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Forskrift om utfyllende regler til MiFID I1- og MiFIR-forskriftene

Fastsatt av Finanstilsynet 20. desember 2017 med hjemmel i lov av 7. desember 1956 farste ledd om tilsynet med finansforetak
mv. (finanstilsynsloven) § 4 farste ledd nr. 3, lov av 29. juni 2007 nr. 74 om regulerte markeder (bgrsloven) § 3 tredje ledd, § 17
femte ledd, § 24 attende ledd, § 25 fjerde ledd, § 26 attende ledd, § 27 fjerde ledd, § 28 fjerde ledd og § 29 fjerde ledd, lov av 29.
juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel (verdipapirhandelloven) § 2-1 tredje ledd, § 2-2 sjette ledd, § 9-2 tredje ledd, § 9-9 fjerde
ledd, § 9-11 sjette og syvende ledd, § 9-17 annet ledd, § 9-26 tredje ledd, § 10-10 tredje ledd, § 10-11 tolvte ledd, § 10-12 syvende
ledd, § 10-13 tredje ledd, § 10-14 fjerde ledd, § 10-16 fjerde ledd, § 10-17, § 10-18 fjerde ledd, § 10-19 fjerde ledd, § 10-20 fjerde
ledd, § 11-2 fjerde ledd, § 11-3 tredje ledd og § 11-4 fjerde ledd, § 13-1 annet og tredje ledd, lov av 17. juni 2016 om EQS-
finanstilsyn § 6 og Finansdepartementets delegeringsvedtak 1. og 19. desember 2017.

Del 1

Definisjoner, tolkningsregler mv.

§1
Definisjoner
I denne forskriften forstas med:
1) medlemsstat: E@S-stat,
2) Unionen: EQS,
3) unionsretten og unionsregelverk: norsk rett,
4) vedkommende myndighet: Finanstilsynet eller tilsvarende myndighet i EZS,
5) foretak som systematisk trer inn i kundens ordre: systematisk internaliserere som definert i MiFID II-forskriften § 1-7
syvende ledd,

6) ESMA: Den europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet,
7) PRIIP: sammensatte og forsikringsbaserte investeringsprodukter

§2
Tolkningsregler

(1) Henvisninger i forskriften til kapitler, artikler og numre skal forstds som henvisninger til kapitler, artikler og numre i
samme del av forskriften med mindre annet fremgar.

(2) Henvisninger til belgp i EUR skal forstas som henvisninger til et tilsvarende belgp i NOK.

3) Henvisninger til sentralbanker i EU eller medlemmer av Det europeiske system av sentralbanker (ESSB) skal ogsa
omfatte sentralbanker i EGS/EFTA-land.

(4) Definisjoner i verdipapirhandelloven, bgrsloven, verdipapirforskriften, MiFID Il-forskriften og MiFIR-forskriften skal
legges til grunn i denne forskriften med mindre annet fremgar.

(5) Henvisninger til direktiver og forordninger skal forstds som henvisninger til tilsvarende bestemmelser slik de er fastsatt
eller gjennomfart i Norge.
§3

Fastsettelse av posisjonsgrenser

Finanstilsynet fastsetter posisjonsgrenser for varederivater som handles pa norsk handelsplass og gkonomisk likeverdige OTC-
kontrakter.
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Del 2

Om fastsettelse av tekniske gjennomfgringsstandarder for innholdet i og formatet
for beskrivelsen av multilaterale handelsfasiliteters og organiserte
handelsfasiliteters virkemate og meldingen til den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet, jf. Kommisjonens gjennomfgringsforordning (EU)
2016/824

Artikkel 1
Definisjoner
I denne delen av forskriften menes med:
1) «relevant operatgr»
a) et verdipapirforetak som driver en multilateral handelsfasilitet (MHF),
b) et verdipapirforetak som driver en organisert handelsfasilitet (OHF),
c) en markedsoperatgr som driver en MHF,
d) en markedsoperater som driver en OHF,

2) «eiendelsklasser» de kategoriene av finansielle instrumenter som er oppfert i avsnitt C i vedlegg I til direktiv 2014/65/EF.

Artikkel 2
Opplysninger som skal framlegges om MHF-er og OHF-er
1.  Enrelevant operater skal gi vedkommende myndighet fglgende opplysninger:
a) Eiendelsklassene for de finansielle instrumentene som omsettes i MHF-en eller OHF-en.

b) Reglene og framgangsmatene for & gjare finansielle instrumenter tilgjengelige for handel, sammen med opplysninger om de
offentliggjeringsordningene som brukes for & gjare disse opplysningene tilgjengelige for offentligheten.

c) Reglene og framgangsmatene for & sikre objektiv og ikke-diskriminerende tilgang til handelsfasiliteter, sammen med
opplysninger om offentliggjeringsordningene som brukes for & gjare disse opplysningene tilgjengelige for offentligheten.

d) Tiltakene og framgangsmatene for & sikre at det foreligger tilstrekkelige offentlig tilgjengelige opplysninger til at brukerne
av MHF-en eller OHF-en kan ta en investeringsbeslutning, idet det tas hensyn til bade brukerkategori og klasser av finansielle
instrumenter som omsettes.

e) Systemene, framgangsmatene og ordningene for & sikre oppfyllelse av vilkarene fastsatt i artikkel 48 og 49 i direktiv
2014/65/EU.

f) En detaljert beskrivelse av eventuelle ordninger for & fremme tilfaring av likviditet til systemet, f.eks. prisstillingsordninger.
g) Ordningene og framgangsmatene for & overvéake transaksjoner i henhold til artikkel 31 i direktiv 2014/65/EU.

h) Reglene og framgangsmatene for utsettelse av handelen med og fjerning av finansielle instrumenter fra handelen i henhold
til artikkel 32 i direktiv 2014/65/EU.

i) Ordningene for & oppfylle kravene om gjennomsiktighet far og etter handel som gjelder for de finansielle instrumentene som
omsettes, og MHF-ens eller OHF-ens handelsfunksjon. Disse opplysningene skal ledsages av opplysninger om hvorvidt det
er hensikten & benytte unntak i henhold til artikkel 4 og 9 i forordning (EU) nr. 600/2014 og utsatt offentliggjering i henhold
til artikkel 7 og 11 i nevnte forordning.

j) Ordningene for et effektivt oppgjer av transaksjoner som ufares i operatarens systemer, og for & sikre at brukerne er klar over
sitt respektive ansvar pa dette omradet.

k) En liste over medlemmer eller deltakere i MHF-en eller OHF-en som operataren driver.

2. Enrelevant operater skal gi sin vedkommende myndighet en detaljert beskrivelse av hvordan dens handelssystemet virker,
med opplysning om

a) hvorvidt systemet er talebasert, elektronisk eller et hybridsystem,
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b) nar det dreier seg om et elektronisk handelssystem eller et hybridhandelssystem, arten av eventuelle algoritmer eller
programmer som brukes for & bestemme motsvarsjusteringen eller utfgrelsen av handelsinteresser,

c) nar det dreier seg om et talebasert handelssystem, reglene og protokollene som benyttes for & bestemme motsvarsjusteringen
og utfgrelsen av handelsinteresser,

d) en beskrivelse som forklarer hvordan handelssystemet oppfyller alle deler i definisjonen av en MHF eller en OHF.

3. Enrelevant operatar skal gi vedkommende myndighet opplysninger om hvordan og i hvilke tilfeller driften av MHF-en
eller OHF-en gir opphav til mulige interessekonflikter mellom MHF-en eller OHF-en, dens operatar eller dens eiere og MHF-
ens eller OHF-ens gode virkeméate. Den relevante operataren skal spesifisere framgangsmatene og ordningene for & oppfylle
kravene i artikkel 18 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU.

4. En relevant operatgr skal gi vedkommende myndighet fglgende opplysninger om sine utkontrakteringsordninger som

gjelder ledelsen eller driften av eller tilsynet med MHF-en eller OHF-en:

a) Organisatoriske tiltak for & identifisere risikoene knyttet til den utkontrakterte virksomheten og for & overvake den
utkontrakterte virksomheten.

b) Avtalen mellom den relevante operatgren og det foretaket som leverer den utkontrakterte tjenesten, der art, omfang, mélsetting
og tjenestenivaavtaler beskrives.

5. En relevant operater skal gi vedkommende myndighet opplysninger om enhver forbindelse til eller deltaking i et regulert
marked, en MHF, en OHF eller et foretak som automatisk trer inn i kundens ordre, som eies av samme relevante operatar.

Artikkel 3
Ytterligere opplysninger som skal framlegges om MHF-er

I tillegg til opplysningene angitt i artikkel 2 skal en relevant operatgr gi sin vedkommende myndighet falgende opplysninger i
forbindelse med kravene fastsatt i artikkel 19 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU:

a) En beskrivelse av de ordningene og systemene som gjennomfares for & styre risikoene operatgren utsettes for, identifisere
alle vesentlige risikoer for driften og treffe effektive tiltak for & redusere slike risikoer.

b) En beskrivelse av de ordningene som er gjennomfert for & fremme en effektiv avslutning til rett tid av transaksjoner som
gjennomfares innenfor operatarens systemer.

c) Med hensyn til arten og omfanget av transaksjonene som gjennomfgres pd markedet, og arten og omfanget av risikoene
operatgren blir utsatt for, en beskrivelse av de gkonomiske midlene som anses tilstrekkelige til & lette dens ordnede virkeméte.

Artikkel 4
Opplysninger som skal framlegges om MHF-er som allerede er i drift

Nar det gjelder et verdipapirforetak eller en markedsoperatar som har tillatelse til & drive en MHF i henhold til artikkel 5 i
europaparlaments- og radsdirektiv 2004/39/EF som er i drift pa denne delen av forskriftens anvendelsesdato, skal det
verdipapirforetaket eller den operatgren gi opplysningene nevnt i artikkel 2 og 3 i denne delen av forskriften dersom det er
ngdvendig

a) for & korrigere, ajourfare eller klargjgre opplysninger som den relevante operatgren tidligere har gitt til vedkommende
myndighet,

b) for & dokumentere overholdelse av forpliktelsene i direktiv 2014/65/EU og forordning (EU) nr. 600/2014 som ikke gjaldt for
MHEF-en fgr anvendelsen av denne delen av forskriften.
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Artikkel 5
Ytterligere opplysninger som skal framlegges om MHF-en for registrering som et vekstmarked for SMB-er

Nar det gjelder en relevant operatgr som sgker om registrering av en MHF som et vekstmarked for SMB-er, skal operatgren
sikre at opplysningene som gis i henhold til artikkel 2 og 3, tydelig angir hvilke funksjoner eller ordninger som far anvendelse
pé vekstmarkedet for SMB-er.

Artikkel 6
Ytterligere opplysninger som skal framlegges om OHF-er

I tillegg til opplysningene nevnt i artikkel 2 skal en relevant operatgr som driver en OHF, gi vedkommende myndighet fglgende
opplysninger:

a) Opplysninger om hvorvidt et annet verdipapirforetak har fatt i oppdrag & utfare prisstilling i OHF-en pa uavhengig grunnlag
i samsvar med artikkel 20 nr. 5 i direktiv 2014/65/EU.

b) En detaljert beskrivelse av hvordan og i hvilke tilfeller operatgren utfgrer ordrer i OHF-en pa skjgnnsmessig grunnlag i
samsvar med artikkel 20 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU.

c) Reglene, framgangsmatene og protokollene som gjer det mulig for operateren & dirigere et medlems eller en deltakers
handelsinteresser utenfor OHF-ens innretninger.

d) En beskrivelse av bruken av prinsipalmatchingshandel som er i samsvar med artikkel 20 nr. 7 i direktiv 2014/65/EU.

e) Reglene og framgangsmatene for & sikre at artikkel 24, 25, 27 og 28 i direktiv 2014/65/EU overholdes for transaksjoner som
gjennomfares i OHF-en dersom disse reglene far anvendelse pa den relevante operatgren i forbindelse med en bruker av OHF-
en.

Artikkel 7
Spesifikke opplysninger om eiendelsklasser

Dersom en relevant operatgr av en MHF eller OHF anvender ulike regler for forskjellige eiendelsklasser, skal den gi de
opplysningene som kreves i henhold til denne delen av forskriften for hver av disse eiendelsklassene separat.

Artikkel 8
Vesentlige endringer

1. Enrelevant operater skal gi vedkommende myndighet en beskrivelse av eventuelle vesentlige endringer i opplysningene
som tidligere er framlagt i samsvar med denne delen av forskriften, og som vil vare relevante for en vurdering av den relevante
operatgrens overholdelse av direktiv 2014/65/EU og forordning (EU) nr. 600/2014.

2. Dersom en relevant operatar sender nye opplysninger til vedkommende myndighet for & korrigere, ajourfare eller
klargjare tidligere innsendte opplysninger i samsvar med denne delen av forskriften, trenger den ikke & ta med opplysninger
som er mindre viktige eller av teknisk art, og som ikke vil vere relevante for & vurdere operatgrens overholdelse av direktiv
2014/65/EU eller forordning (EU) nr. 600/2014.

3. Etverdipapirforetak eller en markedsoperatar som har tillatelse til & drive en MHF i henhold til direktiv 2004/39/EF som
er i drift pa denne delen av forskriftens anvendelsesdato, skal i tillegg til beskrivelsen i nr. 1 i denne artikkel gi vedkommende
myndighet en beskrivelse av eventuelle vesentlige endringer i opplysninger som tidligere er oversendt til vedkommende
myndighet i forbindelse med denne MHF-en i henhold til nevnte direktiv.
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Artikkel 9
Format for framlegging av beskrivelsen

1. Dersom den relevante operatgren gir vedkommende myndighet en beskrivelse av virkeméten til den MHF-en eller OHF-
en den driver, som fastsatt i denne delen av forskriften, skal den relevante operatgren ta med klare henvisninger som oppfyller
kravene i malen i tabell 1 i vedlegget.

2. Enrelevant operatgr skal ved framlegging av opplysningene som kreves i henhold til denne delen av forskriften, ta med
henvisninger til de relevante bestemmelsene i reglene for sin MHF eller OHF, avtaler eller kontrakter med deltakere eller
bergrte tredjeparter og interne framgangsmater og retningslinjer.

3. Enrelevant operatgr skal gi opplysningene som kreves i henhold til denne delen av forskriften, til vedkommende
myndighet i et elektronisk format.

4. Nar opplysningene gis i henhold til denne delen av forskriften, skal den relevante operatgren

a) gi hvert dokument den sender inn, et entydig referansenummer,

b) sikre at det i de opplysningene den sender inn, klart angis hvilket spesifikt krav i denne delen av forskriften opplysningene
gjelder, og i hvilket dokument opplysningen er gitt, ved & benytte det entydige referansenummeret til & identifisere

dokumentet,

c) sikre at dersom et krav i denne delen av forskriften ikke far anvendelse pa operatgren, skal dette angis sammen med en
forklaring,

d) framlegge disse opplysningene i det formatet som er angitt i tabell 1 i vedlegget.

5. Dersom beskrivelsen er gitt innenfor rammen av en sgknad om tillatelse, skal et foretak som sgker om tillatelse til 3 yte
flere enn én tjeneste samtidig, inngi en sgknad der det klart framgér hvilke tjenester de framlagte opplysningene gjelder. Nar det
samme dokumentet skal anses som en del av flere sgknader om tillatelse, ved framlegging av opplysninger i det formatet som er
angitt i tabell 1 i vedlegget, skal samme referansenummer benyttes ved inngivelse av samme dokument for flere sgknader.

Artikkel 10
Melding til ESMA

En vedkommende myndighet skal underrette ESMA om tillatelsen til en relevant operatgr som MHF eller OHF i elektronisk
format og i det formatet som er angitt i tabell 2 i vedlegget.



