 2 och Mifir i prop. 2016/17:162. Den
overviagande delen av lagdndringarna sker i lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden. Samtliga lagidndringar trader i kraft den 3 januari 2018.

For att genomfora Mifid 2 och for att anpassa nationella regler till Mifir gors
andringar dven i Finansinspektionens foreskrifter.

Denna promemoria behandlar frémst dndringar i1 Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pad marknadsplatser (marknads-
platsforeskrifterna). Andringarna ror bestimmelser om information efter
handel, undantag och dispens fran skyldigheten att offentliggora information
fore och efter handel, bestimmelser om datarapporteringstjinster, systematiska
internhandlare samt krav pa en bors vid tillséttandet av styrelseledaméter.

Dérutdver beslutar Finansinspektionen att vissa bestimmelser infors och att
foljdéndringar gors 1 Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2002:11) om
skyldighet att elektroniskt lamna uppgifter om handel med vissa finansiella
instrument.

Andringarna trider i kraft den 3 januari 2018.

! Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU.

? Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av forordning (EU) nr 648/2012.

3 Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om éndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets direktiv
93/22/EEG.
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1 Utgingspunkter
1.1 Mailet med regleringen

Europaparlamentet och radet har antagit ett direktiv om marknader for
finansiella instrument* (Mifid 2 eller direktivet) samt en forordning om
marknader for finansiella instrument® (Mifir eller forordningen). Direktivet och
forordningen syftar till att justera de befintliga reglerna i direktivet om
marknader for finansiella instrument® (Mifid 1) for att atgéirda de problem med
marknadernas funktion och transparens som identifierades i samband med
finanskrisen ar 2007-2008. De nya reglerna syftar dven till att ytterligare
harmonisera marknaderna for finansiella instrument inom EU, stirka skyddet
for investerare och sikerstilla att tillsynsmyndigheterna far tillrackliga
befogenheter.

Genom Mifir fordndras kraven pé transparens jamfort med vad som géller
enligt Mifid 1. De nya transparenskraven géller for flera typer av finansiella
instrument utover aktier och oberoende av vilken handelsplats de ar upptagna
till handel pa.

I Mifid 2 tillkommer en ny typ av handelsplatsverksamhet, drift av en OTF-
plattform (OTF é&r en forkortning av Organised Trading Facility), som i manga
avseenden liknar den befintliga MTF-plattformen (MTF é&r en forkortning av
Multilateral Trading Facility). Till skillnad frdn MTF-plattformen far enbart
instrument som inte &r aktierelaterade handlas pa OTF-plattformen. Det stills
vidare inte nagot krav pa att reglerna for handeln pa en sadan plattform inte far
vara skonsmaéssiga.

Genom Mifid 2 blir tre olika typer av datarapporteringstjénster tillstands-
pliktiga. Forutsittningarna for tillstind och vad som krévs av ett foretag med
tillstdnd liknar de forutsittningar och krav som géller for tillstdnd att driva
vardepappersrorelse enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden (LV).

Det infors dven regler om produktstyrningskrav for vardepappersinstitut som
producerar eller distribuerar finansiella instrument genom Mifid 2. Reglerna
om produktstyrningskrav innebér att foretagen ska ha en process for
framtagande och distribution av finansiella instrument samt att foretagen ska
faststdlla en malmarknad for de finansiella instrumenten.

* Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU.

> Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av forordning (EU) nr 648/2012.

% Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om éndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets direktiv
93/22/EEG.
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Genom Mifid 2 infors krav pa kunskap och kompetens som bl.a. innebér att
kretsen av personer som ska ha relevant kunskap och kompetens vidgas.

Medlemsstaterna ska senast den 3 juli 2017 anta och offentliggora de lagar och
andra forfattningar som dr nédvandiga for att folja direktivet. Mifid 2 genom-
fors 1 svensk ratt frimst genom dndringar i LV. Riksdagen antog den 21 juni
2017 regeringens forslag i prop. 2016/17:162 om vilka lagdndringar som ska
goras for att genomfora Mifid 2 och anpassa nationell ritt till Mifir. Lag-
andringarna trdder 1 kraft den 3 januari 2018. Genom lagéndringarna och
andringar i forordningen (2007:572) om vérdepappersmarknaden har
Finansinspektionen fatt bemyndiganden att genomfora vissa delar av direktivet
1 foreskrifter.

Europeiska kommissionen (kommissionen) har dven antagit ett stort antal
genomforandedtgirder i form av delegerade akter och genomf6randeakter som
kompletterar en rad bestimmelser i direktivet och forordningen.

Som ett led 1 genomforandet av Mifid 2, anpassningen till Mifir samt de
delegerade akterna ger Finansinspektionen framst ut nya viardepappers-
foreskrifter’ och gor dndringar i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2007:17) om verksamhet pd marknadsplatser (marknadsplatsforeskrifterna).
Detta dr en forutsittning for att reglerna ska fa fullt genomslag i svensk rtt.
Malet med foreskrifterna sammanfaller sdledes med direktivets och
forordningens syften.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

Det nuvarande regelverket for vardepappersverksamhet och verksamhet pa
marknadsplatser grundar sig pa Mifid 1. Regelverket borjade tillampas den

1 november 2007. Mifid 1 infordes bl.a. {or att skapa en gemensam marknad
och for att harmonisera skyddet for de som investerar i finansiella instrument.
Mifid 1 ska upphora att gilla nar Mifid 2 ska vara genomfort och Mifir borjar
tillimpas.

Reglerna i Mifid 2 och Mifir har, liksom i Mifid 1, inforts i fyra olika nivaer
enligt den sé kallade Lamfalussymodellen. Modellen syftar till att gora
regelverket mer flexibelt genom att ramlagstiftning och detaljerade regler har
utarbetats och antagits pa olika nivaer. Kommissionen och Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) har t.ex. genom vissa
rattsakter preciserat och nirmare angett detaljerna i regelverket, vilket har gjort
det enklare att folja upp regelverk. Modellen har ocksa gett marknadsaktorerna
mojlighet att paverka vissa rittsakter, t.ex. genom att de har fatt limna
synpunkter nir Esma har remitterat forslag till tekniska standarder och
riktlinjer.

" FI Dnr 15-1725.
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P& nivé ett i Lamfalussymodellen har Europaparlamentet och radet antagit
Mifid 2 och Mifir som ramlagstiftning. I ramlagstiftningen anges inom vilka
omraden mer detaljerade regler ska tas fram och i vilken form det ska ske.
Europaparlamentet och radet har dven antagit ett dndringsdirektiv® till Mifid 2
och en dndringsforordning’ till Mifir. Dessa réttsakter innebér att datumen for
bade genomforandet av Mifid 2 och tillimpningen av det nya regelverket
senareldggs med ett ar. Rittsakterna innebér ocksé vissa dndringar i sak.
Genom de lagéndringar som riksdagen beslutade om den 21 juni 2017
genomfors huvuddelen av Mifid 2 i nationell ritt, framfor allt genom dndringar
1 LV. Vissa delar av direktivet genomfors i foreskrifter. Mifir blir direkt
tillamplig fran och med den 3 januari 2018.

Pé niva tva tar kommissionen fram mer detaljerade regler inom de omréden
som Mifid 2 och Mifir anger. Kommissionen har antagit ett delegerat
direktiv'’, tva delegerade forordningar'' och en stor mingd tekniska standarder
utarbetade av Esma. De tekniska standarderna har ocksa antagits i form av
forordningar, bl.a. for auktorisationer och gransdverskridande verksamhet.
Esma utarbetar for ndrvarande ytterligare tekniska standarder med mer
detaljerade krav. Kommissionens delegerade forordningar och de tekniska
standarderna utgors av forordningar som blir direkt tillampliga i Sverige,
medan det delegerade direktivet genomfors i svensk ritt genom foreskrifter.

Niva tre 1 processen syftar till att stirka samarbetet mellan medlemsstaternas
tillsynsmyndigheter, bl.a. genom att reglerna ska tillimpas lika. P4 denna niva
utfardar Esma rekommendationer och riktlinjer for att sdkerstélla att reglerna
tilldmpas p& samma sétt inom alla medlemsstater. Esma arbetar for ndrvarande
med att ta fram riktlinjer.

P& niva fyra ska kommissionen folja upp hur medlemsstaterna genomfor
reglerna i nationell ratt.

¥ Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/1034 av den 23 juni 2016 om &ndring av
direktiv 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument.

? Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/1033 av den 23 juni 2016 om #ndring
av forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella instrument, férordning (EU) nr
596/2014 om marknadsmissbruk och férordning (EU) nr 909/2014 om forbattrad
vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler.

' Kommissionens delegerade direktiv (EU) nr 2017/593 av den 7 april 2016 om komplettering
av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU i fraga om skydd av finansiella
instrument och medel som tillhér kunder, produktstyrningskrav och regler for tillhandahéllande
eller mottagande av avgifter, provisioner eller andra icke-monetara formaner.

"' Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/565 av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad géller
organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for
tillampning av det direktivet samt kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/567 av
den 18 maj 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
600/2014 avseende definitioner, transparens, portfoljkompression och tillsynsatgérder
betrdffande produktingripande och positioner.
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Finansinspektionen avser dven att ta fram foreskrifter'> om rapportering av
vilka finansiella instrument som vérdepappersinstituten producerar och séljer, i
vilka volymer samt pé vilket sétt. Nagon sadan rapportering finns inte i dag.
Avsikten dr att dessa foreskrifter ska trdda i kraft under 2018 och att foretagen
ska f& utrymme for en omstéllningsperiod fran det att reglerna beslutas tills de
trader 1 kraft.