VEDLEGG
Formater
Tabell 1
Opplysninger fra operatgrer av MHF-er og OHF-er
Kapittel, avsnitt
eller side i
Relevant operatar Relevant artikkel i dokumentet der
P gjennomfaringsfor Dokumentets - opplysningene er
som sgknaden - Dokumentets tittel |
inngis for ordning (EU) referansenummer gitt, eller eventuelt
9 2016/824 grunnen til at
opplysningene ikke
er gitt
Tabell 2
Opplysninger som skal sendes til ESMA
Vedkommende Den relevante Navn pa MHF-en Tjenester som ytes

meldermyndighet

operatgrens navn

eller OHF-en som
drives

MIC-kode

av MHF-en eller
OHF-en
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Del 3

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for kriterier for & fastsette om
derivater omfattet av clearingplikten bgr omfattes av handelsplikten, jf. delegert
kommisjonsforordning (EU) 2016/2020

Artikkel 1
Tilstrekkelig Kjgps- og salgsinteresse fra tredjepart

Ved fastsettelsen av om en klasse av derivater eller en relevant undergruppe av klassen har tilstrekkelig kjeps- og salgsinteresse
fra tredjepart til & bli ansett som tilstrekkelig likvid for handelsplikten, skal ESMA anvende kriteriene i artikkel 32 nr. 3 i
forordning (EU) nr. 600/2014, som naermere angitt i artikkel 2—-5 nedenfor.

Artikkel 2

Gjennomsnittlig hyppighet p& handler

1. Nar det gjelder den gjennomsnittlige hyppigheten pa handler, skal ESMA ta hensyn til falgende faktorer:

a) antall dager det fant sted handel,
b) antall handler.

2. ESMA-analysen av kriteriene i nr. 1 skal ta hensyn til fordelmgen av handler gjennomfart pd handelsplasser og OTC-
handler. ESMA skal vurdere disse kriteriene i en lang nok periode til & kunne fastsla om likviditeten til hver klasse av derivater
eller en relevant undergruppe av klassen er underlagt sesongbestemte eller strukturelle faktorer. ESMA skal ogsa undersgke om
handlene er konsentrert omkring visse tidspunkter og over visse starrelser i perioden som vurderes, og skal avgjare i hvilket
omfang slike konsentrasjoner utgjgr forutsigbare manstre.

Artikkel 3
Gjennomsnittlig sterrelse pd handler
1. Nar det gjelder den gjennomsnittlige starrelsen pa handler, skal ESMA ta hensyn til falgende faktorer:
a) gjennomsnittlig daglig omsetning, der den nominelle stgrrelsen pa alle handler totalt divideres med antallet
handelsdager,
b) gjennomsnittlig verdi pa handler, der den nominelle stgrrelsen pa alle handler totalt divideres med antallet handler.
2. ESMA-analysen av kriteriene i nr. 1 skal ta hensyn til faktorene angitt i artikkel 2 nr. 2.
Artikkel 4
Antallet og typen aktive markedsdeltakere
1. Nar det gjelder antallet og typen aktive markedsdeltakere, skal ESMA ta hensyn til falgende faktorer:
a) at samlet antall markedsdeltakere som handler med denne klassen av derivater eller en relevant undergruppe av

klassen, ikke er mindre enn to,
b) antall handelsplasser som har opptatt til notering eller handler med klassen av derivater eller en relevant undergruppe

av klassen,
c) antall prisstillere og andre markedsdeltakere med en bindende skriftlig avtale eller en forpliktelse til 3 tilfare
likviditet.

2. ESMA-analysen skal sammenligne andelen markedsdeltakere med funnene i dataene som er innhentet til analysene av

den gjennomsnittlige starrelsen pa handler og den gjennomsnittlige hyppigheten pa handler.
Artikkel 5
Gjennomsnittlig sterrelse pa kjgpskurs-salgskurs-differanser

1 Nar det gjelder den gjennomsnittlige starrelsen pa kjgpskurs-salgskurs-differanser («spreads»), skal ESMA ta hensyn
til fglgende faktorer:
a) starrelsen pa de veide kjgpskurs-salgskurs-differansene, herunder volumvektet kjgpskurs-salgskurs-differanser, i
forskjellige perioder,
b) kjepskurs-salgskurs-differanser pa ulike tidspunkter i handelsperiodene.

2. Dersom det ikke foreligger opplysninger om kjgpskurs-salgskurs-differanser, skal ESMA benytte en tilnermingsverdi
til vurderingen av dette kriteriet.
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Artikkel 6
Ikrafttredelse

Denne delen av forskriften trer inntil videre ikke i kraft.
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Del 4

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for tilgang til referanseverdier, jf.
delegert kommisjonsforordning (EU) 2016/2021

Artikkel 1
Opplysninger som skal gjares tilgjengelige for sentrale motparter og handelsplasser
1. En person med eiendomsrett til en referanseverdi skal pd anmodning gjare tilgjengelig for sentrale motparter og
handelsplasser de opplysninger som er ngdvendige for utfgrelsen av deres clearing- eller handelsfunksjoner, tilpasset den

serlige typen referanseverdi som det sgkes tilgang til, og det relevante finansielle instrumentet som skal handles eller cleares.

2. En sentral motpart eller handelsplass skal i sin anmodning forklare hvorfor slike opplysninger er ngdvendige for
clearing- eller handelsformal.

3. Med henblikk pé nr. 1 skal relevante handels- og clearingfunksjoner minst omfatte falgende:
a) For en handelsplass:
i) farstegangsvurdering av referanseverdiens egenskaper,
i) markedsfaring av det relevante produktet,
iii) statte til prisdannelsesprosessen for kontraktene som er opptatt eller skal opptas til notering,
iv) lgpende markedstilsynsvirksomhet.
b) For en sentral motpart:
i) egnet risikostyring av relevante dpne posisjoner i bgrshandlede derivater, herunder avregning,
i) overholdelse av de relevante forpliktelsene fastsatt i europaparlaments- og radsforordning (EU) nr.
648/2012.
4, Relevante opplysninger om priser og transaksjoner omhandlet i artikkel 37 nr. 1 bokstav a) i forordning (EU) nr.
600/2014 skal minst omfatte fglgende:
a) opplysninger om referanseverdiens verdier,
b) omgaende underretning om eventuelle ungyaktigheter i beregningen av referanseverdiene og av de
oppdaterte eller korrigerte referanseverdiene,
c) historiske referanseverdier, der en person med eiendomsrett til referanseverdien oppbevarer slike

opplysninger.

5. Nér det gjelder sammensetnmg, metodikk og prissetting, skal opplysningene som framlegges, gjare sentrale motparter
og handelsplasser i stand til & forsta hvordan hver referanseverdi opprettes, og den faktiske metoden som brukes til & lage
referanseverdiene. Relevante opplysninger om sammensetning, metodikk og prissetting skal minst inneholde:

a) definisjoner av alle viktige termer som brukes i forbindelse med referanseverdiene,

b) begrunnelsen for & vedta en metodikk og framgangsmatene for gjennomgéelse og godkjenning av
metodikken,

c) kriteriene og framgangsmatene som brukes til & fastsette referanseverdien, herunder en beskrivelse av

inndataene, prioriteringen av forskjellige typer inndata, bruken av eventuelle ekstrapoleringsmodeller eller -metoder
og eventuelle framgangsmater for rebalansering av en referanseverdis bestanddeler,

d) de kontroller og regler som gjelder for utgvelsen av skjgnn eller vurderinger, for & sikre konsekvent
anvendelse av slikt skjgnn eller slike vurderinger,
e) framgangsmatene som gjelder for fastsettelse av referanseverdien i perioder med stress, eller i perioder der

kildene til transaksjonsdataene kan veere utilstrekkelige, ungyaktige eller upélitelige, og mulige begrensninger for
referanseverdien i slike perioder,

f) tidsrommet da referanseverdien beregnes,

9) framgangsmatene som gjelder for referanseverdiens rebalanseringsmetodikk, og de resulterende
vektleggingene av referanseverdiens bestanddeler,

h) framgangsméatene for handtering av feil i inndataene eller i fastsettelsen av referanseverdien, herunder nar
det kan vaere pakrevd med en ny fastsettelse av referanseverdien,

i) opplysninger om hyppigheten av eventuelle interne gjennomgaelser og godkjenninger av sammensetningen

og metodikken og eventuelt opplysninger om framgangsmétene for og hyppigheten av eksterne gjennomgaelser av
sammensetningen og metodikken.

Artikkel 2
Alminnelige vilkar for opplysningene gjennom lisensiering som skal gis til sentrale motparter og handelsplasser
1. En person med eiendomsrett til en referanseverdi skal uten ungdig opphold gjere tilgjengelig alle relevante
opplysninger omhandlet i artikkel 1 som sentrale motparter og handelsplasser anmoder om gjennom lisensiering, enten som et

engangstilfelle, herunder endringer av tidligere framlagte opplysninger, eller fortlapende eller regelmessig, avhengig av hvilken
type opplysninger det dreier seg om.
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2. En person med eiendomsrett til en referanseverdi skal framlegge alle relevante opplysninger omhandlet i artikkel 1 for
alle sentrale motparter og handelsplasser gjennom lisensiering innenfor samme tidsrammer og pa samme vilkar, med mindre
andre vilkar kan begrunnes objektivt.

3. Kravene i nr. 1 og 2 fér ikke anvendelse dersom og sa lenge en person med eiendomsrett til en referanseverdi kan
godtgjare at visse opplysninger er offentlig tilgjengelige eller pa andre mater kommersielt tilgjengelige for sentrale motparter
og handelsplasser, dersom slike opplysninger er palitelige og aktuelle.
Artikkel 3

Differensiering og ikke-diskriminering
1. Dersom en person med eiendomsrett til en referanseverdi i samsvar med artikkel 37 nr. 1 i forordning (EU) nr.
600/2014 fastsetter andre vilkar, herunder avgifter og deres betalingsvilkar, skal nevnte vilkar f& anvendelse pa en mate som er
spesifikk for hver kategori av lisenstakere.

2. En person med eiendomsrett til et referansemal skal fastsette samme rettigheter og plikter for alle lisenstakere
innenfor samme kategori.

3. En person med eiendomsrett til et referansemal skal gjare kriteriene som definerer de forskjellige kategoriene av
lisenstakere, offentlig tilgjengelige.

4. En person med eiendomsrett til en referanseverdi skal pa anmodning kostnadsfritt levere til enhver sentral motpart
eller handelsplass vilkarene som gjelder for den kategori som den sentrale motparten eller handelsplassen tilhgrer.

5. En person med eiendomsrett til en referanseverdi skal gjare tilgjengelig for alle lisenstakere innenfor samme kategori
eventuelle tilfgyelser til eller endringer av vilkéarene for lisensavtaler inngatt med en lisenstaker innenfor denne kategorien pa
samme Vilkar.

Artikkel 4

Andre vilkar det gis tilgang under

1. En person med eiendomsrett til en referanseverdi skal fastsette vilkarene for lisensavtaler og kostnadsfritt gjgre dem
tilgjengelige for sentrale motparter og handelsplasser pa anmodning. Vilkarene skal omfatte falgende:
a) anvendelsesomradet og innholdet av opplysningene for hver anvendelse i henhold til lisensavtalene, med en
klar angivelse av fortrolige opplysninger i hvert tilfelle,
b) vilkarene for sentrale motparters og handelsplassers videreformidling av opplysninger, dersom det er tillatt,
c) de tekniske kravene for levering av tjenesten,
d) avgiftene og deres betalingsvilkar,
e) vilkdrene som gjer at avtalen utlgper, idet det tas hensyn til levetiden til finansielle instrumenter som
henviser til referanseverdien,
f) de uforutsette omstendighetene og de relevante tiltakene for & regulere viderefaringen, overgangsperiodene
og avbrytelsen av tjenesten i en periode med uforutsette omstendigheter som
i) muliggjer oppsigelse pa en ordnet méte,
i) sikrer at oppsigelsen ikke utlgses ved mindre overtredelser av kontrakten, og at den bergrte part
gis en rimelig frist til & avhjelpe eventuelle overtredelser som ikke gir anledning til ayeblikkelig oppsigelse,
9) gjeldende lovgivning og fordeling av ansvar.
2. Lisensavtalen skal kreve at sentrale motparter, handelsplasser og personer med eiendomsrett til en referanseverdi
utarbeider egnede retningslinjer, framgangsméter og systemer for a sikre falgende:
a) gjennomfaring av tjenesten uten ungdig opphold i henhold til en forhandsbestemt tidsplan,
b) at alle opplysninger som gis av partene i hele tilgangsordningens varighet, holdes oppdatert, herunder
opplysninger som kan pavirke omdgmmet,
c) en kommunikasjonskanal mellom partene som er hurtig, pélitelig og sikker i lisensavtalens levetid,
d) samrad dersom det er sannsynlig at en endring av noen av enhetenes virksomhet kan fa en vesentlig

innvirkning pa lisensavtalen eller pa de risikoene som den andre enheten er eksponert for, og underretning innen en
rimelig frist for det gjennomfares eventuelle endringer av noen av enhetenes virksomhet,

e) framlegging av opplysninger og relevante instrukser for a overfare og anvende dem gjennom avtalte
tekniske kanaler,
f) framlegging av oppdaterte opplysninger til personer med eiendomsrett til en referanseverdi som gjelder

videreformidling, dersom det er tillatt, av opplysninger til sentrale motparters clearingmedlemmer og medlemmer av
eller deltakere pa handelsplasser,

) at tvistelgsninger og oppsigelser av avtalen skjer pa en ordnet mate i samsvar med de identifiserte
omstendigheter.
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Artikkel 5
Standarder for hvordan det godtgjares at en referanseverdi er ny

1. Ved fastsettelsen av om en ny referanseverdi oppfyller kriteriene fastsatt i artikkel 37 nr. 2 bokstav a) og b) i
forordning (EU) nr. 600/2014, skal en person med eiendomsrett til en referanseverdi ta hensyn til fglgende standarder:
a) om kontrakter basert pa den nyere referanseverdien ikke kan avregnes eller vesentlig motregnes mot
kontrakter basert pa den relevante eksisterende referanseverdien av en sentral motpart,
b) om de regioner og sektorer som omfattes av de relevante referanseverdiene, verken er de samme eller
tilsvarende,
c) om de relevante referanseverdienes verdier ikke korrelerer i hgy grad,
d) om sammensetningen av de relevante referanseverdiene, idet det tas hensyn til antallet bestanddeler, de
faktiske bestanddelene, deres verdier og deres vektlegginger, verken er de samme eller tilsvarende,
e) om metodikkene for hver relevante referanseverdi verken er de samme eller lignende.

2. I tillegg til standardene fastsatt i nr. 1 skal falgende tilleggsstandarder tas i betraktning for varereferanseverdier:
a) om de relevante referanseverdiene ikke er basert pa samme underliggende varer,
b) om leveringsstedene for de underliggende varene ikke er de samme.

3. I tillegg til standardene fastsatt i nr. 1 og 2 skal en person med eiendomsrett til en referanseverdi ta hensyn til
ytterligere standarder som er spesifikke for de typene referanseverdier som vurderes, alt etter hva som er relevant.

4. Et nyutgitt serie av en referanseverdi skal ikke utgjgre en ny referanseverdi.
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Del 5

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for registreringsopplysninger for tredjestatsforetak og formatet pa
opplysninger som skal framlegges for kundene, jf. delegert kommisjonsforordning (EU) 2016/2022

Artikkel 1
Opplysninger som er nodvendige for registreringen

Et tredjestatsforetak som seker om tillatelse til & yte investeringstjenester eller uteve investeringsvirksomhet i hele Unionen i
samsvar med artikkel 46 nr. 4 annet ledd i forordning (EU) nr. 600/2014, skal oversende folgende opplysninger til ESMA:

a) foretakets fulle navn, herunder dets juridiske navn og eventuelle andre handelsnavn som foretaket ensker a benytte,
b) foretakets kontaktopplysninger, herunder hovedkontorets adresse, telefonnummer og e-postadresse,

c) kontaktopplysninger til personen som er ansvarlig for seknaden, herunder telefonnummer og e-postadresse,

d) et eventuelt nettsted,

e) foretakets nasjonale identifikasjonsnummer, dersom det foreligger,

f) foretakets identifikator for juridisk person (LEI), dersom den foreligger,

g) foretakets virksomhetsidentifikasjonskode (BIC), dersom den foreligger,

h) navn og adresse pad vedkommende myndighet i tredjestaten som er ansvarlig for tilsynet med foretaket; dersom mer enn én
myndighet er ansvarlig for tilsynet, skal det framlegges opplysninger om deres respektive kompetanseomrader,

i) lenken til registeret hos hver vedkommende myndighet i tredjestaten, dersom den foreligger,

j) opplysninger om investeringstjenestene, investeringsvirksomheten og tilleggstjenestene foretaket har tillatelse til & yte og
utgve i staten der det er etablert,

k) investeringstjenestene som skal ytes og investeringsvirksomheten som skal uteves i Unionen, sammen med eventuelle
tilleggstjenester.

Artikkel 2
Krav til opplysninger som skal framlegges

1. Tredjestatsforetaket skal innen 30 dager informere ESMA om eventuelle endringer i opplysningene framlagt i henhold til
artikkel 1 bokstav a)-g), j) og k).

2. Opplysningene som framlegges for ESMA 1 henhold til artikkel 1 bokstav j), skal framlegges gjennom en skriftlig erklering
utstedt av en vedkommende myndighet i tredjestaten.

3. Opplysningene som framlegges for ESMA i henhold til artikkel 1, skal veere pa engelsk og skrevet med det latinske alfabetet.
Alle folgedokumenter som framlegges for ESMA i henhold til artikkel 1 og nr. 2 i denne artikkel, skal vare pa engelsk, eller det
skal ogsa legges ved en bekreftet engelsk oversettelse dersom de er skrevet pa et annet sprak.

Artikkel 3
Opplysninger om kundetyper i Unionen

1.  Ettredjestatsforetak skal framlegge opplysningene omhandlet i artikkel 46 nr. 5 i forordning (EU) nr. 600/2014 for kundene
pé et varig medium.

2. Opplysningene omhandlet i artikkel 46 nr. 5 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal
a) vare pa engelsk eller pa det offisielle spraket eller ett av de offisielle sprakene i medlemsstaten der tjenestene skal ytes,
b) presenteres og utformes slik at teksten er lett & lese, med tilstrekkelig store, lesbare bokstaver,

c) vere uten farger som kan gjore det vanskeligere & forsta innholdet.
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Artikkel 4
Ikrafttredelse

Denne delen av forskriften trer inntil videre ikke i kraft.
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Del 6

Om fastsettelse av organisatoriske krav til og vilkar for drift av verdipapirforetak
samt definisjon av begreper for nevnte direktivs formal, jf. delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/565

KAPITTEL I
VIRKEOMRADE OG DEFINISJONER
Artikkel 1
Formal og virkeomrade

1. Kapittel IT og avsnitt 1-4, artikkel 59 nr. 4, artikkel 60 og avsnitt 6 og 8 i kapittel III og, i den utstrekning de har tilknytning
til disse bestemmelsene, kapittel I og avsnitt 9 i kapittel III og kapittel IV i denne delen av forskriften kommer til anvendelse pa
forvaltningsselskaper i samsvar med artikkel 6 nr. 4 i europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61/EU.

2. Henvisninger til verdipapirforetak skal omfatte kredittinstitusjoner, og henvisninger til finansielle instrumenter skal omfatte
strukturerte innskudd med hensyn til alle kravene som er nevnt i artikkel 1 nr. 3 og artikkel 1 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU, og deres
gjennomferingsbestemmelser som fastsatt i denne delen av forskriften.

Artikkel 2
Definisjoner
I denne delen av forskriften menes med:
1)  «berort person» i forbindelse med et verdipapirforetak, enten
a) et styremedlem, en partner eller tilsvarende, en leder i eller tilknyttet agent til foretaket,
b) et styremedlem, en partner eller tilsvarende, eller en leder for en tilknyttet agent til foretaket,

c) en ansatt i foretaket eller hos en tilknyttet agent til foretaket, sa vel som enhver annen fysisk person hvis tjenester er stilt
til radighet og er under kontroll av foretaket eller en tilknyttet agent til foretaket og som er involvert i foretakets
investeringstjenester og investeringsvirksomhet,

d) en fysisk person som er direkte involvert i yting av tjenester til verdipapirforetaket eller til foretakets tilknyttede agent
pa grunnlag av en avtale om utkontraktering inngétt med henblikk pa foretakets yting av investeringstjenester og
investeringsvirksomhet,

2) «finansanalytiker» en berert person som utarbeider innholdet i investeringsanalyser,

3) «utkontraktering» enhver form for avtale mellom et verdipapirforetak og en tjenesteyter der denne tjenesteyteren utferer en
prosess, en tjeneste eller en virksomhet som ellers ville blitt utfort av verdipapirforetaket selv,

3a) «person som en berort person har et familieforhold til» enten

a) cktefellen til den bererte personen eller denne personens partner som i henhold til nasjonal lovgivning er sidestilt med
en ektefelle,

b) et forsarget barn eller stebarn til den bererte personen, eller

c) alle andre slektninger av den bererte personen som har delt husholdning med denne personen i minst ett ar pa datoen for
vedkommende personlige transaksjon,

4) «verdipapirfinansieringstransaksjon» en verdipapirfinansieringstransaksjon som definert i artikkel 3 nr. 11 i
europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 2015/2365,

5) «godtgjeringy alle former for betaling eller finansielle eller ikke-finansielle ytelser som foretak direkte eller indirekte gir til
berorte personer i forbindelse med yting av investeringstjenester eller tilleggstjenester til kunder,

6) «vare» enhver ombyttelig vare som kan leveres, herunder metaller og deres malm og legeringer, landbruksvarer og energi
som for eksempel elektrisk kraft.
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Artikkel 3

Vilkar for framlegging av opplysninger

1. Der det i henhold til denne delen av forskriften er nedvendig & gi opplysninger pa et varig medium som definert i artikkel 4
nr. 1 punkt 62 i direktiv 2014/65/EU, skal verdipapirforetak ha rett til & gi slike opplysninger pa et annet varig medium enn papir
bare dersom

a) framlegging av slike opplysninger pa vedkommende medium er hensiktsmessig i den sammenhengen som virksomheten
mellom foretaket og kunden utferes eller skal bli utfert i, og

b) personen som skal motta slike opplysninger, og som far valget mellom opplysninger pa papir eller pa et annet varig medium,
spesifikt velger at opplysningene skal leveres péa det andre mediet.

2. [ltilfeller der et verdipapirforetak i henhold til artikkel 46, 47, 48, 49, 50 eller artikkel 66 nr. 3 1 denne delen av forskriften
gir opplysninger til en kunde ved hjelp av et nettsted og disse opplysningene ikke er rettet til kunden personlig, skal
verdipapirforetaket sikre at folgende vilkér er oppfylt:

a) framlegging av slike opplysninger pa vedkommende medium er hensiktsmessig i den sammenhengen som virksomheten
mellom foretaket og kunden utferes eller skal bli utfert i,

b) kunden mé gi serskilt samtykke til at disse opplysningene gis i denne formen,
¢) kunden ma underrettes elektronisk om adressen til nettstedet og hvor pé nettstedet opplysningene finnes,
d) opplysningene ma vaere oppdatert,

e) opplysningene mé vare fortlopende tilgjengelige pa dette nettstedet i en tilstrekkelig lang periode til at kunden med rimelighet
kan gjore seg kjent med dem.

3. Ved anvendelse av denne artikkel skal opplysninger som gis ved hjelp av elektroniske medier, behandles som
hensiktsmessige 1 den sammenhengen som virksomheten mellom foretaket og kunden utfores eller skal bli utfert i, dersom det
foreligger dokumentasjon pé at kunden har regelmessig tilgang til Internett. Dersom kunden legger fram en e-postadresse for &
utfore denne virksomheten, skal dette anses som slikt bevis.

Artikkel 4
Leilighetsvis yting av en investeringstjeneste
(Artikkel 2 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

Ved anvendelse av unntaket i artikkel 2 nr. 1 bokstav ¢) i direktiv 2014/65/EU skal en investeringstjeneste anses & bli ytt
leilighetsvis i forbindelse med yrkesvirksomhet dersom felgende vilkar er oppfylt:

a) det er en ner og faktisk forbindelse mellom yrkesvirksomheten og ytingen av investeringstjenesten til den samme kunden,
slik at investeringstjenesten kan anses som et tillegg til den hovedsakelige yrkesvirksomheten,

b) ytingen av investeringstjenester til kundene innenfor den hovedsakelige yrkesvirksomheten har ikke som formal & vere en
systematisk inntektskilde for den personen som utforer yrkesvirksomheten, og

c) personen som utforer yrkesvirksomheten, markedsforer ikke eller fremmer ikke p& annen mate sin evne til 4 yte
investeringstjenester, unntatt nér disse tilbys til kunder som et tillegg til den hovedsakelige yrkesvirksomheten.

Artikkel 5
Energiprodukter i engrosmarkedet som skal gjeres opp fysisk
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ved anvendelse av avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal et energiprodukt i engrosmarkedet gjores opp
fysisk dersom alle felgende vilkar er oppfylt:

a) det er omfattet av bestemmelser som sikrer at kontraktspartene har innfort egnede ordninger for & kunne foreta eller motta
levering av den underliggende varen; en balanseavtale med operateren av overforingsnettet pd omradet elektrisk kraft og gass
skal anses som en egnet ordning dersom kontraktspartene mé sikre fysisk levering av elektrisk kraft eller gass,

b) det fastsettes ubetingede, ubegrensede og handhevbare forpliktelser for kontraktspartene til a levere og motta levering av den
underliggende varen,
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c) ingen av partene tillates & erstatte fysisk levering med kontantoppgjer,

d) forpliktelsene i henhold til kontrakten kan ikke motregnes mot forpliktelser fra andre kontrakter mellom de bererte parter,
uten at det berorer kontraktspartenes rettigheter til & avregne sine kontantbetalingsforpliktelser.

Ved anvendelse av bokstav d) skal operasjonell avregning («netting) i kraft- og gassmarkedene ikke anses som motregning av
forpliktelser i henhold til én kontrakt mot forpliktelser fra andre kontrakter.

2. Operasjonell avregning («netting») skal forstas som en spesifisering av mengder av kraft og gass som skal mates inn i et
nett nar dette kreves gjennom reglene til eller anmodninger fra en operater av overforingsnett som definert i artikkel 2 nr. 4 i
europaparlaments- og radsdirektiv 2009/72/EF, for et foretak som utferer en tilsvarende funksjon som en operater av
overferingsnett pa nasjonalt plan. Spesifisering av mengder pa grunnlag av operasjonell avregning («netting») skal ikke baseres
pé kontraktspartenes skjonn.

3. Ved anvendelse av avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal force majeure omfatte eventuelle szrlige tilfeller
eller omstendigheter som ligger utenfor kontraktspartenes kontroll, som det ikke er rimelig & forvente at kontraktspartene kunne
forutse eller unnga ved & uteve egnet og rimelig beherig aktsomhet, og som hindrer den ene eller begge kontraktspartene i a
oppfylle sine avtaleforpliktelser.

4. Vedanvendelse av avsnitt C nr. 6 1 vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal reell manglende betalingsevne omfatte alle tilfeller
eller omstendigheter som ikke anses som force majeure som nevnt i nr. 3, som er objektivt og uttrykkelig definert i
kontraktsvilkarene, og som hindrer den ene eller begge kontraktspartene, som opptrer i god tro, i & oppfylle sine
avtaleforpliktelser.

5. Forekomsten av force majeure eller reell manglende betalingsevne skal ikke hindre at en kontrakt kan anses som «fysisk
oppgjort» ved anvendelse av avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU.

6.  Forekomsten av misligholdsklausuler som fastsetter at en part har rett til finansiell godtgjering ved manglende eller
mangelfull gjennomfering av kontrakten, skal ikke hindre at kontrakten kan anses som «fysisk oppgjort» som definert i avsnitt C
nr. 6 1 vedlegg I til direktiv 2014/65/EU.

7.  Leveringsmetodene for kontraktene som anses som «fysisk oppgjort» som definert i avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv
2014/65/EU, skal minst omfatte

a) fysisk levering av de aktuelle varene,

b) levering av et dokument som gir eiendomsrett eller lignende til de relevante varene eller den relevante mengden av de berorte
varene,

c) andre metoder for 4 overfore eiendomsrett eller lignende til den relevante mengden av varer uten at de leveres fysisk, herunder
underretning, planlegging eller spesifisering til operateren av et energinett, som gir mottakeren rett til den relevante
varemengden.

Artikkel 6
Energiderivatkontrakter som gjelder olje og kull samt energiprodukter i engrosmarkedet
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 2 i direktiv 2014/65/EU)

1.  Ved anvendelse av avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal energiderivatkontrakter som gjelder olje, omfatte
kontrakter med mineralolje, uansett beskrivelse, og petroleumsgasser, i vaske- eller dampform, herunder produkter, bestanddeler
og derivater av olje og oljebaserte drivstoffer, herunder med biodrivstofftilsetninger, som underliggende.

2. Ved anvendelse av avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal energiderivatkontrakter som gjelder kull, omfatte
kontrakter med kull, definert som et svart eller merkebrunt brennbart mineral som bestar av karbonisert vegetabilsk materiale,
som brukes som brensel, som underliggende.

3. Vedanvendelse av avsnitt C nr. 6 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal derivatkontrakter som har samme egenskaper som
energiprodukter i engrosmarkedet som definert i artikkel 2 nr. 4 i forordning (EU) nr. 1227/2011, omfatte derivater med elektrisk
kraft eller naturgass som underliggende, i samsvar med i artikkel 2 nr. 4 bokstav b) og d) i nevnte forordning.
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Artikkel 7
Andre finansielle derivater
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Med hensyn til avsnitt C nr. 7 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal en kontrakt som ikke er en spotkontrakt i henhold til
nr. 2, og som ikke har kommersielle formal som fastsatt i nr. 4, anses for & ha samme egenskaper som andre finansielle derivater
dersom den oppfyller folgende vilkar:

a) den oppfyller ett av folgende kriterier:

i) den omsettes pa en handelsplass i en tredjestat som utferer en lignende oppgave som et regulert marked, en MHF eller
en OHF,

ii) det er uttrykkelig angitt at den skal omsettes, eller er underlagt reglene, pa et regulert marked, i en MHF, i en OHF eller
pé en slik handelsplass i en tredjestat,

iii) den tilsvarer en kontrakt som omsettes pa et regulert marked, i en MHF, i en OHF eller pé en slik handelsplass i en
tredjestat, med hensyn til pris, mengde, leveringsdato og andre avtalevilkér,

b) den er standardisert slik at szerlig prisen, mengden, leveringsdato og andre vilkér i hovedsak bestemmes med henvisning til
regelmessig offentliggjorte priser, standardmengder eller standardleveringsdatoer.

2. Inr. 1 menes med spotkontrakt en kontrakt om salg av en vare, eiendel eller rettighet, der det er fastsatt at levering skal skje
innenfor det lengste av felgende tidsrom:

a) to handelsdager,

b) det tidsrommet som er allment anerkjent som standardleveringsperiode pad markedet for vedkommende vare, eiendel eller
rettighet.

En kontrakt skal ikke anses som en spotkontrakt dersom det, uansett kontraktens uttrykkelige vilkér, er en forstdelse mellom
kontraktspartene om at levering av det underliggende skal utsettes og ikke skje innenfor det tidsrommet som er nevnt i nr. 2.

3. Med hensyn til avsnitt C nr. 10 i vedlegg I til europaparlaments- og radsdirektiv 2004/39/EF skal en derivatkontrakt som
gjelder et underliggende omhandlet i nevnte avsnitt eller i artikkel 8 i denne delen av forskriften, anses for & ha samme egenskaper
som andre finansielle derivater dersom et av folgende vilkar er oppfylt:

a) den gjeres opp kontant, eller kan gjares opp kontant dersom en av partene ensker det, av en annen grunn enn mislighold eller
en annen hendelse som forer til heving av kontrakten,

b) den omsettes pé et regulert marked, i en MHF, i en OHF eller pa en handelsplass i en tredjestat som utferer en lignende
oppgave som et regulert marked, en MHF eller en OHF,

c) kontrakten oppfyller vilkérene i nr. 1.