Arbete pagar dven med att infora direktivet om forsikringsdistribution'” i
svensk rétt. Direktivet ska vara genomfort senast den 23 februari 2018. Det
innebdr att Finansinspektionen kommer att behdva gora ytterligare dndringar i
Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad (FFFS 2005:11) om
forsékringsformedling vid ett senare tillfélle.

1.3 Regleringsalternativ

Mifid 2 ska vara genomfort i svensk rétt senast den 3 juli 2017, da Sverige och
ovriga medlemsstater ska ha antagit och offentliggjort de lagar och andra
forfattningar som dr nodvindiga for att folja direktivet och for att anpassa
nationella regler till férordningen. Av direktivet foljer vidare att medlems-
staterna ska tillimpa dessa forfattningar fr.o.m. den 3 januari 2018.

Genom de lagéndringar som beslutades den 21 juni 2017 bemyndigas
regeringen eller den myndighet som regeringen bestdmmer att meddela
foreskrifter for genomforandet av vissa delar av Mifid 2 och for att anpassa
foreskrifterna till Mifir och det delegerade direktivet.

Mifid 1 genomfordes delvis genom vissa bestimmelser i virdepappers-
foreskrifterna och marknadsplatsforeskrifterna. En del bestimmelser som finns
1 Mifid 1, t.ex. reglerna om transparens och transaktionsrapportering, framgér
av Mifir, som dven innehaller nya och mer detaljerade bestimmelser. Eftersom
Mifir ar direkt tillimplig i medlemsstaterna far den inte genomforas sarskilt 1
svenska foreskrifter. Ddremot méste nationell ritt anpassas for att sdkerstélla
att den inte innebir en dubbelreglering eller nagra konflikter med forordningen.
Forordningen har alltsa foretrade framfor nationell rétt. Riksdagen har darfor
beslutat att vissa av lagbestimmelserna 1 LV ska upphédvas. Som en konsekvens
av detta upphiver Finansinspektionen de foreskriftsbestimmelser som hor ihop
med nimnda lagbestimmelser. De nya vardepappersforeskrifterna hanteras i ett
parallellt projekt, se avsnitt 1.5. Det finns inte nigra regleringsalternativ for de
regler som dr direkt tillimpliga i nationell rétt.

Vissa av bestimmelserna i de nuvarande viardepappersforeskrifterna, respektive
marknadsplatsforeskrifterna, maste dessutom dndras som ett led i genom-
forandet av Mifid 2. Genom de nya vérdepappersforeskrifterna infors dven

" FI Dnr 15-1725.
3 Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/97 av den 20 januari 2016 om
forsakringsdistribution (omarbetning).
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FI Dnr 15-7070

bestimmelserna om incitament, produktstyrningskrav och skydd av kunders
finansiella instrument och medel frn det delegerade direktivet.

De nuvarande vardepappersforeskrifterna innehéller detaljerade nationella krav
pa kunskap och kompetens for personer som ldmnar investeringsradgivning till
konsumenter. I samband med genomforandet av Mifid 2 infors generella krav
pa kunskap och kompetens i LV for personer som ger investeringsrad eller
information om finansiella instrument, investeringstjanster eller sidotjénster for
ett virdepappersinstituts rikning. Mifid 2 innehaller inga detaljerade krav pa
vilken kunskap och kompetens personerna ska ha. For att kraven pa kunskap
och kompetens ska motsvara befintliga krav i de nuvarande foreskrifterna
behéller Finansinspektionen de detaljerade kraven pd kunskap och kompetens i
de nya virdepappersforeskrifterna.

De nya och de dndrade foreskrifterna innebér en anpassning till de beslutade
lagindringarna, Mifir, det delegerade direktivet, de delegerade forordningarna
och de genomforandeforordningar som kommissionen har antagit. Om
Finansinspektionen inte genomfor dessa dndringar kommer foreskrifterna inte
att vara harmoniserade med den nya regleringen. Finansinspektionen bedomer
diarmed att det inte finns nagot godtagbart alternativ till att genomfora
dndringarna som bindande foreskrifter. Att inféra reglerna som allménna rad &r
inte tillrackligt.

1.4  Rattsliga forutsiattningar

Bemyndiganden for Finansinspektionen att meddela foreskrifter pa
virdepappersmarknadsomrddet finns 1 6 kap. 1 § forordningen om
vardepappersmarknaden. Finansinspektionen har sedan tidigare bemyndigande
att meddela foreskrifter om vilka uppgifter en ansdkan, anmailan eller
underréttelse ska innehdlla, om dvervakning av handel och kursbildning samt
om virdepappersbolags méngfaldspolicy nir de tillsétter styrelse.
Finansinspektionens bemyndiganden géller ocksa vissa fragor som ror
offentliggérande av viss information m.m.

Genom de beslutade dndringarna i LV och forordningen om vérdepappers-
marknaden upphévs vissa av Finansinspektionens bemyndiganden, bl.a. de som
ror offentliggérande av viss information och uppskjutande av sadant offentlig-
gorande. Genom dndringarna ges ocksa nya bemyndiganden. Regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer fir enligt LV meddela foreskrifter
om bl.a. ledningspersoner i en bors, ett virdepappersbolag och en leverantor av
datarapporteringstjanster. Denna foreskriftsritt har vidaredelegerats till
Finansinspektionen genom &ndringar i forordningen om vardepappers-
marknaden.

1.5 Arendets beredning

De nya virdepappersforeskrifterna och ovriga foreskriftsandringar i bl.a.
marknadsplatsforeskrifterna ar 1 huvudsak baserade pd de beslutade
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FI Dnr 15-7070

lagindringarna. Vissa dndringar syftar ocksa till att uppdatera foraldrade
formuleringar och missvisande terminologi.

Finansinspektionen har arbetat med &ndringarna i marknadsplatsforeskrifterna
och med de nya viardepappersforeskrifterna i1 tva separata foreskriftsprojekt
med varsin beslutspromemoria.'* Projekten har dock flera berdringspunkter
och en gemensam tidsplan. Avsnitt 1 i de bada beslutspromemoriorna har i
stort sett samma innehall.

Under arbetet med dndringarna i marknadsplatsforeskrifterna hosten 2016 holl
Finansinspektionen ett externt referensgruppsméte. Vid motet nérvarade
representanter for Nasdaq Stockholm AB, Nordic Growth Market NGM AB,
ATS Finans AB (Aktietorget), Svenska Fondhandlareféreningen,
Fondbolagens forening och Svensk Kraftmikling AB. Pa métet fick deltagarna
mojlighet att ldmna synpunkter pa de vésentliga dndringsforslagen i
marknadsplatsforeskrifterna och pa tinkbara konsekvenser av dessa dndringar.

Aven under arbetet med de nya virdepappersforeskrifterna holl
Finansinspektionen under hosten 2016 ett externt referensgruppsméte. Pa det
motet deltog representanter frin Sparbankernas Riksforbund, Svenska
Fondhandlareféreningen, Allminna reklamationsndmnden, SwedSec,
Konsumentverket, Fondbolagens forening samt Konsumenternas Bank- och
finansbyra. Pa motet fick deltagarna mdjlighet att lamna synpunkter pa
merparten av de omrdden dir Finansinspektionen foreslogs fa bemyndiganden
att utfarda foreskrifter for i betinkandet av 2013 ars virdepappersmarknads-
utredning'® samt i Finansdepartementets promemoria om vérdepappers-
marknaden.'® De omréden som diskuterades pa motet omfattar komplexa
finansiella instrument, korsforsiljning, dokumentation, skydd av kunders
finansiella instrument samt medel, incitament och produktstyrningskrav.

Den 15 mars 2017 remitterade Finansinspektionen forslag till nya och dndrade
foreskrifter tillsammans med en remisspromemoria for vart och ett av de bada
foreskriftsprojekten till 59 myndigheter och organisationer.

Nar det géller &ndringarna 1 marknadsplatsforeskrifterna och i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2002:11) om skyldighet att elektroniskt
lamna uppgifter om handel med vissa finansiella instrument har ingen av de
remissinstanser som svarat haft nagra synpunkter pa forslaget i sak. Regelrddet
anser att konsekvensutredningen uppfyller kraven i 6 och 7 §§ férordningen
(2007:1244) om konsekvensutredning vid regelgivning.

'* Arbetet med de nya virdepappersforeskrifterna sker i ett eget projekt, FI Dnr 15-1725.
80U 2015:2.
' Fi2016/02589/V.
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2 Motivering och dverviaganden

I avsnitten 2.1 och 2.2 redogor Finansinspektionen for dndringarna i
marknadsplatsforeskrifterna, som ir ett led i genomforandet av dndringarna 1
LV och anpassningen till Mifir, samt skélen for dem. Avsnitt 2.3 behandlar
andringar 1 marknadsplatsforeskrifterna som inte hérror fran dndringarna 1 LV
eller Mifir utan som genomfors p.g.a. fordldrad eller missvisande terminologi.
Dessutom gor Finansinspektionen vissa sprakliga och redaktionella dndringar
som inte behandlas sdrskilt eftersom de inte syftar till ndgon éndring i sak. De
kapitel i foreskrifterna som foljer efter kapitlen som upphévs (7-9) om-
numreras inte. Detta eftersom en omnumrering kan skapa oklarheter med tanke
pa de hdnvisningar som redan finns.