4.  En kontrakt skal anses for & ha kommersielle formal i henhold til avsnitt C nr. 7 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU og for
ikke & ha samme egenskaper som andre finansielle derivater i henhold til avsnitt C nr. 7 og 10 i nevnte vedlegg, dersom begge
folgende vilkér er oppfylt:

a) den inngas med eller av en operater eller forvalter av et energioverforingsnett, et energibalanseringssystem eller et
rerledningsnett,

b) den er nedvendig for & opprettholde balansen mellom tilbudet av og ettersperselen etter energi pé et gitt tidspunkt, herunder
nér den avtalte reservekapasiteten til en operater av overferingsnett for elektrisk kraft som definert i artikkel 2 nr. 4 i direktiv
2009/72/EF blir overfort fra én prekvalifisert yter av balansetjenester til en annen med samtykke fra den bererte operatoren
av overforingsnettet.
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Artikkel 8
Derivater i henhold til avsnitt C nr. 10 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 2 i direktiv 2014/65/EU)

I tillegg til derivatkontrakter som er uttrykkelig nevnt i avsnitt C nr. 10 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU, skal en derivatkontrakt
omfattes av bestemmelsene i nevnte avsnitt dersom den oppfyller kriteriene i nevnte avsnitt og i artikkel 7 nr. 3 i1 denne delen av
forskriften og gjelder noe av folgende:

a) telekommunikasjonsbandbredde,
b) lagringskapasitet for varer,

c) overferings- eller transportkapasitet for varer, via kabel, rerledning eller pa annen mate, med unntak av overferingsrettigheter
som gjelder kapasitet til & overfere elektrisk kraft mellom soner, nér de, pa primermarkedet, inngés med eller av en operater
av overferingsnett eller andre personer som opptrer som tjenesteytere pa vegne av disse, og for & tildele
overferingskapasiteten,

d) en tildeling, kreditt, tillatelse, rettighet eller en tilsvarende eiendel som er direkte knyttet til levering, distribusjon eller forbruk
av energi fra fornybare ressurser, unntatt dersom kontrakten allerede er omfattet av avsnitt C i vedlegg I til direktiv
2014/65/EU,

e) en geologisk, miljemessig eller annen fysisk variabel, unntatt dersom kontrakten gjelder enheter som anses & oppfylle kravene
i europaparlaments- og radsdirektiv 2003/87/EF,

f) enhver annen ombyttelig eiendel eller rettighet, bortsett fra en rett til & motta en tjeneste, som kan overfores,

g) en indeks eller et mal knyttet til prisen pa eller verdien av eller volumet av transaksjoner med en eiendel, rettighet, tjeneste
eller plikt,

h) en indeks eller et mal basert pa forsikringsstatistikk.
Artikkel 9
Investeringsradgivning
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 4 i direktiv 2014/65/EU)

Med hensyn til definisjonen av «investeringsradgivning» i artikkel 4 nr. 1 punkt 4 i direktiv 2014/65/EU skal en personlig
anbefaling anses som en anbefaling som gis til en person i vedkommendes egenskap av investor eller potensiell investor, eller i
vedkommendes egenskap av en agent for en investor eller potensiell investor.

Denne anbefalingen skal framlegges som egnet for vedkommende person, eller skal vere basert pa en vurdering av
omstendighetene omkring vedkommende person, og skal utgjere en anbefaling om 4 treffe ett av folgende sett av tiltak:

a) akjope, selge, tegne seg for, utveksle, innlese, holde eller fulltegne et bestemt finansielt instrument,

b) & uteve eller ikke utove en rettighet som et bestemt finansielt instrument gir til & kjope, selge, tegne seg for, utveksle eller
innlese et finansielt instrument.

En anbefaling skal ikke anses som en personlig anbefaling dersom den utelukkende gis til allmennheten.
Artikkel 10
Egenskaper ved andre derivatkontrakter som gjelder valutaer

1. Ved anvendelse av avsnitt C nr. 4 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU skal andre derivatkontrakter som gjelder en valuta,
ikke anses som et finansielt instrument der kontrakten er ett av folgende:

a) en spotkontrakt i henhold til nr. 2 i denne artikkel,
b) et betalingsmiddel som
i) ma gjeres opp fysisk av en annen grunn enn mislighold eller en annen hendelse som forer til heving av kontrakten,

ii) er inngétt med minst én person som ikke er en finansiell motpart i henhold til artikkel 2 nr. 8 i europaparlaments- og
radsforordning (EU) nr. 648/2012,



Side 19 av 532

iii) er inngatt for 4 forenkle betalingen for identifiserbare varer, tjenester eller direkte investeringer, og
iv) ikke omsettes pa en handelsplass.

2. Inr. 1 menes med spotkontrakt en kontrakt om veksling av én valuta mot en annen, der det er fastsatt at levering skal skje
innenfor det lengste av folgende tidsrom:

a) to handelsdager for et par av de viktigste valutaene angitt i nr. 3,

b) for et valutapar der minst én valuta ikke er en viktig valuta, det lengste tidsrommet av to handelsdager og det tidsrommet som
er allment anerkjent som standardleveringsperiode pa markedet for vedkommende valutapar,

¢) dersom kontrakten om veksling av disse valutaene brukes hovedsakelig for & selge eller kjope et omsettelig verdipapir eller
en andel i en innretning for kollektiv investering, det tidsrommet som er kortest av enten det tidsrommet som er allment
anerkjent som standardleveringsperiode pa markedet for oppgjer av det omsettelige verdipapiret eller andelen i en innretning
for kollektiv investering, eller fem handelsdager.

En kontrakt skal ikke anses som en spotkontrakt dersom det, uansett kontraktens uttrykkelige vilkér, er en forstdelse mellom
kontraktspartene om at levering av valutaen skal utsettes og ikke skje innenfor det tidsrommet som er nevnt i forste ledd.

3. De viktigste valutaene ved anvendelse av nr. 2 skal bare omfatte amerikanske dollar, euro, japanske yen, britiske pund,
australske dollar, sveitsiske franc, kanadiske dollar, Hong Kong-dollar, svenske kroner, newzealandske dollar, singaporske dollar,
norske kroner, meksikanske peso, kroatiske kuna, bulgarske lev, tsjekkiske koruna, danske kroner, ungarske forinter, polske ztoty
og rumenske leu.

4.  Ved anvendelse av nr. 2 menes med en handelsdag en dag med normal handel i jurisdiksjonen til begge valutaene som
veksles i henhold til kontrakten om veksling av disse valutaene, og i jurisdiksjonen for en tredje valuta dersom et av folgende
vilkér er oppfylt:

a) vekslingen av disse valutaene innebarer at de omregnes gjennom den tredje valutaen for likviditetsformal,
b) standardleveringsperioden for veksling av disse valutaene henviser til jurisdiksjonen for den tredje valutaen.
Artikkel 11
Pengemarkedsinstrumenter
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 17 i direktiv 2014/65/EU)

Pengemarkedsinstrumenter i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt 17 i direktiv 2014/65/EU skal omfatte statskasseveksler,
innskuddsbevis, renteb@rende markedspapirer og andre instrumenter med stort sett like kjennetegn, dersom de har felgende
egenskaper:

a) de har en verdi som kan fastsettes til enhver tid,

b) de er ikke derivater,

¢) de har en lgpetid pé utstedelsestidspunktet pa hayst 397 dager.
Artikkel 12

Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre med hensyn til aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte
obligasjoner og andre lignende finansielle instrumenter

(Artikkel 4 nr. 1 punkt 20 i direktiv 2014/65/EU)

Et verdipapirforetak skal anses for & vaere et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt
20 i direktiv 2014/65/EU med hensyn til hver aksje, hvert depotbevis, hvert bershandlede fond, hver etterprioritert obligasjon og
hvert annet lignende finansielt instrument dersom det trer inn i kundens ordre i samsvar med folgende kriterier:

a) pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til det finansielle instrumentet som det finnes et likvid marked for som
definert i artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014, der felgende gjelder for de siste seks ménedene:

i) antall OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nar det har utfert kundeordrer, utgjer minst 0,4 % av det
samlede antallet transaksjoner med det relevante finansielle instrumentet som er utfert i Unionen pé en handelsplass eller
OTC i samme tidsrom,
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ii) OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nér det har utfort kundeordrer i det bererte finansielle instrumentet,
er utfort i gjennomsnitt daglig,

pé et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til det finansielle instrumentet som det ikke finnes et likvid marked for
som definert i artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014, der i lopet av de siste seks manedene de
OTC-transaksjonene som verdipapirforetaket har utfert for egen regning néar det har utfert kundeordrer, er utfort i
gjennomsnitt daglig,

i et vesentlig omfang i det finansielle instrumentet dersom sterrelsen pd OTC-handelen som verdipapirforetaket har
gjennomfoert for egen regning nér det har utfort kundeordrer i lopet av de siste seks ménedene, er lik eller storre enn enten

i) 15 % av den samlede omsetningen i det finansielle instrumentet som verdipapirforetaket har oppnadd for egen regning
eller pa vegne av kunder, og som er oppnadd pa en handelsplass eller OTC, eller

ii) 0,4 % av den samlede omsetningen i det finansielle instrumentet som er oppnadd i Unionen pa en handelsplass eller OTC.
Artikkel 13
Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre med hensyn til obligasjoner

(Artikkel 4 nr. 1 punkt 20 i direktiv 2014/65/EU)

Et verdipapirforetak skal anses for & vaere et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt
20 i direktiv 2014/65/EU med hensyn til alle obligasjoner som tilharer en klasse av obligasjoner utstedt av det samme foretaket
eller av et foretak i samme konsern, dersom det i forbindelse med en slik obligasjon trer inn i kundens ordre i samsvar med
folgende kriterier:

a)

b)

©)

pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til en obligasjon som det finnes et likvid marked for som definert i artikkel
2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der folgende gjelder for de siste seks manedene:

i) antall OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nar det har utfert kundeordrer, utgjer minst 2,5 % av det
samlede antallet transaksjoner med den relevante obligasjonen som er utfort i Unionen pa en handelsplass eller OTC i
samme tidsrom,

ii) OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nar det har utfort kundeordrer i det bererte finansielle instrumentet,
er utfort i gjennomsnitt én gang i uken,

pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til en obligasjon som det ikke finnes et likvid marked for som definert i
artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der i lapet av de siste seks manedene de OTC-
transaksjonene som verdipapirforetaket har utfort for egen regning nar det har utfort kundeordrer, er utfort i gjennomsnitt én
gang i uken,

i et vesentlig omfang i en obligasjon dersom sterrelsen pA OTC-handelen som verdipapirforetaket har gjennomfert for egen
regning nar det har utfert kundeordrer i lopet av de siste seks ménedene, er lik eller starre enn folgende:

i) 25 % av den samlede omsetningen i denne obligasjonen som verdipapirforetaket har oppnadd for egen regning eller pa
vegne av kunder, og som er oppnadd pé en handelsplass eller OTC, eller

ii) 1 % av den samlede omsetningen i denne obligasjonen som er oppnddd i Unionen pa en handelsplass eller OTC.
Artikkel 14
Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre med hensyn til strukturerte finansielle produkter

(Artikkel 4 nr. 1 punkt 20 i direktiv 2014/65/EU)

Et verdipapirforetak skal anses for & vere et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt

20 i direktiv 2014/65/EU med hensyn til alle de strukturerte finansielle produktene som tilherer en klasse av strukturerte

finansielle produkter utstedt av det samme foretaket eller av et foretak i samme konsern, dersom det i forbindelse med en slik

obligasjon trer inn i kundens ordre i samsvar med folgende kriterier:

a)

pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til et strukturert finansielt produkt som det finnes et likvid marked for som
definert i artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der folgende gjelder for de siste seks manedene:
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i) antall OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nér det har utfert kundeordrer, utgjor minst 4 % av det
samlede antallet transaksjoner med det bererte strukturerte finansielle produktet som er utfert i Unionen pa en
handelsplass eller OTC i samme tidsrom,

ii) OTC-transaksjoner som det har utfort for egen regning nar det har utfort kundeordrer i det bererte finansielle instrumentet,
er utfort i gjennomsnitt én gang i uken,

pé et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til et strukturert finansielt produkt som det ikke finnes et likvid marked for
som definert i artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der i lopet av de siste seks manedene de
OTC-transaksjonene som verdipapirforetaket har utfert for egen regning nar det har utfert kundeordrer, er utfert i
gjennomsnitt én gang i uken,

i et vesentlig omfang i et strukturert finansielt produkt dersom sterrelsen pa OTC-handelen som verdipapirforetaket har
gjennomfert for egen regning nar det har utfort kundeordrer i lopet av de siste seks manedene, er lik eller storre enn folgende:

i) 30 % av den samlede omsetningen i det strukturerte finansielle produktet som verdipapirforetaket har oppnadd for egen
regning eller pa vegne av kunder, og som er oppnadd pé en handelsplass eller OTC, eller

ii) 2,25 % av den samlede omsetningen i dette strukturerte finansielle produktet som er oppnddd i Unionen pa en
handelsplass eller OTC.

Artikkel 15
Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre med hensyn til derivater

(Artikkel 4 nr. 1 punkt 20 i direktiv 2014/65/EU)

Et verdipapirforetak skal anses for & vaere et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt
20 1 direktiv 2014/65/EU med hensyn til alle derivater som tilherer en klasse av derivater, dersom det i forbindelse med et slikt
derivat trer inn i kundens ordre i samsvar med folgende kriterier:

a)

b)

©)

pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til et derivat som det finnes et likvid marked for som definert i artikkel 2
nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der folgende gjelder for de siste seks manedene:

i) antall OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nér det har utfort kundeordrer, utgjer minst 2,5 % av det
samlede antallet transaksjoner med den relevante klassen av derivater som er utfert i Unionen pa en handelsplass eller
OTC i samme tidsrom,

ii) OTC-transaksjoner som det har utfort for egen regning nar det har utfort kundeordrer i denne klassen av derivater, er
utfert i gjennomsnitt én gang i uken,

pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til et derivat som det ikke finnes et likvid marked for som definert i artikkel
2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der i lopet av de siste seks manedene de OTC-transaksjonene som
verdipapirforetaket har utfort for egen regning i den relevante klassen av derivater nar det har utfert kundeordrer, er utfort i
gjennomsnitt én gang i uken,

i et vesentlig omfang i et derivat dersom sterrelsen pd OTC-handelen som verdipapirforetaket har gjennomfert for egen
regning nar det har utfert kundeordrer i lopet av de siste seks méanedene, er lik eller storre enn folgende:

i) 25 % av den samlede omsetningen i denne klassen av derivater som verdipapirforetaket har oppnadd for egen regning
eller pé vegne av kunder, og som er oppnéadd pa en handelsplass eller OTC, eller

ii) 1 % av den samlede omsetningen i denne klassen av derivater som er oppnadd i Unionen pa en handelsplass eller OTC.
Artikkel 16
Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre med hensyn til utslippskvoter

(Artikkel 4 nr. 1 punkt 20 i direktiv 2014/65/EU)

Et verdipapirforetak skal anses for & vaere et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt
20 i direktiv 2014/65/EU med hensyn til utslippskvoter, dersom det i forbindelse med et slikt instrument trer inn i kundens ordre
i samsvar med folgende kriterier:
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a) pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til en utslippskvote som det finnes et likvid marked for som definert i
artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der felgende gjelder for de siste seks ménedene:

i) antall OTC-transaksjoner som det har utfort for egen regning nar det har utfort kundeordrer, utgjer minst 4 % av det
samlede antallet transaksjoner med den relevante typen av utslippskvoter som er utfort i Unionen pa en handelsplass eller
OTC i samme tidsrom,

ii) OTC-transaksjoner som det har utfert for egen regning nar det har utfert kundeordrer i denne typen av utslippskvoter, er
utfort 1 gjennomsnitt én gang i uken,

b) pa et hyppig og systematisk grunnlag med hensyn til en utslippskvote som det ikke finnes et likvid marked for som definert
i artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014, der i lopet av de siste seks manedene de OTC-
transaksjonene som verdipapirforetaket har utfort for egen regning i den relevante typen av utslippskvoter nar det har utfort
kundeordrer, er utfort i gjennomsnitt én gang i uken,

c) 1 et vesentlig omfang i en utslippskvote dersom sterrelsen pa OTC-handelen som verdipapirforetaket har gjennomfert for
egen regning nar det har utfort kundeordrer i lopet av de siste seks ménedene, er lik eller sterre enn folgende:

i) 30 % av den samlede omsetningen i denne typen av utslippskvoter som verdipapirforetaket har oppnédd for egen regning
eller pd vegne av kunder, og som er oppnédd pa en handelsplass eller OTC, eller

il) 2,25 % av den samlede omsetningen i denne typen av utslippskvoter som er oppnadd i Unionen pa en handelsplass eller
OTC.