Slutligen behandlas i avsnitt 2.4 nya bestimmelser och dndringar med
anledning av anpassningen till Mifir samt vissa redaktionella dndringar i
Finansinspektionens foreskrifter om skyldighet att elektroniskt 1dimna uppgifter
om handel med vissa finansiella instrument.

2.1 Andringar i marknadsplatsforeskrifterna med hinsyn till Mifir

Finansinspektionens stillningstagande: Bestimmelserna i 7-9 kap.
marknadsplatsforeskrifterna om information efter handel, om undantag och
dispens fran skyldigheten att offentliggora information fore och efter handel
och om systematiska internhandlare upphdvs. Bestimmelsen i 1 a kap. 28 §
dndras sa att den hanvisar till Mifir i stéllet for till LV.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skil: I Mifir regleras vilka krav pa transparens —
offentliggdrande av kop- och sdljbud och genomforda transaktioner — som ska
gilla for olika typer av finansiella instrument pa olika typer av handelsplatser.
Transparensreglerna reglerar d&ven handel som utfors utanfor handelsplatser av
sé kallade systematiska internhandlare (SI). De nuvarande reglerna om
offentliggérande av information fore och efter handel i LV géller enbart for
aktier som tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller en MTF-
plattform. De nya transparenskraven i Mifir giller ddremot flera typer av
finansiella instrument, oavsett pd vilken handelsplats de handlas.

Genom lagidndringarna upphévs bestimmelserna om offentliggérande av
information fore och efter handel pa en handelsplattform och en reglerad
marknad eftersom motsvarande bestimmelser numera finns i Mifir. Som en
foljd av detta kommer Finansinspektionen inte langre att ha négot
bemyndigande att meddela foreskrifter om skyldigheten for
vardepappersinstitut och borser att offentliggéra sddan information.
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De nuvarande bestammelserna i LV om SI r6r framfor allt krav pa att offentlig-
gora fasta bud samt kop- och siljpriser 1 likvida aktier upptagna till handel pé
en reglerad marknad. Reglerna om SI i Mifir &r i stora delar nya och innebér
betydande fordndringar jamfort med vad som giller 1 dag. Exempelvis omfattar
skyldigheten att offentliggora fasta bud ytterligare finansiella instrument som
handlas pé en reglerad marknad eller p4 en MTF-plattform. Genom lag-
andringarna upphévs bestimmelserna om SI med tillhérande bemyndigande att
meddela foreskrifter om standardstorlek for likvida aktier upptagna till handel
pa en reglerad marknad, och villkoren for att en aktie ska anses likvid. I
enlighet med detta upphéver Finansinspektionen kapitel 7-9 1 marknadsplats-
foreskrifterna. Dessa kapitel handlar om skyldigheten att offentliggora
information efter handel, undantag och dispens fran skyldigheten att
offentliggora information fore och efter handel samt om SI.

I 1 a kap. marknadsplatsforeskrifterna, som handlar om ansdkan om tillstand,
finns dven en sérskild bestimmelse om att en verksamhetsplan for en bors ska
innehalla en redogorelse for hur foretaget sékerstiller att reglerna om offentlig-
gbrande av information fore och efter handel uppfylls (28 §). Bestimmelsen
hénvisar till gdllande reglering i LV och géller d4ven nér en bors driver en
handelsplattform. Bestimmelsen bor 1 stéillet hdnvisa till reglerna om
transparens i Mifir. Andringen #r ett led i anpassningen till Mifir.

For att sdkerstdlla att andringar i Mifir far omedelbart genomslag gors
hianvisningen till férordningen dynamisk. En dynamisk hénvisning innebér att
hénvisningen avser forordningen i den lydelse som géller vid varje tidpunkt.
Hénvisningen avser alltsé alltid den senaste versionen av forordningen. Det &r
lampligt att dven hénvisningar till andra forordningar dr dynamiska. Daremot
bor hanvisningar till Mifid 2 och andra direktiv goras statiska, vilket betyder att
hénvisningen avser direktivet i dess lydelse vid en viss tidpunkt. Nér det géller
direktiv ar detta mest dndamalsenligt eftersom éndringar i direktiv bor leda till
overviganden om huruvida gillande foreskrifter behdver dndras.

2.2 Andringar i marknadsplatsforeskrifterna for att genomféra
Mifid 2

2.2.1 Foretag som tillhandahaller datarapporteringstjinster

Finansinspektionens stillningstagande: Foretag som tillhandahéller
datarapporteringstjénster ska anmaéla &dndringar 1 ledningen till
Finansinspektionen och underritta myndigheten nér antalet styrelseledaméter
minskas. Marknadsplatsforeskrifterna ska innehélla hanvisningar till de
bestimmelser i LV och forordningar meddelade av kommissionen som anger
vilken information som ska l&dmnas in i samband med en ledningsprévning.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.
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Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte Idmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skél: Mifid 2 innehéller nya regler om tillstdndskrav for
foretag som tillhandahaller datarapporteringstjénster. Dessa tjdnster kallas

1. godként publiceringsarrangemang eller APA (Approved Publication
Arrangement),

2. tillhandahéllare av konsoliderad handelsinformation eller CTP (Consolidated
Tape Provider), och

3. godkind rapporteringsmekanism eller ARM (Approved Reporting
Mechanism).

For alla tre typer av datarapporteringstjianster géller att den som tillhandahéller
tjdnsten som en regelmissig verksamhet, méste ha tillstdnd for den och sta
under tillsyn av den behoriga myndigheten i medlemsstaten. For en bors eller
ett vardepappersinstitut som har tillstand att driva en handelsplats, ska det
déremot inte kridvas nagot sérskilt tillstdnd om det forst kontrolleras att
foretaget uppfyller kraven for att utfora sddana tjanster.

Overgripande regler om ansdkan om tillstdnd, beviljande av tillstind och om
aterkallelse av tillstand finns i Mifid 2 (artiklarna 61 och 62). Bestimmelser
om ldmplighetskraven for ledningsorganet finns i artikel 63.1 forsta och andra
styckena. Har stadgas att medlemmarna i ledningsorganet (styrelsen och
verkstéllande direktoren) i ett foretag som tillhandahaller datarapporterings-
tjanster, och ledningsorganet som helhet, ska ha tillrackligt god vandel och
tillrackliga kunskaper, fardigheter och erfarenheter samt avsitta tillrackligt
med tid for att leda foretaget i fraga. Ledamoterna ska ocksé agera hederligt,
med integritet och oberoende, s att de kan ifragasétta beslut av personer i
ledande stéllning samt dvervaka ledningens beslutsfattande.

Dessa regler genomfors i svensk ratt i ett nytt kapitel 1 LV, 10 kap. Detaljerade
regler om vilken information som ska ldmnas i en ansdkan om tillstand har
tagits fram av Esma och antagits av kommissionen i en delegerad forordning."’
Till en ansokan om tillstdnd ska foretaget bifoga en verksamhetsplan, en
ledningsforteckning med uppgifter for ledningsprévning, information om
bolagsstyrning, information om hantering av intressekonflikter, uppdragsavtal,
tekniska system och sdkerhet samt riktlinjer for hantering av hindelser av
visentlig betydelse. Detta framgar av den delegerade forordningen.

Esma har antagit riktlinjer'® som vinder sig dels till behériga myndigheter, dels
till foretag som tillhandahéller datarapporteringstjianster och borser som driver

' Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 2017/571 av den 2 juni 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU avseende tekniska
tillsynsstandarder nér det géller auktorisation, organisatoriska krav och publicering av
transaktioner for leverantorer av datarapporteringstjanster.

'8 Esma Guidelines on specific notions under Mifid II related to the management body of the
market operators and data reporting services providers.
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en reglerad marknad. Syftet med riktlinjerna &r att klargdra de lamplighets-
kriterier som stills upp vid bedomningen av styrelsen och verkstéllande
direktoren i sddana foretag samt att underlétta en konsekvent tillimpning av
kriterierna i samtliga medlemsstater. Riktlinjer som Esma tar fram kan
jamstillas med allménna rad'® och innebir att Finansinspektionen och
foretagen med alla tillgéngliga medel ska f6lja dem.

Ett foretag som ansoker om tillstand att tillhandahalla en datarapporterings-
tjénst ska ddrmed uppfylla kraven som framgér av 10 kap. 2 och 3 §§ LV och
kommissionens delegerade forordning. Foretaget bor dven uppfylla de krav
som framgér av Esmas riktlinjer.

I Mifid 2 finns dven bestimmelser om att den som tillhandahaller data-
rapporteringstjanster ska informera den behdriga myndigheten om dndringar 1
ledningsorganets sammanséttning och tillhandahalla all information som
behovs for att den behoriga myndigheten ska kunna bedoma om kraven pa
ledningsorganet fortfarande &r uppfyllda (artikel 63.3). Dessa bestimmelser
genomfors i svensk ritt genom foreskrifter.