Artikkel 17
Relevante vurderingsperioder
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 20 i direktiv 2014/65/EU)

Vilkérene fastsatt i artikkel 12—16 skal vurderes hvert kvartal pa grunnlag av opplysninger fra de siste seks manedene.
Vurderingsperioden skal begynne den forste virkedagen i manedene januar, april, juli og oktober.

Nyutstedte instrumenter skal tas i betraktning ved vurdering bare nar historiske data dekker en periode pa minst tre maneder nar
det gjelder aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre lignende finansielle instrumenter, og seks
uker nér det gjelder obligasjoner, strukturerte finansielle produkter og derivater.

Artikkel 18
Algoritmebasert handel
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 39 i direktiv 2014/65/EU)

For ytterligere & presisere definisjonen av algoritmebasert handel i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt 39 i direktiv 2014/65/EU
skal et system anses & vere uten eller ha begrenset medvirkning fra mennesker dersom et automatisert system, i forbindelse med
prosesser for & generere ordrer eller pristilbud eller prosesser for & forbedre ordreutforelsen, tar beslutninger om bade iverksetting,
generering, videresending og utfarelse av ordrer eller pristilbud pa grunnlag av forhandsfastsatte parametrer.

Artikkel 19
Teknikk for algoritmebasert hoyfrekvenshandel
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 40 i direktiv 2014/65/EU)

1. En stor intradagsmengde i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt 40 i direktiv 2014/65/EU skal bestd av formidling av
gjennomsnittlig

a) minst to meldinger i sekundet i forbindelse med et enkelt finansielt instrument som omsettes pa en handelsplass,
b) minst fire meldinger i sekundet i forbindelse med alle finansielle instrumenter som omsettes pa en handelsplass.

2. Ved anvendelse av nr. 1 skal meldinger om finansielle instrumenter som det finnes et likvid marked for i samsvar med
artikkel 2 nr. 1 punkt 17 i forordning (EU) nr. 600/2014, innga i beregningen. Meldinger som legges inn med sikte p& handel som
oppfyller kriteriene i artikkel 17 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU, skal inngé i beregningen.
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3. Vedanvendelse av nr. 1 skal meldinger som legges inn med sikte pa handel for egen regning, innga i beregningen. Meldinger
som legges inn ved hjelp av andre teknikker enn slike som er basert pa handel for egen regning, skal inngé i beregningen dersom
foretakets utforelsesteknikk er strukturert slik at det unngas at utferelsen skjer for egen regning.

4. Vedanvendelse av nr. 1, for beregningen av stor intradagsmengde nar det gjelder leveranderer av direkte elektronisk tilgang,
skal meldingene som er formidlet av deres kunder med direkte elektronisk tilgang, ikke innga i beregningen.

5. Ved anvendelse av nr. 1 skal handelsplassene pa anmodning gi de bererte foretakene anslag over manedlig gjennomsnittlig
antall meldinger per sekund, to uker etter utlopet av hver kalendermaned, og dermed ta hensyn til alle meldinger som er formidlet
i lopet av de siste tolv manedene.

Artikkel 20
Direkte elektronisk tilgang
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 41 i direktiv 2014/65/EU)

1. En person skal anses for ikke a kunne overfere elektroniske ordrer knyttet til et finansielt instrument direkte til en
handelsplass i samsvar med artikkel 4 nr. 1 punkt 41 i direktiv 2014/65/EU dersom vedkommende ikke kan uteve skjonn nér det
gjelder den neyaktige brekdelen av et sekund ordren legges inn og ordrens levetid innenfor denne tidsrammen.

2. En person skal anses for ikke 4 kunne foreta slik direkte elektronisk overfering dersom dette skjer gjennom ordninger for
optimering av ordreutforelsesprosesser som fastsetter andre parametrer for ordren enn den eller de handelsplassene som ordren
skal oversendes til, med mindre disse ordningene er innebygd i kundenes systemer og ikke i systemene til medlemmet eller
deltakeren pa et regulert marked eller i en MHF eller en kunde i en OHF.

KAPITTEL II
ORGANISATORISKE KRAV
AVSNITT 1

Organisasjon
Artikkel 21
Generelle organisatoriske krav
(Artikkel 16 nr. 2-10 i direktiv 2014/65/EU)
1. Verdipapirforetak skal oppfylle folgende organisatoriske krav:

a) innfere, gjennomfere og opprettholde framgangsmater for beslutningstaking samt en organisasjonsstruktur som klart og pa
en dokumentert mate fastslar rapporteringslinjer og fordeler funksjoner og ansvarsomrader,

b) sikre at foretakets bererte personer er oppmerksomme pé de framgangsmétene som mé folges for at de skal ivareta sine
ansvarsomrader pa en tilfredsstillende mate,

¢) innfere, gjennomfere og opprettholde egnede internkontrollordninger utformet for & sikre samsvar med beslutninger og
framgangsmater pa alle nivaer i verdipapirforetaket,

d) ansette personell med de ferdigheter, den kunnskap og den ekspertise som er nedvendig for & ivareta de ansvarsomradene de
er tillagt,

e) innfere, gjennomfere og opprettholde en effektiv internrapportering og formidling av informasjon pa alle relevante nivaer i
verdipapirforetaket,

f) opprettholde en egnet og ordnet dokumentasjon av sin virksomhet og interne organisasjon,

g) dersom de bererte personene utever flere funksjoner, sikre at dette ikke hindrer og heller ikke vil hindre disse personene i &
utfore enkelte saerlige funksjoner pa en sunn, @rlig og profesjonell méte.

Nar de oppfyller kravene i dette nummer, skal verdipapirforetak ta hensyn til sin virksomhets art, storrelse og kompleksitet og til
arten og omfanget av de investeringstjenestene og -oppgavene de utforer i forbindelse med denne virksomheten.

2. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde systemer og framgangsmater som er tilstrekkelige til & ivareta
opplysningers sikkerhet, palitelighet og fortrolighet, idet det tas hensyn til de bererte opplysningenes art.
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3. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfore og opprettholde hensiktsmessige retningslinjer for kontinuitet i virksomheten
for & sikre, i tilfelle avbrudd i forvalterens systemer og framgangsmater, at viktige data og funksjoner beholdes, og at
investeringstjenester og investeringsvirksomhet opprettholdes, eller der dette ikke er mulig, at slike data og funksjoner raskt
gjenopprettes, og at forvalterens tjenester og virksomhet raskt gjenopptas.

4. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde regnskapsprinsipper og -praksis som setter dem i stand til,
etter anmodning fra vedkommende myndighet, i rett tid & framlegge for vedkommende myndighet finansielle rapporter som gir
et pélitelig bilde av deres finansielle stilling, og som er i samsvar med alle gjeldende regnskapsstandarder og -regler.

5. Verdipapirforetak skal overvake og regelmessig vurdere om deres systemer, internkontrollordninger og andre ordninger
fastsatt i samsvar med nr. 1-4 er tilstrekkelige og effektive, og treffe egnede tiltak for & rette opp eventuelle mangler.

Artikkel 22
Samsvar
(Artikkel 16 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde egnede retningslinjer og framgangsmaéter for 4 oppdage enhver
risiko for at foretaket ikke skal kunne oppfylle sine forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU, samt tilknyttede risikoer, og
innfere hensiktsmessige tiltak og framgangsmater for & gjore slik risiko sa liten som mulig og sette vedkommende myndigheter i
stand til & uteve sin myndighet i henhold til nevnte direktiv.

Verdipapirforetak skal ta hensyn til sin virksomhets art, storrelse og kompleksitet og til arten og omfanget av de
investeringstjenestene og -oppgavene de utferer i forbindelse med denne virksomheten.

2. Verdipapirforetak skal innfore og opprettholde en fast og effektiv etterlevelsesfunksjon som opptrer uavhengig og har
folgende ansvarsomrader:

a) lepende overvaking og regelmessig vurdering av om de tiltakene, retningslinjene og framgangsmatene som er fastsatt i
samsvar med nr. 1 forste ledd, og de tiltakene som truffet for & rette opp eventuelle mangler med hensyn til foretakets
oppfyllelse av sine forpliktelser, er tilstrekkelige og effektive,

b) & gi rad til og bistd bererte personer som har ansvar for & utfore investeringstjenester og investeringsvirksomhet, slik at de
kan oppftylle foretakets forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU,

c) minst én gang i dret & rapportere til ledelsesorganet om gjennomferingen og effektiviteten i det alminnelige kontrollmiljoet
for investeringstjenester og investeringsvirksomhet, om de risikoene som er identifisert, og om rapportering av
klagebehandling samt tiltak som er vedtatt eller skal vedtas,

d) & overvake klagebehandlingsprosessens forlop og anse klager som en kilde til relevante opplysninger i forbindelse med
foretakets generelle overvékingsansvar.

For & oppftylle kravene i bokstav a) og b) i dette nummer skal etterlevelsesfunksjonen foreta en vurdering og pa grunnlag av denne
opprette et program for risikobasert overvdking der det tas hensyn til alle omrader innenfor verdipapirforetakets
investeringstjenester, investeringsvirksomhet og eventuelle relevante tilleggstjenester, herunder relevante opplysninger som er
innhentet i forbindelse med overvéking av klagebehandling. Overvakingsprogrammet skal fastsette prioriteringer pa grunnlag av
vurderingen av risikoen for manglende overholdelse, som sikrer omfattende overvaking av denne risikoen.

3.  For at etterlevelsesfunksjonen nevnt i nr.2 skal kunne ivareta sitt ansvar pd en korrekt og uavhengig méte, skal
verdipapirforetak sikre at folgende vilkar er oppfylt:

a) etterlevelsesfunksjonen har den myndighet, de ressurser og den sakkunnskap som er nedvendig, samt tilgang til alle relevante
opplysninger,

b) ledelsesorganet utnevner og erstatter en person som skal ha ansvar for etterlevelsesfunksjonen og for all rapportering som
gjelder overholdelse i henhold til kravene i direktiv 2014/65/EU og artikkel 25 nr. 2 i denne delen av forskriften,

¢) etterlevelsesfunksjonen rapporterer i hvert enkelt tilfelle direkte til ledelsesorganet nar det oppdager en betydelig risiko for at
foretaket ikke skal kunne oppfylle sine forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU,

d) berorte personer som er involvert i etterlevelsesfunksjonen, er ikke involvert i utforelsen av de tjenestene eller virksomhetene
som de overvaker,
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e) metoden for & fastsette godtgjeringen til bererte personer som er involvert i etterlevelsesfunksjonen, pavirker ikke deres
objektivitet pa en negativ mate, og vil sannsynligvis heller ikke gjore det.

4.  Det skal ikke kreves at verdipapirforetak overholder nr. 3 bokstav d) eller e) dersom det kan godtgjere at kravet, i betraktning
av virksomhetens art, storrelse og kompleksitet samt arten og omfanget av foretakets investeringstjenester og -oppgaver, ikke er
forholdsmessig, og at foretakets etterlevelsesfunksjon fortsatt er effektiv. I s fall skal verdipapirforetaket vurdere om
etterlevelsesfunksjonens effektivitet er forringet. Vurderingen skal ajourferes regelmessig.

Artikkel 23
Risikostyring
(Artikkel 16 nr. 5 i direktiv 2014/65/EU)
1. Verdipapirforetak skal treffe folgende tiltak knyttet til risikostyring:

a) innfere, gjennomfoere og opprettholde hensiktsmessige retningslinjer og framgangsmater for risikostyring som identifiserer
risikoer knyttet til foretakets virksomhet, prosesser og systemer, og der dette er hensiktsmessig, fastsetter foretakets niva for
risikotoleranse,

b) treffe effektive tiltak og fastsette framgangsméter og ordninger for & styre risikoer knyttet til foretakets virksomhet,
framgangsmaéter og systemer i lys av nevnte niva for risikotoleranse,

c) fore tilsyn med folgende:
i) tilstrekkelighet og effektivitet med hensyn til verdipapirforetakets retningslinjer og framgangsmater for risikostyring,

ii) 1 hvilken utstrekning verdipapirforetaket og dets bererte personer etterlever de tiltakene, framgangsmétene og
ordningene som er vedtatt i samsvar med bokstav b),

iii) tilstrekkelighet og effektivitet med hensyn til tiltak som er truffet for & rette opp eventuelle mangler i de nevnte
retningslinjene, framgangsmatene, tiltakene og ordningene, herunder bererte personers unnlatelse av & anvende slike
tiltak eller folge slike retningslinjer og framgangsmater.

2. Verdipapirforetak skal, dersom det er hensiktsmessig og star i forhold til deres virksomhets art, storrelse og kompleksitet
og arten og omfanget av de investeringstjenestene og den investeringsvirksomheten de utferer, innfere og opprettholde en
uavhengig risikostyringsfunksjon som utferer folgende oppgaver:

a) gjennomfering av retningslinjene og framgangsmétene nevnt i nr. 1,
b) utarbeiding av rapporter og radgivning til den everste ledelsen i samsvar med artikkel 25 nr. 2.

Dersom et verdipapirforetak ikke innferer og opprettholder en risikostyringsfunksjon i henhold til forste ledd, skal det pa
anmodning kunne godtgjere at retningslinjene og framgangsmatene som det har vedtatt i samsvar med nr. 1, oppfyller kravene i
samme nummer.

Artikkel 24
Internrevisjon
(Artikkel 16 nr. 5 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak skal, dersom det er hensiktsmessig og stér i forhold til deres virksomhets art, sterrelse og kompleksitet og arten
og omfanget av de investeringstjenestene og -oppgavene de utferer i forbindelse med denne virksomheten, innfore og
opprettholde en internrevisjonsfunksjon som er atskilt fra og uavhengig av verdipapirforetakets andre funksjoner og oppgaver,
og som har folgende ansvarsomréder:

a) innfere, gjennomfore og opprettholde en revisjonsplan for & evaluere om verdipapirforetakets systemer,
internkontrollordninger og tiltak er tilstrekkelige og effektive,

b) gi anbefalinger pé grunnlag av resultatene av arbeidet utfert i samsvar med bokstav a), og kontrollere at disse anbefalingene
folges,

c) framlegge rapporter i forbindelse med internrevisjonssaker i samsvar med artikkel 25 nr. 2.
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Artikkel 25
Den overste ledelsens ansvarsomride
(Artikkel 16 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal, nér de fordeler funksjoner internt, sikre at den everste ledelsen og, dersom det er relevant,
tilsynsfunksjonen har ansvar for a sikre at foretaket oppfyller sine forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU. Det skal saerlig
kreves at den everste ledelsen og, dersom det er relevant, tilsynsfunksjonen vurderer og regelmessig kontrollerer om
retningslinjene, ordningene og framgangsmatene som innferes for a oppfylle forpliktelsene fastsatt i direktiv 2014/65/EU, er
effektive, og treffer egnede tiltak for a rette opp eventuelle mangler.

Ved fordelingen av viktige funksjoner i den overste ledelsen skal det tydelig fastsettes hvem som er ansvarlig for kontroll og
opprettholdelse av foretakets organisatoriske krav. Registrerte opplysninger om fordelingen av viktige funksjoner skal ajourfores.

2. Verdipapirforetak skal sikre at den gverste ledelsen regelmessig og minst hvert ar mottar skriftlige rapporter om saker som
omfattes av artikkel 22, 23 og 24, med serlig angivelse av om hensiktsmessige korrigerende tiltak er truffet i tilfelle av eventuelle
mangler.

3. Verdipapirforetak skal sikre at en eventuell tilsynsfunksjon regelmessig mottar skriftlige rapporter om saker som omfattes
av artikkel 22, 23 og 24.

4. I denne artikkel menes med «tilsynsfunksjon» den funksjonen i et verdipapirforetak som har ansvar for tilsyn med den
overste ledelsen.

Artikkel 26
Klagebehandling
(Artikkel 16 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal innfere, giennomfore og opprettholde effektive og gjennomsiktige retningslinjer og framgangsmater
for rask behandling av kunders eller potensielle kunders klager. Verdipapirforetak skal fore et register over mottatte klager og de
tiltakene som treffes for 4 lose klagesakene.