I marknadsplatsforeskrifterna finns bestimmelser om vilka uppgifter en bors,
en clearingorganisation och dess dgare ska lamna till Finansinspektionen i
samband med en dgar- eller ledningsprovning. Finansinspektionen utvidgar
tillampningsomradet for marknadsplatsforeskrifterna till att omfatta foretag
som tillhandahédller datarapporteringstjanster, sé att foretag som tillhandahaller
dessa tjénster blir skyldiga att anméla &ndringar i ledningsorganet till
Finansinspektionen. Nar en styrelsemedlem eller en stillforetrddare for nagon
av dem utses ska ett foretag som tillhandahaller datarapporteringstjénster
lamna in de uppgifter som framgér av bilaga 2 till kommissionens
genomforandeforordning®, till skillnad frén vad som giller for en bors och en
clearingorganisation. Nér en ny styrelsemedlem eller en stillforetrddare for
nagon av dem utses i ett sddant foretag, ska foretaget i stéllet anvdnda bilaga 3
till nimnda genomforandeférordning. Detta fortydligas genom hénvisningar i
de aktuella bestimmelserna (2 kap. 1 och 9 §§) 1 foreskrifterna.

I marknadsplatsforeskrifterna finns ocksa en bestimmelse om att borser och
clearingorganisationer ska underritta Finansinspektionen nér antalet
styrelseledamoter minskas (2 kap. 9 § andra stycket). Aven for denna
bestimmelse utvidgas tillimpningsomradet till att omfatta foretag som
tillhandahaller datarapporteringstjanster.

' Se promemorian Genomforande av de europeiska tillsynsmyndigheternas riktlinjer och
rekommendationer, FI Dnr 12-12289.

% Kommissionens genomforandefrordning avseende tekniska standarder for genomforande
nér det géller standardformulér, mallar och procedurer for auktorisation for leverantdrer av
datarapporteringstjanster och relaterade notifieringar enligt direktiv 2014/65/EU av den 15 maj
2014 om marknader for finansiella instrument.
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2.2.2  Tillstandsansokan att driva reglerad marknad och handelsplattform
Krav pd en bors som driver en reglerad marknad

I bade Mifid 1 och Mifid 2 finns det regler om reglerade marknader. I Mifid 2
finns ytterligare krav, jamfort med tidigare, dels pa den bors som driver den
reglerade marknaden, dels pa den reglerade marknaden i sig. Direktivet anger
detaljerade regler om bl.a. system som en reglerad marknad ska ha for att
handeln pa marknaden ska ske pa ett ordnat sitt (artikel 48). Exempelvis stélls
krav pa att handelssystemet ska vara motstandskraftigt och ha tillracklig
kapacitet for att hantera stora volymer, att det ska finnas fungerande
kontinuitetsarrangemang som sékerstéller att handeln kan fortgd under svéra
pafrestningar, att det ska finnas arrangemang for att férhindra orderliggning
som gir utdver bestdmda trosklar eller som &r uppenbart felaktig och att det ska
finnas system for att tillfédlligt avbryta handel vid vésentliga prisférdandringar,
sa kallade circuit breakers.

I direktivet finns dven regler om forhallandet till dem som édgnar sig at
algoritmisk handel, dvs. orderlaggning som skots av datorer och inte av
ménniskor. Det finns ocksa regler for reglerade marknader som tillater direkt
elektroniskt tilltrade, dvs. tilliter att virdepappersinstitut som &r deltagare pa
den reglerade marknaden later sina kunder handla elektroniskt direkt via
institutets system. Direktivet innehaller ocksa bestimmelser om att en reglerad
marknad ska ingé skriftliga avtal med samtliga viardepappersinstitut som driver
en marknadsgarantstrategi. Den reglerade marknaden ska dven informera den
behoriga myndigheten om de avtal som ingas.

Direktivet anger dven krav pa en avgiftsstruktur, regler om sa kallade
samlokaliseringstjinster, dvs. att deltagarnas servrar placeras i samma lokaler
som handelsplatsens. En reglerad marknad ska dven ha regler om grénser for
hur priset dndras for aktier, depabevis, andelar i sé kallade borshandlande
fonder, certifikat och andra liknade finansiella instrument.

Samtliga ovanndmnda krav péd den reglerade marknaden genomfors genom
andringar i LV. De specifika krav som stélls pd borsen kompletteras med mer
detaljerade regler i kommissionens delegerade forordningar Utover delegerade
forordningar har Esma utarbetat riktlinjer for en 1amplig kalibrering av
handelsstopp.

Krav pad en bors eller ett virdepappersinstitut som driver en handelsplattform

I Mifid 2 finns ytterligare krav pa en bors eller ett vardepappersinstitut som
driver en multilateral handelsplattform (MTF-plattform) i jimforelse med
géllande krav enligt LV. Direktivet introducerar dven en ny investerings-
verksamhet, drift av en sa kallad OTF-plattform. Det &r ett multilateralt system
for handel med icke-aktierelaterade instrument sisom obligationer,
strukturerade finansiella produkter, utslappsritter och derivat. Termen
handelsplattform omfattar harmed bdde MTF- och OTF-plattformar. Bade ett
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vardepappersinstitut och en bors far driva bada former av handelsplattformar.
Reglerna for drift av handelsplattformar 1 Mifid 2 motsvarar 1 flera avseenden
reglerna for MTF-plattformar i Mifid 1. Det &r delvis samma regler som giller
for drift av de tva plattformarna, men i vissa delar skiljer sig reglerna &t.

Direktivet innehaller krav pé att den som driver en handelsplattform ska
identifiera och hantera intressekonflikter. Det finns ocksa bestimmelser om att
alla handelsplatser och deras deltagare ska synkronisera de klockor som
anvinds vid registreringen av hindelser och om skyldigheten att rapportera
transaktioner. Den som driver en OTF-plattform ska lamna en redogorelse till
den behdriga myndigheten om varfor plattformen inte kan fungera som en
reglerad marknad, en MTF-plattform eller systematisk internhandlare, och om
hur den diskretiondra bedomningen av orderhanteringen gar till. Direktivet
stéller dven specifika krav pa MTF-plattformar vad géller riskidentifiering,
riskhantering och dtgirder for att underlitta effektiva avslut av transaktioner pa
plattformen. Dessutom stélls krav pa att MTF-plattformen vidmakthéller
tillrackliga finansiella resurser for att plattformen ska fungera korrekt.
Direktivet har ocksd infort mojligheter for MTF-plattformar att registreras som
en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag. Nagon motsvarande
mojlighet har inte funnits tidigare.

De regler om handelsplattformar som innebér ytterligare krav pé driften av
dessa, genomfors i svensk ritt genom att nuvarande bestdmmelser i LV
kompletteras. Bestimmelserna i 11 kap. LV, som handlar om
véardepappersinstitut som driver en handelsplattform, ér &dven tillimpliga for en
bors som driver en handelsplattform (13 kap. 12 § tredje stycket LV). Aven
reglerna om handelsystem m.m., enligt dndringar i 13 kap. LV som giller {or
en bors ndr den driver en reglerad marknad, ska gélla vid drift av en
handelsplattform.

Kommissionen har antagit en genomforandeforordning®' som kriver att foretag
som ansoker om tillstand ska tillhandahélla Finansinspektionen en detaljerad
beskrivning av hur plattformen fungerar. Genomf6randeforordningen anger i
detalj vilken information ett foretag ska lamna in i samband med en ansdkan
om tillstdnd att driva en MTF- eller OTF-plattform eller i samband med en
registrering av en MTF-plattform som en tillvixtmarknad for sma och
medelstora foretag. Det star ocksa i vilket format informationen ska ldmnas.
Kraven pa en tillvixtmarknad specificeras ytterligare i kommissionens
delegerade forordning till Mifid 2 av den 25 april 2016 (artiklarna 78 och 79).%

I Kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/824 av den 25 maj 2016 om
faststdllande av tekniska standarder for genomforande med avseende pé innehallet och formatet
vad giller beskrivningen av multilaterala handelsplattformars och organiserade
handelsplattformars funktionssétt och anmélan till Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU om
marknader for finansiella instrument (ITS 19).

> Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad galler
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Andringar i marknadsplatsforeskrifternas kapitel om tillstind

Finansinspektionens stillningstagande: Bestimmelser om vilken
information ett foretag som ansdker om tillstdnd att driva en handelsplattform
ska l&dmna i samband med ans6kan, overfors frdn vardepappersforeskrifterna
till marknadsplatsforeskrifterna och kompletteras med ytterligare
informationskrav. Aven foretag som ansdker om att som bors driva en reglerad
marknad ska bifoga ytterligare information till ansékan.

Remisspromemorian: Forslaget inneholl ett krav pé att ett foretag som
ansoker om tillstdnd att som bors driva en reglerad marknad ska bifoga en
redogdrelse for hur foretaget uppfyller kraven som framgar av kommissionens
delegerade forordningar som antagits med stod av artikel 48.12 a i Mifid 2 och
artikel 26.9 1 Mifir. Forslaget saknade bestimmelser om att ett féretag som
ansoker om tillstdnd att som bors driva en reglerad marknad ska bifoga en
mangfaldspolicy. Forslaget saknade dven ett krav pa att ett foretag som ansdker
om tillstdnd att driva en handelsplattform ska bifoga rutiner for
marknadsdvervakning. Dessutom saknade forslaget en beskrivning av kraven
enligt 12 kap. 6 e § LV och en precisering av vilken information som krévs
enligt 11 kap. LV.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skil: Som framgér av redogorelsen ovan har riksdagen
beslutat ett stort antal &ndringar i LV som berdr krav som stills pd den som
driver en reglerad marknad, krav p& den reglerade marknaden i sig och pé den
som driver en handelsplattform. Vidare har en ny typ av handelsplattform
inforts, OTF-plattformen, med delvis andra regler an de som géller for en
MTF-plattform. De nya krav som stélls i LV pa borser och virdepappersinstitut
bor aterspeglas 1 tillstdndskapitlet (1 a kap.) 1 marknadsplatsforeskrifterna.
Andringarna giller vilken information som det foretag som ansoker om att
driva en handelsplats ska ldmna in. Kraven skiljer sig lite at beroende pa vilken
typ av handelsplats som ansdkan géller.

Virdepappersinstitut som har ansokt om tillstdnd att driva en handelsplattform
har tidigare tillimpat bestimmelserna i 3 kap. 12 § virdepappersforeskrifterna
om vilken information som ska ldmnas i samband med en sddan ansdkan. Fran
och med den 3 januari 2018 kommer de tillimpliga reglerna om bl.a.
auktorisation for vardepappersinstitut i stéllet att finnas 1 kommissionens
delegerade forordning om informationskrav for auktorisation av viardepappers-

organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vardepappersbolag, och definitioner for
tillimpning av det direktivet.
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foretag™ som blir direkt tillimplig i nationell rétt fran och med detta datum.
Mot bakgrund av detta upphéver Finansinspektionen, i arbetet med de nya
virdepappersforeskrifterna®!, samtliga bestimmelser om vilken information
som ska ldmnas av ett foretag som ansoker om tillstand for vardepappers-
rorelse.

Eftersom Finansinspektionen upphiver dessa bestimmelser, ar det lampligt att
de krav som stills pa ett vardepappersinstitut som ansoker om tillstand att driva
en handelsplattform i stéllet framgar av marknadsplatsforeskrifterna.
Marknadsplatsforeskrifternas bestimmelser om vad en bors som ansoker om
tillstdnd att driva en handelsplattform ska bifoga ansdkan, kompletteras darfor
med bestimmelser om vad ett virdepappersinstitut som ansoker om ett sddant
tillstdnd ska bifoga. Med hansyn till denna dndring dndras dven kapitlets
tillampningsomrade till att omfatta vardepappersinstitut som ansoker om
tillstand att driva en handelsplattform.

Daremot ska inte bestimmelserna om information som ska ldmnas om
dgarforhdllanden, ledningsforteckning, ekonomiska forhéllanden, aktier och
andelar i andra foretag, samt verksamhetsplan, tillimpas pa vardepappers-
institut. For vardepappersinstitutens del regleras detta ndmligen av
kommissionens delegerade forordning om informationskrav for auktorisation
av virdepappersforetag, vilket forhindrar Finansinspektionen att meddela
sddana foreskrifter.

Remisspromemorian inneholl inget forslag om att ett foretag som ansoker om
tillstdnd att driva en handelsplattform ska bifoga rutiner for
marknadsovervakning, men eftersom ett sddant krav hittills har framgétt av
vardepappersforeskrifterna anser Finansinspektionen att denna information
aven fortsattningsvis ska bifogas till ansdkan. Detta innebér ingen fordndring 1
sak jAmfort med vad som har géllt hittills.

Som ndmnts har kommissionen i direktivet fatt behorighet att anta delegerade
akter och genomforandeférordningar, bl.a. om krav pd en bors som driver en
reglerad marknad och foretag som driver en handelsplattform. For att ett
sOkande foretag ska uppfylla samtliga krav for aktuellt tillstdnd, speciellt i
frdga om vilken typ av underlag och i vilket format det sokande foretaget ska
lamna till Finansinspektionen, maste foretaget dven tillimpa relevanta
delegerade forordningar och genomforandeférordningar antagna av
kommissionen.

Kraven pa vad ett foretag som ansoker om tillstand ska bifoga ansékan enligt
nuvarande 1 a kap. 3 § marknadsplatsforeskrifterna, ska inte gélla for
vardepappersinstitut som ansoker om tillstand att driva en handelsplattform.

» Kommissionens delegerade forordning av den 14 juli 2016 om komplettering av direktiv
2014/65/EU vad géller tekniska standarder for tillsyn avseende information och krav for
auktorisation av viardepappersforetag.

** Se FI Dnr 15-1725.
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Dessa foretag ska i stillet bifoga den information som krévs enligt
kommissionens delegerade forordning om informationskrav for auktorisation
av virdepappersforetag.”> Bestimmelsen i 1 a kap. 3 § marknadsplats-
foreskrifterna kompletteras i stillet med en hdnvisning till den delegerade
forordningen for dessa foretag.

For att tydliggora vilken information som ska bifogas till en ans6kan om
tillstdnd att driva en handelsplattform — oavsett om plattformen ska drivas av
en bors eller ett vardepappersinstitut — infors dven en hdnvisning i 1 a kap. 5 §
marknadsplatsforeskrifterna. Av bestimmelsen framgar att ett foretag som
ansOker om tillstdnd att driva en handelsplattform ska redogora for hur det
uppfyller kraven som framgér av kommissionens genomforandeférordning om
beskrivningen av handelsplattformars funktionssétt.*

P& grund av de krav som genom lagindringar har tillkommit nér det géiller
borser kompletteras bestimmelsen i 1 a kap. 4 § marknadsplatsforeskrifterna
med ett antal nya punkter som géller vilken information som ska bifogas till en
ansOkan om tillstind att som bors driva en reglerad marknad. For att tydliggora
vilka ytterligare réttsakter som innehdller krav pa en reglerad marknad foreslog
Finansinspektionen i remisspromemorian dven en hianvisning till vissa
delegerade forordningar. Inneborden av forslaget var att ett foretag som
ansoker om tillstdnd att driva en reglerad marknad skulle bifoga en redogdrelse
for hur det uppfyller kraven som framgér av kommissionens delegerade
forordningar antagna med stdd av artikel 48.12 1 direktivet och artikel 26.9 1
Mifir. Efter att ha overvigt fragan ytterligare anser dock Finansinspektionen att
det ar tillrackligt att det ansokande foretaget bifogar den information som krivs
enligt 6vriga punkter i 1 a kap. 4 § i1 foreskrifterna. Eftersom de delegerade
forordningarna utgor preciseringar till de krav som framgér av dessa punkter
bedomer Finansinspektionen inte att det behdvs nagon separat information om
hur kraven enligt de delegerade forordningarna uppfylls.

Registrering som tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag

Finansinspektionens stillningstagande: Marknadsplatsforeskrifterna ska
innehélla en hinvisning till vad en bors eller ett virdepappersinstitut som
driver en MTF-plattform, och som ansoker om att fa plattformen registrerad
som en tillvaxtmarknad for sm& och medelstora foretag, ska redogdra for i sin
ansOkan enligt LV och kommissionens delegerade forordning till Mifid 2.
Foretaget ska inte behova redogora for t.ex. dgarforhéllanden, foretagets

» Kommissionens delegerade forordning av den 14 juli 2016 om komplettering av direktiv
2014/65/EU vad géller tekniska standarder for tillsyn avseende information och krav for
auktorisation av virdepappersforetag.

% Kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/824 av den 25 maj 2016 om
faststéllande av tekniska standarder for genomférande med avseende pa innehallet och formatet
vad giller beskrivningen av multilaterala handelsplattformars och organiserade
handelsplattformars funktionssétt och anmélan till Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU om
marknader for finansiella instrument (ITS 19).
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ledning och aktiekapital som Finansinspektionen har kontrollerat nir foretaget
fatt tillstdnd att driva MTF-plattformen.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skél: Av den nya lydelsen av LV framgér att
registreringen av en MTF-plattform som en tillvixtmarknad f6r sma och
medelstora foretag sker efter ansokan hos Finansinspektionen. Kommissionens
delegerade forordning till Mifid 2 kraver att den som avser att driva en
tillvixtmarknad ska l&dmna in ytterligare information om vilka funktioner,
arrangemang, regler och forfaranden som éar tillimpliga pa en sddan marknad.
For att underlétta hanteringen av sddana tillstindsdrenden inf6r
Finansinspektionen i marknadsplatsforeskrifterna hanvisningar till
bestimmelserna i 11 kap. LV och till kommissionens delegerade forordning
om vad en sddan ansdkan fran en bors eller ett vardepappersinstitut ska
innehalla. Det underléttar foretagens ansokningsarbete att Finansinspektionen i
foreskrifterna hdnvisar till krav som framgar av andra réttsakter. Sidana
bestammelser passar dven vil in 1 foreskrifterna, dir det redan stér vad en bors
eller ett virdepappersinstitut som ansoker om att fa driva en MTF-plattform 1
ovrigt ska ldamna in till Finansinspektionen.

Om inga sadana hénvisningar gors kan konsekvensen bli att
Finansinspektionen oftare maste begira in omfattande kompletteringar fran
ansokande foretag. Det skulle minska effektiviteten och 6ka tidsdtgangen for
sddana drenden bade for Finansinspektionen och for det ansokande foretaget.

Finansinspektionen foreskriver ocksé att ett foretag som ansdker om att en
MTF-plattform ska registreras som en tillvixtmarknad for sma och medelstora
foretag inte ska omfattas av de bestimmelser 1 tillstandskapitlet som handlar
om aktiekapital samt om kravet pd att lamna in lednings- och
agarprovningsblanketter, 1 a kap. 1 § fjarde stycket. Skélet till att ett foretag
inte behover uppfylla dessa krav nir det ans6ker om sddan registrering ar att
foretaget redan dr auktoriserat att driva en MTF-plattform och att
Finansinspektionen redan tidigare har kontrollerat att kraven ar uppfyllda.