Retningslinjene for klagebehandling skal gi klare, noyaktige og ajourferte opplysninger om klagebehandlingsprosessen. Disse
retningslinjene skal godkjennes av foretakets ledelsesorgan.

2. Verdipapirforetak skal offentliggjere narmere opplysninger om framgangsmaten som skal felges ved behandling av en
klage. Slike opplysninger skal omfatte opplysninger om retningslinjene for klagebehandling og kontaktopplysningene til
klagebehandlingsfunksjonen. Opplysningene skal gis til kunder eller potensielle kunder, p4 anmodning eller nér det bekreftes at
en klage er mottatt. Verdipapirforetak skal gjore det mulig for kunder og potensielle kunder 4 inngi klage kostnadsfritt.

3. Verdipapirforetak skal opprette en klagebehandlingsfunksjon som har ansvar for & underseke klager. Denne funksjonen kan
utferes av etterlevelsesfunksjonen.

4.  Nar de behandler en klage, skal verdipapirforetak kommunisere med kunder eller potensielle kunder pa et klart og enkelt
sprak som er lett & forsta, og skal svare pa klagen uten unedig opphold.

5. Verdipapirforetak skal underrette kunder eller potensielle kunder om foretakets holdning til klagen og opplyse dem om
deres alternativer, herunder at de kan videresende klagen til et organ for alternativ tvistelgsning, som definert i artikkel 4 bokstav
h) i europaparlaments- og radsdirektiv 2013/11/EU om alternativ tvistelosning i forbrukersaker, eller at kunden kan anlegge sivil
sak.

6.  Verdipapirforetak skal gi opplysninger om klager og klagebehandling til vedkommende myndigheter og, nar dette far
anvendelse i henhold til nasjonal rett, til et organ for alternativ tvistelesning (AT-organ).

7. Verdipapirforetakenes etterlevelsesfunksjon skal analysere opplysninger om klager og klagebehandling for & sikre at alle
risikoer eller problemer identifiseres og handteres.
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Artikkel 27
Godtgjoeringspolitikk og -praksis
(Artikkel 16, 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal fastsette og gjennomfere en godtgjeringspolitikk og -praksis i henhold til hensiktsmessige interne
framgangsmater, idet det tas hensyn til interessene til samtlige av foretakets kunder, med sikte pa & sikre at kundene behandles
rettferdig og at deres interesser ikke pavirkes negativt av godtgjeringspraksis som vedtas av foretaket pa kort, mellomlang eller
lang sikt.

Godtgjeringspolitikk og -praksis skal utformes pé en slik mate at de ikke skaper en interessekonflikt eller tilskyndelse som kan
fore til at bererte personer fremmer sine egne interesser eller foretakets interesse slik at det kan vaere til skade for en kunde.

2. Verdipapirforetak skal sikre at deres godtgjeringspolitikk og -praksis gjelder for alle bererte personer som direkte eller
indirekte har innflytelse pa investerings- og tilleggstjenester som ytes av verdipapirforetaket, eller pa foretakets atferd, uansett
kundetype, i det omfang godtgjeringen til slike personer og lignende tilskyndelser kan skape en interessekonflikt som oppmuntrer
dem til & opptre i strid med interessene til en av foretakets kunder.

3. Verdipapirforetakets ledelsesorgan skal, etter a4 ha fatt rad fra etterlevelsesfunksjonen, godkjenne foretakets
godtgjeringspolitikk. Verdipapirforetakets overste ledelse skal vare ansvarlig for den daglige gjennomferingen av
godtgjeringspolitikken og overvakingen av risikoene for manglende overholdelse knyttet til denne politikken.

4.  Godtgjering og tilsvarende tilskyndelser skal ikke utelukkende eller hovedsakelig vare basert pa kvantitative kommersielle
kriterier, og skal fullt ut ta hensyn til egnede kvalitative kriterier som gjenspeiler overholdelsen av gjeldende regler, en rettferdig
behandling av kunder og kvaliteten pé tjenester som ytes til kunder.

En balanse mellom faste og variable bestanddeler av godtgjeringen skal opprettholdes til enhver tid, slik at godtgjeringsstrukturen
ikke favoriserer interessene til verdipapirforetaket eller dets berarte personer framfor en kundes interesser.

Artikkel 28
Betydningen av personlige transaksjoner
(Artikkel 16 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

I henhold til artikkel 29 og artikkel 37 skal en personlig transaksjon anses som en handel i et finansielt instrument utfort av eller
pa vegne av en berart person, der minst ett av falgende kriterier er oppfylt:

a) den bererte personen opptrer utenfor omradet for den virksomheten vedkommende utferer i forbindelse med sin
yrkesutovelse,

b) handelen blir utfort for en eller flere av folgende personers regning:
i)  den berarte personen,
ii) enhver person som den bererte personen er i familie med, eller som den bererte personen har nzere forbindelser til,

iii) en person som den bergrte personen har en direkte eller indirekte vesentlig interesse i utfallet av handelen til, bortsett fra
et gebyr eller en provisjon for gjennomferingen av handelen.

Artikkel 29
Personlige transaksjoner
(Artikkel 16 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal innfore, gjennomfere og opprettholde hensiktsmessige ordninger med sikte pa & hindre de former for
virksomhet som er angitt i nr. 2, 3 og 4, i tilfeller der en berert person er involvert i en virksomhet som vil kunne fore til en
interessekonflikt eller har tilgang til innsideinformasjon i henhold til artikkel 7 nr. 1 i forordning (EU) nr. 596/2014 eller til annen
fortrolig informasjon knyttet til kunder eller til transaksjoner med eller for kunder med hensyn til en virksomhet utfort av den
berarte personen pa vegne av foretaket.

2. Verdipapirforetak skal sikre at berarte personer ikke deltar i en personlig transaksjon som oppfyller minst ett av folgende
kriterier:

a) det er forbudt for vedkommende person & gjennomfere transaksjonen i henhold til forordning (EU) nr. 596/2014,
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b) transaksjonen innebarer misbruk eller utilberlig bruk av fortrolige opplysninger,
c¢) den er eller vil kunne vaere i strid med en av verdipapirforetakets forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU.

3. Verdipapirforetak skal sikre at bererte personer ikke gir en annen person rad eller anbefalinger, utenfor rammen av sitt
ansettelsesforhold eller sin tjenesteavtale, om a gjennomfore en transaksjon i finansielle instrumenter som, dersom dette var en
personlig transaksjon for den bererte personen, ville vaert omfattet av nr. 2 eller av artikkel 37 nr. 2 bokstav a) eller b) eller artikkel
67 nr. 3.

4. Uten at det bergrer artikkel 10 nr. 1 i forordning (EU) nr. 596/2014, skal verdipapirforetak sikre at bererte personer ikke,
utenfor rammen av sitt ansettelsesforhold eller sin tjenesteavtale, framlegger for en annen person opplysninger eller uttalelser
dersom den bererte personen vet, eller med rimelighet burde vite, at denne andre personen pa grunn av disse opplysningene vil
eller kan antas a ville

a) tre inn i en transaksjon i finansielle instrumenter som, dersom dette var en personlig transaksjon for den bererte personen,
ville veere omfattet av nr. 2 eller 3 eller av artikkel 37 nr. 2 bokstav a) eller b) eller artikkel 67 nr. 3,

b) rade eller tilskynde en annen person til & gjennomfere en slik transaksjon.
5. Ordningene som kreves i henhold til nr. 1, skal veere utformet for & sikre at

a) enhver berert person som omfattes av nr. 1, 2, 3 og 4, er oppmerksom pa restriksjonene for personlige transaksjoner og pa de
tiltakene som er fastsatt av verdipapirforetaket i forbindelse med personlige transaksjoner og opplysninger om disse, i samsvar
mednr. 1,2, 3 og 4,

b) foretaket blir omgéende underrettet om eventuelle personlige transaksjoner som en berert person gjennomforer, enten ved en
melding om transaksjonen eller pd andre mater som gjor at foretaket kan identifisere slike transaksjoner,

c) den personlige transaksjonen som foretaket har fatt melding om eller som foretaket identifiserer, herunder enhver godkjenning
eller ethvert forbud i forbindelse med en slik transaksjon, registreres.

Nér det gjelder utkontrakteringsordninger, skal verdipapirforetaket sikre at det foretaket som virksomheten blir utkontraktert til,
har et register over personlige transaksjoner som gjennomfores av bererte personer, og at det pd anmodning omgaende gir disse
opplysningene til verdipapirforetaket.

6.  Nr. 1-5 fér ikke anvendelse pa folgende typer av personlige transaksjoner:

a) personlige transaksjoner som er gjennomfert innenfor rammen av en skjennsmessig portefoljeforvaltningstjeneste der det i
forbindelse med transaksjonen ikke har vaert noen forutgédende kontakt mellom portefoljeforvalteren og den bererte personen
eller en annen person for hvis regning transaksjonen gjennomfores,

b) personlige transaksjoner i innretninger for kollektiv investering (UCITS-er) eller AIF-er som er underlagt tilsyn i henhold til
lovgivningen i en medlemsstat som krever et tilsvarende nivé av risikospredning av foretakets eiendeler, forutsatt at verken
den berorte personen eller noen annen person for hvis regning transaksjonene gjennomferes, deltar i ledelsen av foretaket.

AVSNITT 2
Utkontraktering
Artikkel 30
Betydningen av kritiske og viktige driftsfunksjoner
(Artikkel 16 nr. 2 og artikkel 16 nr. 5 forste ledd i direktiv 2014/65/EU)

1. Thenhold til artikkel 16 nr. 5 forste ledd i direktiv 2014/65/EU skal en driftsfunksjon anses som kritisk eller viktig dersom
en mangel eller feil i utferelsen av denne i vesentlig grad vil forringe et verdipapirforetaks evne til fortsatt & oppfylle vilkar og
forpliktelser i henhold til foretakets godkjenning, eller andre forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU, eller dets finansielle
inntjening eller investeringstjenestenes og investeringsvirksomhetens soliditet eller kontinuitet.

2. Uten at dette berorer eventuelle andre funksjoners status, skal folgende funksjoner ikke anses som kritiske eller viktige i
henhold til nr. 1:

a) radgivningstjenester til foretaket samt andre tjenester som ikke utgjor en del av foretakets investeringsvirksomhet, herunder
juridisk radgivning til foretaket, opplaring av foretakets personell, faktureringstjenester og sikkerhet for foretakets lokaler
og personell,



b)

1.
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kjop av standardiserte tjenester, herunder markedsinformasjonstjenester og levering av prisopplysninger.
Artikkel 31
Utkontraktering av kritiske eller viktige driftsfunksjoner
(Artikkel 16 nr. 2 og artikkel 16 nr. 5 forste ledd i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak som utkontrakterer kritiske eller viktige driftsfunksjoner, skal beholde det fulle ansvar for oppfyllelsen

av alle sine forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU og skal oppfylle folgende vilkar:

a)
b)

¢)

d)

2.

utkontrakteringen skal ikke fore til at den overste ledelsen delegerer sitt ansvar,

verdipapirforetakets forhold til og forpliktelser overfor sine kunder i henhold til vilkérene i direktiv 2014/65/EU blir ikke
endret,

vilkérene som verdipapirforetaket ma oppfylle for a fa tillatelse i samsvar med artikkel 5 i direktiv 2014/65/EU, og for fortsatt
a veere godkjent, blir ikke undergravd,

ingen av de andre vilkdrene som foretakets godkjenning ble gitt i henhold til, blir fjernet eller endret.

Verdipapirforetak skal utvise beherig sakkyndighet, omhu og aktsomhet nar de inngér, administrerer eller sier opp en avtale

om utkontraktering av kritiske eller viktige driftsfunksjoner til en tjenesteyter, og skal treffe nedvendige tiltak for & sikre at

folgende vilkar er oppfylt:

a)

b)

g)

h)

)
k)

tienesteyteren har evne, kapasitet, tilstrekkelige ressurser, hensiktsmessig organisasjonsstruktur til stette for utferelsen av de
utkontrakterte funksjonene, og alle lovpalagte godkjenninger for 4 utfore de utkontrakterte funksjonene pa en pélitelig og
profesjonell méte,

tienesteyteren utforer de utkontrakterte tjenestene effektivt og i samsvar med gjeldende lover og reguleringskrav, og foretaket
har for dette formal innfert metoder og framgangsmater for & vurdere tjenesteyterens ytelsesstandard, og for lepende &
kontrollere de tjenestene denne yter,

tjenesteyteren forer beherig tilsyn med hvordan de utkontrakterte funksjonene blir utfort, og styrer pa egnet mate den risikoen
som er knyttet til utkontrakteringen,

egnede tiltak treffes dersom det viser seg at tjenesteyteren ikke utferer funksjonene effektivt eller i samsvar med gjeldende
lover og reguleringskrav,

verdipapirforetaket forer effektivt tilsyn med de utkontrakterte funksjonene eller tjenestene og styrer risikoene som er knyttet
til utkontrakteringen, og for dette formal bevarer verdipapirforetaket den sakkunnskapen og de ressursene som er nedvendige
for 4 kunne fore tilsyn med de utkontrakterte funksjonene pa en effektiv mate og styre disse risikoene,

tjenesteyteren har opplyst verdipapirforetaket om enhver utvikling som kan fa en vesentlig innvirkning pa tjenesteyterens
evne til & utfore de utkontraktere funksjonene effektivt og i samsvar med gjeldende lover og reguleringskrav,

verdipapirforetaket kan avslutte utkontrakteringsordningen der dette er nedvendig, med umiddelbar virkning nér det er i
kundenes interesse, uten at dette er til skade for kontinuiteten i og kvaliteten pa tjenestene som ytes til kundene,

tjenesteyteren samarbeider med verdipapirforetakets vedkommende myndigheter i forbindelse med de utkontrakterte
funksjonene,

verdipapirforetaket, dets revisorer og bererte vedkommende myndigheter har effektiv tilgang til opplysninger om de
utkontrakterte funksjonene, og adgang til tjenesteyterens relevante forretningslokaler nar dette er nedvendig for & kunne fore
effektivt tilsyn i samsvar med denne artikkel, og vedkommende myndigheter kan uteve disse tilgangsrettighetene,

tjenesteyteren beskytter all fortrolig informasjon knyttet til verdipapirforetaket og dets kunder,

verdipapirforetaket og tjenesteyteren har innfert, gjennomfert og opprettholdt en beredskapsplan for gjenoppretting etter
ulykker samt periodisk kontroll av kapasiteten for gjenoppretting, der dette er nedvendig med hensyn til den utkontrakterte
funksjonen, tjenesten eller virksomheten,

verdipapirforetaket har sikret at kontinuiteten i og kvaliteten pa de utkontrakterte funksjonene eller tjenestene opprettholdes
ogsé dersom utkontrakteringen avsluttes, enten ved & overfore de utkontrakterte funksjonene eller tjenestene til en annen
tredjemann, eller ved selv & utfore dem.
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3. Verdipapirforetakenes og tjenesteyterens respektive rettigheter og forpliktelser skal vere klart fordelt og fastsatt i en skriftlig
avtale. Verdipapirforetaket skal saerlig beholde sin rett til & gi instrukser og til & si opp avtalen samt retten til informasjon og til
inspeksjoner og tilgang til regnskaper og lokaler. Avtalen skal sikre at tjenesteyteren ikke utkontrakterer uten skriftlig samtykke
fra verdipapirforetaket.

4.  Dersom verdipapirforetaket og tjenesteyteren er medlemmer av samme konsern, kan verdipapirforetaket, for & opptre i
samsvar med denne artikkel og artikkel 32, ta hensyn til i hvilken utstrekning foretaket kontrollerer tjenesteyteren eller har
mulighet til & ove innflytelse pa tjenesteyterens handlinger.

5. Verdipapirforetak skal pa anmodning fra vedkommende myndighet stille til rddighet alle de opplysningene myndigheten
trenger for & kunne overvake om utforelsen av de utkontrakterte funksjonene er i samsvar med kravene i direktiv 2014/65/EU
eller dets gjennomfoeringstiltak.