Sdrskilda bestdmmelser om verksamhetsplanen for borsverksamhet
Finansinspektionens stillningstagande: En bors som ansoker om tillstand att
driva en handelsplattform, ska i verksamhetsplanen beskriva dtgidrder som
foretaget ska vidta for att identifiera och hantera mdjliga negativa foljder for
driften av handelsplattformen, eller f6r deltagarna i handeln pa plattformen, av

intressekonflikter mellan den verksamheten och borsens dvriga verksamhet.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.
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Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte Idmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skél: Nir det giller verksamhetsplanen innehaller

1 a kap. marknadsplatsforeskrifterna sérskilda bestimmelser som tillimpas pa
borsverksamhet (23-28 §§). En bors ska ldmna in en redogdrelse for hur
intressekonflikter hanteras i foretaget. En bors som driver en handelsplattform
ska enligt 11 kap. 1 b § LV vidta dtgérder for att identifiera och hantera
eventuella negativa foljder for driften av plattformen, eller for deltagarna i
handeln pa plattformen, av eventuella intressekonflikter mellan den
verksamheten och borsens dvriga verksamhet. Finansinspektionen kompletterar
1 a kap. 25 § marknadsplatsforeskrifterna pa sa sitt att om borsen dven driver
en handelsplattform ska verksamhetsplanen innehélla en beskrivning av hur
foretaget uppfyller ndmnda krav 1 LV. Paragrafen géller enbart borser som
driver handelsplattformar, inte virdepappersinstitut eftersom regler for dessa
finns i kommissionens delegerade forordning.”’

2.2.3  Nya krav pa styrelsen i en bors

Finansinspektionens stillningstagande: I 1 a kap. marknadsplats-
foreskrifterna infors tva nya bestimmelser, 8 a § om att en bors ska avsétta
tillrackligt med resurser for att utbilda styrelseledamoéter och 8 b § om att en
bors ska beakta en bred uppséttning egenskaper och kunskaper nér den tillsétter
styrelseledamoter och for detta &ndaméal ha en méngfaldspolicy.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall. I forhéllande till
remissforslaget har en rubrik lagts till for att 6ka tydligheten

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skél: Flera av de krav som stélls i Mifid 2 pa
styrelseledamoterna och den verkstéllande direktoren i en bors ar i stort sett
desamma som i Mifid 1. Mifid 2 kompletterar ddremot gédllande krav med
ytterligare bestimmelser om styrelsens samlade kunskaper, begrdnsningar av
antalet uppdrag som styrelseledaméterna och den verkstéllande direktoren far
ha samt krav pé att personerna som har dessa uppdrag avsitter tillrackligt med
tid fOr att kunna utfora sitt uppdrag. Dessa krav, som hérstammar frn
kapitaltickningsdirektivet™, har redan tidigare genomforts i LV for
vardepappersbolag men inte for borser. Bestimmelserna for styrelsen och den
verkstéllande direktoren for en bors genomfors i LV med reglerna for

" Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad géller
organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for
tillampning av det direktivet.

** Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om
andring av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG.
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vardepappersbolag som forebild. Inforandet av nimnda bestammelser i LV
medfor ingen dndring av foreskrifterna.

Genom Mifid 2 infors dven krav pa att en bors ska beakta en bred uppséttning
egenskaper och kunskaper hos dem som rekryteras till ledningsorganet. Borsen
ska dérfor inféra en policy som framjar méngfald i dess ledningsorgan. Vidare
stélls krav pa att borsen ska avsitta tillrdckliga personalresurser och finansiella
resurser for installation och utbildning av ledningsorganet. Av de nya lag- och
forordningsbestimmelserna framgar att kraven pd mangfaldspolicy och
resurser for utbildning av styrelseledaméter ska genomforas pa myndighetsniva
genom foreskrifter. Finansinspektionen infor darfor nya bestimmelser i

1 a kap. marknadsplatsforeskrifterna med denna innebord. I likhet med
bestammelserna i virdepappersforeskrifterna bor kravet att en bors ska avsétta
tillrackligt med resurser for utbildning endast omfatta foretagets styrelse, inte
den verkstillande direktoren.

Esma har utférdat riktlinjer”® om vad som avses med begreppen “mangfald”
och tillrdckliga resurser”. Forutom dessa begrepp specificerar Esmas riktlinjer
de mer detaljerade krav som stills pa styrelsen och den verkstéllande
direktoren. Riktlinjerna utvecklar och definierar begreppen tillréckliga
kunskaper, fardigheter och erfarenheter hos ledningsorganet, inneborden av
begreppen hederlighet, integritet och oberoende hos en medlem av
ledningsorganet samt begreppet tillrdcklig tid for att utféra sina uppgifter.
Eftersom dessa begrepp specificeras i riktlinjer frdn Esma bedomer
Finansinspektionen att de inte behover forklaras ytterligare i foreskrifterna.

2.2.4 Marknadsovervakning vid en bors och ett virdepappersinstitut

Finansinspektionens stillningstagande: Bestimmelsen i 5 kap. 11 § om
skyldigheten for en bors att skyndsamt informera Finansinspektionen om
transaktioner som kan missténkas strida mot forfattningar eller god sed som
géller pa virdepappersmarknaden, samt 6 kap. 8 § om motsvarande skyldighet
for ett virdepappersinstitut, justeras sé att de inte dverlappar nya bestimmelser
iLV.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skil: Enligt Mifid 2 4r reglerna om marknads-
Overvakning pa en reglerad marknad och pa en handelsplattform i det ndrmaste
identiska. De nya reglerna skiljer sig dock till viss del fran gillande regler i
LV. Mifid 2 stiller t.ex. krav pé att en bors eller ett vardepappersinstitut vid
overvakningen ocksé ska kunna upptécka systemavbrott som ror ett finansiellt

* Esma Guidelines on specific notions under Mifid II related to the management body of the
market operators and data reporting services providers.
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instrument. Direktivet innehéller ocksa ett krav pa att upptickt av betydande
Overtradelser av marknadens regler, otillborliga marknadsforhallanden, och
ageranden som kan innebédra marknadsmissbruk eller systemavbrott som ror ett
finansiellt instrument, omedelbart ska rapporteras till den behoriga
myndigheten. Detta krav finns dven 1 Mifid 1 for reglerade marknader, men
nagot motsvarande uttryckligt krav pd att ett virdepappersinstitut eller en bors
som driver en handelsplattform ska underritta Finansinspektionen genom-
fordes inte 1 LV. Ett sddant krav infors nu i LV nér det géller 6vervakningen
bade pé en reglerad marknad och pa en handelsplattform.

Bestammelserna om marknadsdvervakning vid en bors och ett viardepappers-
institut, som handlar om vad borsen eller vardepappersinstitutet ska rapportera
till Finansinspektionen, dndras pa grund av att de dverlappar nya bestimmelser
1 LV. Bestimmelserna i 5 kap. 11 § och 6 kap. 8 § marknadsplatsforeskrifterna
far en ny lydelse som anger att en bors eller ett virdepappersinstitut skyndsamt
ska informera Finansinspektionen om misstankta transaktioner, utdver det som
stadgas 1 13 kap. 7 § andra stycket samt 8 kap. 17 § tredje stycket LV.

Ett alternativ skulle vara att upphiva bestimmelserna. Det skulle dock kunna
resultera 1 att endast visentliga dvertrddelser av marknadens regler, otillborliga
marknadsforhallanden och ageranden som kan innebédra marknadsmissbruk
eller systemavbrott som ror ett finansiellt instrument skulle rapporteras till
Finansinspektionen, vilket inte bedoms tillrackligt.

2.3 Ovriga dndringar i marknadsplatsforeskrifterna

Finansinspektionens stillningstagande: Bestimmelsen i 3 kap. 2 § justeras
sa att det framgér att inregisteringen av dverlatbara virdepapper sker vid en
reglerad marknad. I 10 kap. gors foljdandringar till vissa redaktionella
lagéndringar i LV.

Remisspromemorian: Remisspromemorians forslag inneh6ll en mindre
andring av 3 kap. 4 §.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skél: I 15 kap. 12 § LV finns bestimmelser om
inregistrering vid en reglerad marknad for 6verldtbara viardepapper som har
tagits upp till handel pa marknaden. I 3 kap. 2 § marknadsplatsforeskrifterna
finns bestimmelser om vilka forutsdttningar som géller for att en utgivare ska
kunna ansdka om inregistrering av sina overlatbara viardepapper vid en bors.
Finansinspektionen dndrar denna bestimmelse sé att den stimmer 6verens med
hur 15 kap. 12 § LV ar formulerad, ndmligen att inregisteringen av overldtbara
virdepapper sker vid en reglerad marknad och inte vid en bors som anges i den
nuvarande foreskriftsbestimmelsen.
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I 3 kap. 4 § marknadsplatsforeskrifterna anges specifikt att aktier i
avstamningsbolag far inregistreras dven om aktierna inte motsvaras av
aktiebrev. Med hénsyn till att aktierdtten 6verhuvudtaget inte dr kopplad till
aktiebrev i avstimningsbolag foreslog Finansinspektionen i
remisspromemorian att den aktuella paragrafen 1 marknadsplatsforeskrifterna
skulle justeras sé att detta framgér. Efter att ha 6vervégt fragan ytterligare
bedomer dock Finansinspektionen att det &r mindre ldmpligt att genomfora
denna dndring utan att samtidigt ta stéllning till om bestimmelsen dven
behover dndras pa ndgot annat sétt. Den fragan har inte utretts inom ramen for
det hir foreskriftsprojektet och Finansinspektionen anser darfor att
bestammelsen bor kvarstd oforandrad.

Forutom éndringen i 3 kap. marknadsplatsforeskrifterna genomfor
Finansinspektionen foljdédndringar i 10 kap. med anledning av de redaktionella
andringarna som genomfors i 1 kap. 4 § LV.

2.4 Andringar i foreskrifterna om skyldighet att elektroniskt
limna uppgifter om handel med vissa finansiella instrument

Finansinspektionens stillningstagande: I Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2002:11) om skyldighet att elektroniskt ldmna uppgifter om handel med
vissa finansiella instrument, infors bestimmelser om att information och
referensuppgifter for finansiella instrument, som enligt Mifir ska lamnas till
Finansinspektionen, i stéllet ska ldmnas till Esma.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skil: I Mifir regleras skyldigheter for handelsplatser,
APA-leverantorer, CTP-leverantorer, och de virdepappersinstitut som omfattas
av bestdimmelserna om systematiska internhandlare, att tillhandahalla
information och referensuppgifter for finansiella instrument till de behoriga
myndigheterna (artiklarna 22.1 och 27.1). Med den information som foretagen
tillhandahaller ska de behériga myndigheterna kunna gora berdkningar for att
faststélla kraven pa transparens fore och efter handel, reglera handels-
skyldigheten och avgoéra om ett virdepappersinstitut dr en systematisk
internhandlare. Informationen ska dven skickas vidare till Esma som ska
utarbeta ménatliga rapporter om den totala EU-handelsvolymen. De referens-
uppgifter som foretagen tillhandahaller de behoriga myndigherna ska anvindas
till transaktionsrapporteringen. De behoriga myndigheteerna ska utan drdjsmal
skicka underrittelser med referensuppgifterna till Esma, som omedelbart ska
offentliggora dessa pa sin webbplats.

Finansinspektionen har ingétt ett avtal med Esma som innebér att

Finansinspektionen har delegerat insamlingen av informationen och
referensuppgifterna till Esma. Avtalet reglerar inte forhallandet mellan
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Finansinspektionen och foretagen som omfattas av skyldigheten. For att avtalet
ska kunna tilldmpas kravs det darfor att de berérda foretagen har en skyldighet
att lamna informationen och referensuppgifterna direkt till Esma. Regeringen
anser inte det lampligt att i lag stélla upp ett krav som gar att uppfylla endast s&
lange det finns ett avtal mellan Esma och Finansinspektionen. Regeringen
anser 1 stéllet att Finansinspektionen ska meddela foreskrifter om att sédan
information och sédana referensuppgifter ska lamnas till Esma.

Mot bakgrund av detta utvidgas tillimpningsomradet for Finansinspektionens
foreskrifter om skyldighet att elektroniskt lamna uppgifter om handel med
vissa finansiella instrument till att omfatta dven foretag som ar skyldiga, enligt
artiklarna 22.1 och 27.1 1 Mifir, att tillhandahalla information och referens-
uppgifter om finansiella instrument. Foreskrifterna far dven tva nya paragrafer
(5 och 6 §§) som anger att informationen och referensuppgifterna ska ldmnas
till Esma i de format och datastandarder som framgar av kommissionens
delegerade forordning.™

Dessutom ersitts hdnvisningen i 2 § andra stycket till bestimmelserna i 10 kap.
LV om transaktionsrapportering av en hianvisning till Mifir, eftersom 10 kap.
LV upphévs. Som ndmnts 1 avsnitt 2.1 gors hidnvisningar till Mifir dynamiska,
for att sdkerstélla att d&ndringar i1 forordningen far omedelbart genomslag. I
samma bestimmelse ersitts samtidigt hanvisningen till 23 kap. vardepappers-
foreskrifterna om pant i egna och moderbolags aktier med en hdnvisning till

9 kap. 1 de nya vérdepappersforeskrifterna. Den dndringen dr redaktionell och
innebdr ingen éndring i sak.

2.5 Ikrafttradande

Finansinspektionens stiillningstagande: Andringarna trider i kraft den
3 januari 2018.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: Remissinstanserna har inte ldmnat nagra synpunkter pa
forslaget.

Finansinspektionens skél: Direktivet ska vara genomfort i svensk rétt den

3 januari 2018 och forordningen borjar att tillimpas samma dag.
Foreskriftsdndringarna innebdr dessutom i stor utstrackning en anpassning till
lagéndringar som trader i kraft den 3 januari 2018. Finansinspektionen
bedomer att foreskriftséndringarna bor trdada 1 kraft samtidigt som
lagéndringarna.

30 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/585 av den 14 juli 2016 om komplettering
av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 600/2014 avseende tekniska standarder
for tillsyn nér det géller datastandarder och format for referensuppgifter for finansiella
instrument och tekniska atgirder for de arrangemang som ska inréttas av Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten och de behoriga myndigheterna (RTS 23).
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3 Konsekvenser av dndringarna

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som foreskrifts-
andringarna beddms fa for samhallet och konsumenterna, for foretagen samt
for Finansinspektionen. Det dr i ménga fall svért att separera konsekvenser av
foreskriftsdndringarna fran de konsekvenser som regelverket som helhet far.
Dar det dr mojligt begrdnsas konsekvensanalysen till konsekvenser av
foreskriftsdndringarna. Konsekvenserna av regelverket som helhet redovisas av
regeringen i prop. 2016/17:162.

Syftet med Mifid 2 och Mifir dr bl.a. att 6ka transparensen, forbéttra investerar-
skyddet och forstirka fortroendet for de finansiella marknaderna. I avsnitt 1.1
ovan framgar att syftet med dndringarna i marknadsplatsforeskrifterna ar att
komplettera de lagbestimmelser som infors for att genomfora Mifid 2 och att
anpassa foreskrifterna till Mifir. I avsnitt 1.3 ovan konstateras att
Finansinspektionen saknar alternativ till att genomfora foreskriftsindringarna.
Avsnitt 1.4 innehaller en redogorelse for de bemyndiganden som dndringarna
grundar sig pé.

De regeldndringar som Finansinspektionen behandlar 1 denna promemoria
genomfors nistan uteslutande for att uppfylla Sveriges skyldighet att
genomfora EU-direktiv och anpassa foreskrifter till EU-férordningar.
Regeldndringarna ér alltsa 1 stor utstrackning nodvandiga for att Sverige ska
uppfylla de dtaganden som foljer av EU-medlemskapet.

3.1 Konsekvenser for samhillet och konsumenterna

Niér det giller konsumentskyddet dr det svart att se nagra tydliga konsekvenser
av foreskriftsindringarna. Andringarna giller bestimmelser som riktar sig till
infrastrukturforetag och nagra direkta konsekvenser for konsumenter kan inte
forvintas.

Aven nir det giller samhillet i stort ir det svart att identifiera konsekvenser av
andringarna. Regelverket som helhet forvintas forbittra den finansiella
stabiliteten och bidra till valfungerande marknader, men foreskriftsdndringarna
kommer troligen inte att ha nagon sjélvstindig betydelse i det avseendet.

3.2 Konsekvenser for foretagen

Béde regelverket som helhet och i viss man foreskriftsdndringarna innebar
okade krav pé foretagen. Men de dkade kraven vintas ocksa 1 forlangningen
leda till att allmadnhetens fortroende for finansmarknaden 6kar. Detta véntas fa

positiva konsekvenser for de foretag som ar aktiva pa finansmarknaden.

Mer konkret kommer foreskriftsandringarna att fa vissa konsekvenser for de
foretag som tillhandahaller finansiell infrastruktur. I detta avsnitt redogdr
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Finansinspektionen for vilka foretag som kommer att paverkas samt vilka
konsekvenser dndringarna véntas fa for de berorda foretagen nér det géller
tidsatgang och administrativa kostnader.

Eftersom dndringarna giller alla foretag som erbjuder de tjanster som omfattas
av respektive dndring, bedomer Finansinspektionen att foretagens
konkurrensforhallanden inte kommer att paverkas.

3.2.1 Berorda foretag

Andringarna i marknadsplatsforeskrifterna beror virdepappersbolag och
kreditinstitut med tillstdnd att driva vardepappersrorelse. I Sverige finns for
nirvarande 138 svenska vérdepappersinstitut och 37 utldndska foretag som
driver vardepappersrorelse genom filial 1 Sverige. Storleken pd dessa foretag
varierar frdn sma foretag med ett fatal anstillda till stora internationellt
verksamma foretag med en omfattande verksamhet. Till denna kategori hor de
4 storbankerna.

Vidare berdrs foretag som driver reglerade marknader eller handelsplattformar
av dndringarna. I Sverige finns det i dag 2 foretag som driver reglerade
marknader och 3 foretag som driver MTF-plattformar. De foretag som har
tillstdnd att driva en eller flera reglerade marknader ar borserna Nasdaq
Stockholm AB och Nordic Growth Market NGM AB. De 3 foretag som i dag
driver MTF-plattformar &r borserna Nasdaq Stockholm AB och Nordic Growth
Market NGM AB samt virdepappersbolaget ATS Finans AB (Aktietorget).