Artikkel 32
Tjenesteytere i tredjestater
(Artikkel 16 nr. 2 og artikkel 16 nr. 5 forste ledd i direktiv 2014/65/EU)

1. Itillegg til kravene i artikkel 31 skal et verdipapirforetak som til en tjenesteyter i en tredjestat utkontrakterer funksjoner
knyttet til en investeringstjeneste i form av portefoljeforvaltning for kunder, sikre at folgende vilkar er oppfylt:

a) tjenesteyteren har tillatelse eller er registrert i sin hjemstat for & yte denne tjenesten, og er faktisk underlagt tilsyn av en
vedkommende myndighet i denne tredjestaten,

b) det foreligger en egnet samarbeidsavtale mellom verdipapirforetakets vedkommende myndighet og tjenesteyterens
tilsynsmyndighet.

2. Samarbeidsavtalen nevnt i nr. 1 bokstav b) skal sikre at verdipapirforetakets vedkommende myndigheter minst kan

a) fé, pad anmodning, de nedvendige opplysningene de trenger for & utfere sine tilsynsoppgaver i henhold til direktiv 2014/65/EU
og forordning (EU) nr. 600/2014,

b) fa tilgang til dokumenter som oppbevares i tredjestaten, og som er relevante for utferelsen av deres tilsynsoppgaver,

c) snarest mulig f4 de opplysningene fra tilsynsmyndigheten i en tredjestat som er nedvendige for & kunne granske apenbare
overtredelser av bestemmelsene i direktiv 2014/65/EU og dets gjennomferingstiltak samt forordning (EU) nr. 600/2014,

d) samarbeide om handheving i samsvar med nasjonalt og internasjonalt regelverk som far anvendelse pa tilsynsmyndigheten i
tredjestaten og vedkommende myndigheter i Unionen ved overtredelser av bestemmelsene i direktiv 2014/65/EU eller dets
gjennomferingstiltak samt relevant nasjonal lovgivning.

3. Vedkommende myndigheter skal pd sitt nettsted offentliggjere en liste over tilsynsmyndigheter i tredjestater som de har
samarbeidsavtaler med i henhold til nr. 1 bokstav b).

Vedkommende myndigheter skal ajourfore samarbeidsavtaler som er inngétt for ikrafttredelsesdatoen for denne delen av
forskriften, innen seks maneder etter nevnte dato.

AVSNITT 3
Interessekonflikter
Artikkel 33
Interessekonflikter som kan vere til skade for en kunde
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 i direktiv 2014/65/EU)

For & identifisere de typene av interessekonflikter som kan oppstd ved yting av investerings- og tilleggstjenester eller en
kombinasjon av disse, og hvis forekomst vil kunne skade en kundes interesser, skal verdipapirforetak gjennom minstekriterier ta
hensyn til om verdipapirforetaket, en berert person eller en person med en direkte eller indirekte kontrollerende tilknytning til
foretaket, befinner seg i noen av felgende situasjoner, enten som foelge av at denne utforer investerings- eller tilleggstjenester,
investeringsvirksomhet eller av andre arsaker:

a) foretaket eller vedkommende person vil sannsynligvis fd en finansiell gevinst eller unnga et finansielt tap pa kundens
bekostning,
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b) foretaket eller vedkommende person har en interesse i utfallet av en tjeneste som ytes til kunden, eller av en transaksjon som
utferes pa vegne av kunden, som er vesensforskjellig fra kundens interesse i det samme utfallet,

c) foretaket eller vedkommende person tilskyndes, pa finansielt eller annet grunnlag, til & favorisere interessen til en annen
kunde eller kundegruppe framfor interessene til kunden,

d) foretaket eller vedkommende person driver samme virksomhet som kunden,

e) foretaket eller vedkommende person mottar eller vil motta en tilskyndelse fra en annen person enn kunden i tilknytning til en
tjeneste som ytes til kunden, i form av monetare eller ikke-monetzare ytelser eller tjenester.

Artikkel 34
Retningslinjer for interessekonflikter
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde effektive og skriftlige retningslinjer med hensyn til
interessekonflikter, som er hensiktsmessige med hensyn til foretakets storrelse og organisasjon og dets virksomhets art, omfang
og kompleksitet.

Dersom foretaket er medlem av et konsern, skal disse retningslinjene ogsa ta hensyn til alle omstendigheter som foretaket er eller
ber vere oppmerksom pa, og som kan fore til at det oppstdr en interessekonflikt som felge av strukturen og
forretningsvirksomheten til de andre medlemmene i konsernet.

2. Retningslinjene for interessekonflikter som innferes i samsvar med nr. 1, skal omfatte folgende:

a) de ma, med henvisning til spesifikke investeringstjenester, investeringsvirksomhet og tilleggstjenester som utfores av eller
pé vegne av verdipapirforetaket, angi hvilke omstendigheter som utgjer eller kan fore til en interessekonflikt som medfoerer
en risiko for at en eller flere kunders interesser skades,

b) de ma angi hvilke framgangsméter som skal folges og hvilke tiltak som skal treffes for & forebygge eller handtere slike
konflikter.

3.  Framgangsmatene og tiltakene nevnt i nr. 2 bokstav b) skal vaere utformet slik at de sikrer at bergrte personer som deltar i
ulike former for forretningsvirksomhet som inneberer en interessekonflikt av den typen som er angitt i nr. 2 bokstav a), utferer
denne virksomheten med en grad av uavhengighet som er hensiktsmessig med hensyn til sterrelsen pa og virksomheten til
verdipapirforetaket og det konsernet foretaket tilharer, og med hensyn til risikoen for at kundenes interesser skades.

Nar det gjelder nr. 2 bokstav b), skal de framgangsmatene som skal folges og de tiltakene som skal treffes, omfatte minst de av
punktene pé folgende liste som er nedvendige for at foretaket skal kunne sikre den nedvendige graden av uavhengighet:

a) effektive framgangsmater for & hindre eller kontrollere utveksling av opplysninger mellom bererte personer som deltar i
virksomhet som innebarer en risiko for interessekonflikt, og der utvekslingen av nevnte opplysninger kan skade interessene
til en eller flere kunder,

b) separat tilsyn med bererte personer hvis hovedfunksjoner innebarer & uteve virksomhet pa vegne av, eller yte tjenester til,
kunder hvis interesser kan komme i konflikt, eller som pa annen mate representerer ulike interesser som kan komme i konflikt,
herunder foretakets egne interesser,

c) avskaffing av enhver direkte forbindelse mellom godtgjering av bererte personer som i hovedsak utferer én oppgave, og
godtgjering av eller inntekter generert av andre bergrte personer som i hovedsak utforer en annen oppgave, dersom det kan
oppsté en interessekonflikt i tilknytning til disse oppgavene,

d) tiltak for & hindre eller begrense en persons utgvelse av utilberlig innflytelse pd den maten en berert person utforer
investerings- eller tilleggstjenester eller investeringsvirksomhet pa,

e) tiltak for & hindre eller kontrollere at en berert person samtidig eller fortlopende deltar i separate investerings- eller
tilleggstjenester eller investeringsvirksomhet dersom slik deltakelse kan medfere at interessekonflikter ikke handteres
korrekt.

4.  Verdipapirforetak skal sikre at opplysning til kundene, i henhold til artikkel 23 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU, er en siste utvei
som skal benyttes bare dersom de effektive organisatoriske og administrative ordningene som verdipapirforetaket har innfort for
a forebygge eller handtere sine interessekonflikter i samsvar med artikkel 23 i direktiv 2014/65/EU, ikke er tilstrekkelige til med
rimelig sikkerhet & hindre at kundens interesser skades.
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Av opplysningen skal det tydelig framga at de organisatoriske og administrative ordningene som verdipapirforetaket har innfert
for & forebygge eller handtere interessekonflikter, ikke er tilstrekkelige til med rimelig sikkerhet & hindre at kundens interesser
skades. Opplysningen skal omfatte serskilt beskrivelse av de interessekonfliktene som kan oppstd ved yting av
investeringstjenester og/eller tilleggstjenester, idet det tas hensyn til arten av kunde som mottar opplysningen. I beskrivelsen skal
interessekonfliktenes allmenne art og kilder, samt de risikoene som oppstar for kunden som folge av interessekonfliktene, og de
tiltakene som er truffet for a redusere disse risikoene, forklares i tilstrekkelig detalj til at kunden kan ta en velbegrunnet beslutning
med hensyn til den investerings- eller tilleggstjenesten som interessekonfliktene er knyttet til.

5. Verdipapirforetak skal vurdere og regelmessig, minst én gang i aret, kontrollere de retningslinjene for interessekonflikter
som er innfert i samsvar med nr. 1-4, og skal treffe alle egnede tiltak for & rette opp eventuelle mangler. Overdreven tillit til
opplysning om interessekonflikter skal anses som en mangel i verdipapirforetakets retningslinjer for interessekonflikter.

Artikkel 35
Registrering av tjenester eller virksomheter som forer til skadelige interessekonflikter
(Artikkel 16 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak skal fore og regelmessig ajourfore et register over de typene investerings- eller tilleggstjeneste eller
investeringsvirksomhet som utfoeres av eller pa vegne av det foretaket som en interessekonflikt som medferer en risiko for 4 skade
interessene til en eller flere kunder, har oppstatt i, eller nér det gjelder en lepende tjeneste eller virksomhet, kan oppsta i.

Den overste ledelsen skal regelmessig og minst én gang i aret motta skriftlige rapporter om situasjoner nevnt i denne artikkel.
Artikkel 36
Investeringsanalyse og markedsferingsmateriell
(Artikkel 24 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU)

1. I henhold til artikkel 37 betyr «investeringsanalyse» analyse eller annen informasjon med anbefaling eller forslag til en
investeringsstrategi, eksplisitt eller implisitt, som gjelder et eller flere finansielle instrumenter eller utstedere av finansielle
instrumenter, herunder enhver uttalelse om slike instrumenters ndvarende eller framtidige verdi eller kurs, beregnet pa
distribusjonskanaler eller offentligheten, og der folgende vilkér i denne sammenheng er oppfylt:

a) analysen eller informasjonen er merket eller beskrevet som investeringsanalyse eller pa lignende mate, eller blir ellers
framlagt som en objektiv eller uavhengig forklaring av de saker som anbefalingen inneholder,

b) dersom vedkommende anbefaling ble gitt av et verdipapirforetak til en kunde, ville det ikke utgjere yting av
investeringsradgivning i henhold til direktiv 2014/65/EU.

2. Enanbefaling av den typen som omfattes av artikkel 3 nr. 1 punkt 35 i forordning (EU) nr. 596/2014, men som ikke oppfyller
vilkérene i nr. 1, skal behandles som markedsforingsmateriell i henhold til direktiv 2014/65/EU, og verdipapirforetak som
utarbeider eller formidler anbefalingen, skal sikre at den klart og tydelig er identifisert som dette.

I tillegg skal foretak sikre at slike anbefalinger inneholder en klar og tydelig erklering (ogsa i tilfelle av en muntlig anbefaling)
om at den ikke er utarbeidet i samsvar med de juridiske kravene som er utformet for & fremme uavhengighet med hensyn til
investeringsanalyse, og at den ikke er underlagt noe forbud om handel for formidling av investeringsanalysen.

Artikkel 37
Ytterligere organisatoriske krav med hensyn til investeringsanalyse eller markedsferingsmateriell
(Artikkel 16 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som utarbeider, eller sorger for utarbeiding av, investeringsanalyse som er ment & formidles eller med
sannsynlighet deretter vil bli formidlet til foretakets kunder eller til allmennheten, under eget ansvar eller under ansvar av et
medlem av konsernet, skal sikre gjennomfering av alle tiltak fastsatt i artikkel 34 nr. 3 i tilknytning til de finansanalytikerne som
er involvert i utarbeiding av investeringsanalysen og andre bererte personer hvis ansvarsomrader eller forretningsinteresser kan
komme i konflikt med interessene til de personene som investeringsanalysen blir formidlet til.

Forpliktelsene i forste ledd far ogsé anvendelse i forbindelse med anbefalinger nevnt i artikkel 36 nr. 2.

2. Verdipapirforetak nevnt i nr. 1 forste ledd skal ha innfert ordninger for 4 sikre at folgende vilkar er oppfylt:



a)

b)

¢)

d)

e)
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finansanalytikere og andre bererte personer utforer ikke personlige transaksjoner eller handler, bortsett fra som prisstillere
som opptrer i god tro og i forbindelse med ordinar prisstilling eller med utforelsen av en uoppfordret kundeordre, pa vegne
av en annen person, herunder verdipapirforetaket, i finansielle instrumenter som investeringsanalysen er knyttet til, eller i
andre tilknyttede finansielle instrumenter, med kunnskap om det sannsynlige tidsforlepet for eller innholdet i vedkommende
investeringsanalyse som ikke er offentlig tilgjengelig eller ikke er tilgjengelig for kunder og som ikke umiddelbart kan utledes
av opplysninger som er tilgjengelige pa denne maten, for mottakerne av investeringsanalysen har hatt rimelig mulighet til &
handle ut fra denne,

i omstendigheter som ikke omfattes av bokstav a), foretar finansanalytikere og andre bererte personer som er involvert i
utarbeiding av investeringsanalyser, ikke personlige transaksjoner i finansielle instrumenter som investeringsanalysen er
knyttet til, eller i andre tilknyttede finansielle instrumenter, som gar mot gjeldende anbefalinger, bortsett fra i unntakstilfeller
og med forhandsgodkjenning fra et medlem av foretakets juridiske funksjon eller etterlevelsesfunksjon,

det finnes et fysisk skille mellom de finansanalytikerne som er involvert i utarbeiding av investeringsanalysen, og andre
berarte personer hvis ansvarsomrader eller forretningsinteresser kan komme i konflikt med interessene til de personene som
investeringsanalysen blir formidlet til, eller, nar dette ikke anses som hensiktsmessig med hensyn til foretakets storrelse og
organisasjon og virksomhetens art, omfang og kompleksitet, det er innfert og iverksatt egnede alternative
informasjonsbarrierer,

verdipapirforetakene selv, finansanalytikere og andre berarte personer som er involvert i utarbeiding av investeringsanalyser,
mottar ikke tilskyndelser fra andre som har en vesentlig interesse i investeringsanalysens gjenstand,

verdipapirforetakene selv, finansanalytikere og andre berarte personer som er involvert i utarbeiding av investeringsanalyser,
lover ikke utstedere gunstig dekning i analysen,

dersom utkastet inneholder en anbefaling eller et kursmél, er det ikke tillatt for utstedere, andre bererte personer enn
finansanalytikere, eller noen andre personer & gjennomgd, for investeringsanalysene formidles, et utkast av
investeringsanalysen med sikte pé & kontrollere noyaktigheten av faktaopplysninger som investeringsanalysen omfatter, eller

for andre formél enn & kontrollere at denne er i samsvar med foretakets juridiske forpliktelser.

I dette nummer menes med «tilknyttet finansielt instrument» et finansielt instrument hvis kurs lett pavirkes av kursbevegelser i

et annet finansielt instrument som er gjenstand for investeringsanalyse, og omfatter et derivat av det andre finansielle instrumentet.

3.

Verdipapirforetak som formidler investeringsanalyser utarbeidet av en annen person til allmennheten eller til kunder, skal

unntas fra kravet om & opptre i samsvar med nr. 1 dersom folgende kriterier er oppfylt:

a)
b)
©)
d)

1.

personen som utarbeider investeringsanalysen, er ikke et medlem av konsernet som verdipapirforetaket tilherer,
verdipapirforetaket endrer ikke i vesentlig grad anbefalingene i investeringsanalysen,
verdipapirforetaket legger ikke fram investeringsanalysen som om den er utarbeidet av foretaket,

verdipapirforetaket kontrollerer at den som utarbeider investeringsanalysen, er underlagt krav som tilsvarer kravene i henhold
til denne delen av forskriften nar det gjelder utarbeiding av denne investeringsanalysen, eller har fastsatt retningslinjer som
stiller slike krav.