Utover reglerade marknader och MTF-plattformar infors det genom Mifid 2 en
ny typ av handelsplattform, OTF-plattform, som &r tinkt att komplettera
befintliga handelsplatser nér det giller handel med t.ex. obligationer och
derivatinstrument (aktier och finansiella instrument som liknar aktier far inte
handlas pé en sadan plattform). Malséttningen &r att 6ka den reglerade handeln
och att denna handel dven ska omfattas av transparensreglerna. Det infors
ockséd en mojlighet for den som driver en MTF-plattform att anséka om
registrering av plattformen som en tillvixtmarknad for sma och medelstora
foretag.

Det dr inte mdjligt att pa forhand bedoma hur ménga eller vilka aktorer som
kan komma att ansoka om tillstand for att driva en OTF-plattform. Det bedoms
dock som troligast att det 4r nagon av de storre svenska bankerna, en bors eller
ett vardepappersbolag som redan i dag driver en MTF-plattform som kommer
att soka sddant tillstand, alltsa aktorer som redan star under tillsyn av
Finansinspektionen. Det kan dven finnas aktdrer som 1 dag driver en form av
organiserad handel som skulle kunna tréiffas av reglerna for drift av denna nya
typ av plattform. Hur manga foretag det handlar om har Finansinspektionen
dock inga uppgifter om eftersom det kan rora sig om verksamhet som i dag inte
omfattas av nagot sirskilt tillstdnd. Vad géller de foretag som kommer att
ansoka om registrering av en MTF-plattform som tillvixtmarknad foér sma och
medelstora foretag bedoms det som troligast att d&ven dessa dr aktdrer som
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redan stdr under Finansinspektionens tillsyn.

Det nya regelverket innebér en utvidgning av tillimpningsomridet 4ven genom
att tre nya datarapporteringstjanster blir tillstdndspliktiga. Hér ar det ocksa
svart att bedoma hur manga aktoérer som kan komma att anséka om tillstand.
Béde befintliga och nystartade foretag skulle kunna ha intresse av att leverera
datarapporteringstjanster, men Finansinspektionen bedomer att det dven i detta
fall ar troligast att det dr foretag som redan har tillstaind for annan verksamhet
som kommer att ansdka om sadana tillstdnd. En annan tinkbar mojlighet 4r att
denna typ av verksamhet till stor del kommer att drivas grinsoverskridande och
att svenska vérdepappersinstitut kommer att kopa dessa tjdnster av utlaindska
aktorer.

3.2.2  Kostnader for foretagen
Anpassningar till Mifir

Som framgar av avsnitt 2.1 upphévs bestimmelserna i marknadsplats-
foreskrifterna om transparens och systematiska internhandlare. Denna
fordandring véntas inte fa ndgon sjalvstindig konsekvens for foretagen. De
foljder som uppstar pa grund av de utdkade transparenskraven i Mifir
behandlas inte ndrmare hér.

Foretag som tillhandahaller datarapporteringstjdnster

Finansinspektionen behandlar i avsnitt 2.2.1 att leverantdrer av
datarapporteringstjanster laggs till bland de foretag som omfattas av
bestammelserna i 2 kap. 9 § marknadsplatsforeskrifterna om att
Finansinspektionen ska informeras om fordndringar i ledningen. For de foretag
som kommer att tillhandahélla datarapporteringstjanster innebar detta att de
understills samma krav pd att anméla ledningsforidndringar som i1 dag géller for
ovriga foretag som omfattas av foreskrifterna. For den provning av nya
ledningspersoner som Finansinspektionen gor for foretag under tillsyn betalar
foretagen en enhetlig avgift som for nidrvarande uppgér till 15 000 kronor.
Finansinspektionen beddmer att de kostnadsméissiga foljderna av anmélnings-
skyldigheten for ledningspersoner dven i 6vrigt kommer att bli begransade for
de foretag som omfattas. Tidsdtgangen forvintas motsvara den for andra
foretag under tillsyn.

Tillstandsansokan for reglerad marknad eller handelsplattform

I avsnitt 2.2.2 behandlas det nya regelverkets utékade krav pa den som driver
en reglerad marknad eller en handelsplattform. Foretag som ansdker om
tillstand for sddan verksamhet kommer att behdva ldmna in ett mycket mer
omfattande underlag for tillstdndsprévning dn vad som tidigare har varit fallet.
Finansinspektionens foreskriftsdndringar innebér en precisering av vilka
underlag ett foretag behover bifoga en ansdokan om tillstand for att visa att
kraven ar uppfyllda.
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Finansinspektionen bedémer att de utokade kraven pa vad som ska bifogas en
ansdkan kommer att innebéra en 6kad tidsatgdng och ndgot hogre
administrativa kostnader for ansokande foretag. Dessa konsekvenser kommer
dock att vara begrinsade jamfort med konsekvenserna av de krav som
foretagen méste uppfylla pa grund av regelverket som helhet.

Nya krav pa styrelsen i en bors

I samband med att kapitaltdckningsdirektivet genomfordes i svensk ritt inforde
Finansinspektionen krav pd méngfaldspolicy for vardepappersinstitut. Vidare
infordes krav pa att sidana foretag ska beakta en bred uppséttning egenskaper
och kunskaper vid utndmningen av styrelseledamoter samt att de ska avsitta
tillrackliga resurser for att utbilda styrelseledaméterna. Av avsnitt 2.2.3
framgar att motsvarande krav nu infors for borser.

Nir dessa krav infordes for virdepappersinstitutbeddmde Finansinspektionen
att det kunde antas medfora en mindre administrativ engédngskostnad att ta fram
en méangfaldspolicy. Vidare gjordes beddmningen att utbildning av styrelse-
ledaméterna skulle innebéra vissa kostnader for foretagen, men att de flesta
foretag troligen redan hade sddana kostnader, varfor konsekvenserna av det nya
kravet skulle bli begrdansade. Finansinspektionen bedomer att de kostnaderna,
liksom tidsatgdngen, kommer att bli begrdnsade dven nér motsvarande krav
infors for borser. Nagra andra konsekvenser vintas dndringarna inte fa.

Skyldighet att elektroniskt limna uppgifter till Esma

Som ndmnts i avsnitt 2.4 har Finansinspektionen ingétt ett avtal med Esma som
innebér att insamling av information och referensuppgifter ska skotas av Esma.
Skyldigheten for foretagen att limna information och referensuppgifter till
Esma framgar av dndringarna i Finansinspektionens foreskrifter om skyldighet
att elektroniskt 1dmna uppgifter om handel med vissa finansiella instrument.

Handelsplatser, APA-leverantorer, CTP-leverantorer och de vardepappers-
institut som omfattas av bestimmelserna om systematiska internhandlare ska
lamna uppgifter i de format och datastandarder som framgér av kommissionens
delegerade forordning. Detta kommer att innebéra vissa kostnader for
foretagen, men Finansinspektionen bedomer att den omstandigheten att
uppgifterna ska ldmnas till Esma i stéllet for till Finansinspektionen inte
kommer att paverka kostnaderna nimnvdrt.

3.2.3 Konsekvenser for smd foretag
Konsekvenserna kan bli mer kénnbara for sma foretag, eftersom de
administrativa kostnaderna antas bli storre for dem i relation till omséttningen

an vad som ér fallet for storre foretag. I 6vrigt bedomer Finansinspektionen att
foreskriftsdndringarna inte fr nigra sirskilda konsekvenser for smé foretag.
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For att underlitta tillimpningen av reglerna for foretag som ansdker om
tillstdnd innehaller Finansinspektionens foreskriftsdndringar hdnvisningar till
andra relevanta réttsakter. Detta vintas underlétta sérskilt for mindre foretag.

3.2.4  lkrafitridande och informationsinsatser

Béde Mifir och de regler som genomfor Mifid 2 ska borja tillimpas den

3 januari 2018. Andringarna i marknadsplatsforeskrifterna triider darfor i kraft
det datumet. Enligt direktivet ska de forfattningar som genomfor direktivet
vara beslutade och offentliggjorda senast den 3 juli 2017. Samma datum bor
anpassningar av regelverket pd grund av Mifir, delegerade forordningar och
genomforandeforordningar vara beslutade och offentliggjorda. Foreskrifts-
andringarna som behandlas i denna promemoria publiceras alltsé i tid.

Finansinspektionen anser att det finns behov av speciella informationsinsatser
med anledning av de regeldndringar, inklusive foreskriftsdndringar, som
genomfors. Finansinspektionen har darfor under varen 2017 genomfort tva sé
kallade FI-forum, det vill séga informationstriffar riktade till dem som berors
av myndighetens verksamhet och de nya regler som omfattas av Mifid 2 och
Mifir, inklusive foreskrifterna. Ytterligare FI-forum planeras till hosten 2017.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Konsekvenserna for Finansinspektionen av hela det nya regelverket kommer
att vara omfattande. Nér det géller foreskriftsandringarna kommer dock
konsekvenserna framfor allt att vara kopplade till handldggning av ansdkningar
om nya tillstdnd och ansdékningar om godkidnnande av ledningspersoner.
Eftersom foreskriftsandringarna innebér en betydande 6kning av underlag som
ska bifogas ansokningar om vissa tillstdnd beddmer Finansinspektionen att
tidsatgéngen, och ddrmed kostnaden, for att handlidgga sddana
tillstindsansokningar kommer att 6ka. Finansinspektionen uppskattar att
resurserna kan behdva utokas med cirka 30 procent for de tillstindsansékningar
som omfattas av foreskriftsdndringarna.
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