Artikkel 38
Ytterligere generelle krav med hensyn til fulltegningsgaranti eller plassering
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak som yter radgivning om foretaksfinansieringsstrategi, som angitt i vedlegg I avsnitt B nr. 3, og yter

tjenester i form av garantistillelse for fulltegning av finansielle instrumenter og/eller plassering av finansielle instrumenter, skal,

for de pétar seg et oppdrag om & forvalte tilbudet, ha innfert ordninger for & opplyse den utstedende kunden om folgende:

a)

b)
©)
d)

de forskjellige finansieringsalternativene som er tilgjengelige for foretaket, med en angivelse av transaksjonsgebyrene for
hvert alternativ,

tidsplanen og prosessen for finansieringsradgivning om fastsettelsen av kursen pé tilbudet,
tidsplanen og prosessen for finansieringsradgivning om plasseringen av tilbudet,

narmere opplysninger om den investormélgruppen som foretaket har til hensikt 4 tilby de finansielle instrumentene,



Side 34 av 532

e) stillingsbetegnelser og avdelinger for bererte personer som er involvert i finansieringsradgivning om prissetting og tildeling
av finansielle instrumenter, og

f) foretakets ordninger for & forebygge eller handtere interessekonflikter som kan oppsta nar foretaket plasserer de relevante
finansielle instrumentene hos sine investeringskunder eller i sin egen handelsportefolje.

2. Verdipapirforetak skal ha innfert en sentralisert framgangsmate for a identifisere alle fulltegningsgaranti- og
plasseringstransaksjoner som er gjennomfert av foretaket, og registrere slike opplysninger, herunder datoen da foretaket ble
underrettet om potensielle fulltegningsgaranti- og plasseringstransaksjoner. Foretakene skal identifisere alle potensielle
interessekonflikter som oppstar i verdipapirforetakets eller konsernets evrige virksomhet, og skal gjennomfere hensiktsmessige
framgangsmater for & handtere dem. I tilfeller der et verdipapirforetak ikke kan handtere en interessekonflikt ved & anvende
hensiktsmessige framgangsmater, skal verdipapirforetaket ikke delta i transaksjonen.

3. Verdipapirforetak som tilbyr ordreutforelses- og analysetjenester i tillegg til garantistillelse for fulltegning samt plassering,
skal sikre at det er innfert tilstrekkelige kontroller for & handtere potensielle interessekonflikter mellom disse virksomhetene og
mellom deres ulike kunder som mottar disse tjenestene.

Artikkel 39
Ytterligere krav med hensyn til kursfastsettelse i forbindelse med utstedelse av finansielle instrumenter
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal ha innfert systemer, kontroller og framgangsméter for 4 identifisere og forebygge eller handtere
interessekonflikter som oppstar i forbindelse med mulig fastsettelse av underkurs eller overkurs pa en utstedelse eller berorte
parters deltakelse i prosessen. Serlig skal verdipapirforetak som et minstekrav innfere, gjennomfere og opprettholde interne
ordninger for & sikre folgende:

a) at kursfastsettelsen for tilbudet ikke fremmer interessene til andre kunder eller foretakets egne interesser, pa en méte som kan
veere i strid med den utstedende kundens interesser, og

b) forebygging eller handtering av situasjoner der personer som har ansvar for a yte tjenester til foretakets investeringskunder,
er direkte involvert i beslutninger om finansieringsradgivning om kursfastsettelse til den utstedende kunden.

2. Verdipapirforetak skal gi kunder opplysninger om hvordan den anbefalte kursen pé tilbudet og tidsplanen fastsettes. Serlig
skal foretaket informere og samarbeide med den utstedende kunden om eventuelle sikrings- eller stabiliseringsstrategier det har
til hensikt & gjennomfere i forbindelse med tilbudet, herunder hvordan disse strategiene kan pavirke utstedende kunders interesser.
Under tilbudsprosessen skal foretakene ogsa treffe alle rimelige tiltak for & holde den utstedende kunden underrettet om
utviklingen nér det gjelder fastsettelsen av utstedelseskursen.

Artikkel 40
Ytterligere krav med hensyn til plassering
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som plasserer finansielle instrumenter, skal opprette, gjennomfere og vedlikeholde effektive ordninger
for 4 hindre at anbefalinger om plassering blir utilberlig pévirket av eksisterende eller framtidige forbindelser.

2. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde effektive interne ordninger for & forebygge eller handtere
interessekonflikter som oppstér nér personer som har ansvar for & yte tjenester til foretakets investeringskunder, er direkte
involvert i beslutninger om anbefalinger til den utstedende kunden om tildeling.

3. Verdipapirforetak skal ikke motta betalinger eller ytelser fra tredjemann, med mindre slike betalinger eller ytelser oppfyller
de tilskyndelseskravene som er fastsatt i artikkel 24 i direktiv 2014/65/EU. Serlig skal falgende praksiser anses for ikke & oppfylle
disse kravene, og skal derfor ikke anses som akseptable:

a) en tildeling for & stimulere til utbetaling av uforholdsmessig hoye gebyrer for andre tjenester som ytes av verdipapirforetaket
(sékalt «laddering), for eksempel uforholdsmessig haye gebyrer eller provisjoner som betales av en investeringskunde, eller
ndr investeringskunden ved uforholdsmessige store forretningsvolumer betaler normale provisjonsnivaer som vederlag for en
tildeling av utstedelsen,

b) en tildeling til en leder eller medarbeider hos en eksisterende eller potensiell utstedende kunde, som vederlag for framtidig
eller tidligere tildeling av foretaksfinansiering (sékalt «spinningy),
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c) en tildeling som uttrykkelig eller underforstatt forutsetter at verdipapirforetaket mottar framtidige ordrer fra eller fér selge en
annen tjeneste til en investeringskunde eller et foretak der investoren er en medarbeider.

4. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde en tildelingsstrategi som fastsetter framgangsmaten for
utarbeiding av anbefalinger om tildeling. Tildelingsstrategien skal legges fram for den utstedende kunden for det inngas en avtale
om plasseringstjenester. Strategien skal omfatte relevante opplysninger som er tilgjengelige pa det tidspunktet, om den foreslatte
tildelingsmetoden for utstedelsen.

5. Verdipapirforetak skal drefte plasseringsprosessen med den utstedende kunden for at foretaket skal kunne forsta og ta
hensyn til kundens interesser og mal. Verdipapirforetaket skal innhente den utstedende kundens samtykke til den foreslatte
tildelingen per kundetype i samsvar med tildelingsstrategien.

Artikkel 41
Ytterligere krav med hensyn til radgivning, distribusjon og egenplassering
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal ha innfert systemer, kontroller og framgangsmater for & identifisere og héndtere de
interessekonfliktene som oppstar nar de yter investeringstjenester til en investeringskunde i forbindelse med deltakelse i en ny
utstedelse, dersom verdipapirforetaket mottar provisjoner, gebyrer eller andre monetare eller ikke-monetere ytelser for a
organisere utstedelsen. Alle provisjoner, gebyrer eller monetere eller ikke-monetaere ytelser skal veere i samsvar med kravene i
artikkel 24 nr. 7, 8 og 9 i direktiv 2014/65/EU, dokumenteres i verdipapirforetakets retningslinjer for interessekonflikter og
gjenspeiles i foretakets tilskyndelsesordninger.

2. Verdipapirforetak som deltar i plassering av finansielle instrumenter utstedt av dem selv eller av foretak i samme konsern,
til sine egne kunder, herunder deres eksisterende innskytere dersom det gjelder kredittinstitusjoner, eller investeringsfond som
forvaltes av foretak i deres konsern, skal innfere, gjennomfare og opprettholde klare og effektive ordninger for identifisering,
forebygging eller hindtering av potensielle interessekonflikter som kan oppsta i forbindelse med denne typen virksomhet. Slike
ordninger skal omfatte vurdering av & avstd fra 4 uteve virksomheten, nar interessekonflikter ikke kan handteres pd hensiktsmessig
mate slik at eventuelle negative virkninger for kunder unngés.

3. Nar det kreves opplysninger om interessekonflikter, skal verdipapirforetak oppfylle kravene i artikkel 34 nr. 4, herunder en
beskrivelse av arten av og kilden til interessekonflikter som er forbundet med denne typen virksomhet, med nermere opplysninger
om de sarlige risikoene knyttet til slik praksis for & gjere det mulig for kunder & treffe en informert investeringsbeslutning.

4.  Verdipapirforetak som tilbyr sine kunder finansielle instrumenter som er utstedt av dem selv eller andre konsernforetak, og
som inngar i beregningen av tilsynskrav angitt i europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 575/2013, europaparlaments- og
radsdirektiv 2013/36/EU eller europaparlaments- og radsdirektiv 2014/59/EU, skal gi disse kundene ytterligere opplysninger om
forskjellene mellom det finansielle instrumentet og bankinnskudd med hensyn til avkastning, risiko og likviditet samt eventuelt
vern som gis i samsvar med europaparlaments- og radsdirektiv 2014/49/EU.

Artikkel 42
Ytterligere krav med hensyn til utlin eller kreditt i forbindelse med fulltegningsgaranti eller plassering
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetaket skal ha innfert ordninger for & identifisere og forebygge eller hindtere interessekonflikter som kan
oppstd som folge av at den utstedende kunden eller et foretak i samme konsern, tidligere har fitt 1&n eller kreditt som kan
tilbakebetales med inntektene fra en utstedelse.

2. Dersom det viser seg at ordningene for & handtere interessekonflikter ikke er tilstrekkelige til & sikre at enhver risiko for &
skade den utstedende kunden, unngds, skal verdipapirforetakene opplyse den utstedende kunden om de spesifikke
interessekonfliktene som har oppstétt i forbindelse med deres eller konsernforetaks virksomhet som kredittformidler, og deres
virksomhet knyttet til verdipapirtilbudet.

3. Verdipapirforetakenes retningslinjer for interessekonflikter skal kreve at opplysninger om utstederens finansielle stilling
meddeles konsernforetak som opptrer som kredittformidlere, forutsatt at dette ikke vil veere i strid med informasjonsbarrierer som
foretaket har opprettet for & beskytte en kundes interesser.
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Artikkel 43
Foring av registre i forbindelse med fulltegningsgaranti eller plassering
(Artikkel 16 nr. 3 og artikkel 23 og 24 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak skal fore registre over innholdet i og tidspunktene for instrukser som mottas fra kunder. Det skal for hver
transaksjon feres et register over de beslutningene om tildeling som er truffet, for & gi et fullstendig revisjonsspor mellom de
bevegelsene som er registrert pad kundenes kontoer, og de instruksene som verdipapirforetaket har mottatt. Serlig skal den
endelige tildelingen til hver investeringskunde vere klart begrunnet og registreres. Det fullstendige revisjonssporet for de viktigste
trinnene i prosessen knyttet til fulltegningsgaranti og plassering, skal gjores tilgjengelig for vedkommende myndigheter pa
anmodning.

KAPITTEL III
DRIFTSVILKAR FOR VERDIPAPIRFORETAK
AVSNITT 1

Opplysninger til kunder og potensielle kunder
Artikkel 44
Krav om rettvisende, klare og ikke villedende opplysninger
(Artikkel 24 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal sikre at alle opplysninger de retter til, eller formidler pa en mate som gjor at det med sannsynlighet
vil mottas av, ikke-profesjonelle kunder eller potensielle ikke-profesjonelle kunder eller profesjonelle kunder, herunder
markedsforingsmateriell, oppfyller vilkarene i nr. 2-8.

2. Verdipapirforetak skal sikre at opplysningene nevnt i nr. 1 oppfyller folgende vilkar:
a) opplysningene omfatter navnet pa verdipapirforetaket,

b) opplysningene er ngyaktige og inneholder alltid en korrekt og tydelig angivelse av eventuelle relevante risikoer nar det vises
til mulige fordeler ved en investeringstjeneste eller et finansielt instrument,

c) for opplysningene som gjelder angivelsen av relevante risikoer, brukes en skriftstorrelse som minst tilsvarer den
skriftsterrelsen som er mest brukt for opplysningene samlet sett, og utformingen sikrer at en slik angivelse framtrer tydelig,

d) opplysningene er tilstrekkelige til, og framlagt pa en slik méte, at de med sannsynlighet vil bli forstatt av et gjennomsnittlig
medlem av den gruppen de er rettet til, eller av dem de med sannsynlighet vil bli mottatt av,

e) opplysningene verken tilslerer, minsker eller skjuler viktige elementer, erkleringer eller advarsler,

f) det samme spraket benyttes gjennomgaende i alle former for opplysninger og markedsforingsmateriell som gis til hver enkelt
kunde, med mindre kunden har godtatt & motta opplysninger pa mer enn ett sprak,

g) opplysningene er ajourforte og relevante for det kommunikasjonsmiddelet som brukes.

3. Dersom opplysningene sammenligner investerings- eller tilleggstjenester, finansielle instrumenter eller personer som yter
investerings- eller tilleggstjenester, skal verdipapirforetak sikre at folgende vilkér er oppfylt:

a) sammenligningen er relevant og framlagt pa en korrekt og balansert mate,
b) kildene for de opplysningene som er benyttet i sammenligningen, er angitt,
c) de viktigste faktaene og forutsetningene som er benyttet til & utarbeide sammenligningen, inngér i den.

4. Dersom opplysningene inneholder en indikasjon av tidligere resultat for et finansielt instrument, en finansindeks eller en
investeringstjeneste, skal verdipapirforetak sikre at folgende vilkar er oppfylt:

a) denne indikasjonen er ikke det mest framtredende i opplysningene,

b) opplysningene ma inneholde egnede resultatopplysninger som omfatter de siste fem arene, eller hele perioden som det
finansielle instrumentet har veert tilbudt i, som finansindeksen har eksistert eller investeringstjenesten har veert levert i, dersom
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disse periodene er mindre enn fem ar, eller eventuelt lengre perioder som foretaket métte fastsette, og i alle tilfeller mé disse
resultatopplysningene vare basert péa fullstendige tolvmanedersperioder,

c) referanseperioden og kilden for opplysningene er klart angitt,

d) opplysningene inneholder en tydelig advarsel om at tallene viser til tidligere resultat, og at tidligere resultat ikke er noen
pélitelig indikator pa framtidig resultat,

e) dersom indikasjonene er basert pa tall i en annen valuta enn valutaen i den medlemsstaten der den ikke-profesjonelle kunden
eller den potensielle ikke-profesjonelle kunden er bosatt, er valutaen klart angitt, sammen med en advarsel om at avkastningen
kan gke eller minske som et resultat av valutasvingninger,

f) dersom indikasjonen er basert pa brutto inntjening, er det opplyst om virkningen av provisjoner, gebyrer eller andre avgifter.

5. Dersom opplysningene omfatter eller viser til et simulert tidligere resultat, skal verdipapirforetak sikre at opplysningene er
knyttet til et finansielt instrument eller en finansindeks, og at felgende vilkar er oppfylt:

a) det simulerte tidligere resultatet er basert pa faktisk tidligere resultat for et eller flere finansielle instrumenter eller
finansindekser som er de samme som, eller stort sett de samme som, eller ligger til grunn for, vedkommende finansielle
instrument,

b) med hensyn til faktisk tidligere resultat som nevnt 1 bokstav a), er vilkdrene i nr. 4 bokstav a)—c), e) og f) oppfylt,

c) opplysningene inneholder en tydelig advarsel om at tallene viser til simulert tidligere resultat og at tidligere resultat ikke er
noen pélitelig indikator pé framtidig resultat.

6.  Dersom opplysningene inneholder informasjon om framtidig resultat, skal verdipapirforetak sikre at folgende vilkar er
oppfylt:

a) opplysningene er ikke basert pé, eller viser ikke til, simulert tidligere resultat,
b) opplysningene er basert pa rimelige antakelser stottet av objektive data,
¢) dersom opplysningene er basert pa brutto inntjening, er det opplyst om virkningen av provisjoner, gebyrer eller andre avgifter,

d) opplysningene er basert pa resultatscenarioer under ulike markedsforhold (bade negative og positive risikoscenarioer), og
gjenspeiler arten av og risikoene ved de spesifikke instrumenttypene som analysen omfatter,

e) opplysningene inneholder en tydelig advarsel om at slike prognoser ikke er noen palitelig indikator pa framtidig resultat.

7. Der opplysningene viser til en saerlig skattemessig behandling, skal de tydelig angi at denne skattemessige behandlingen er
avhengig av de enkelte omstendighetene til hver enkelt kunde og kan bli underlagt framtidige endringer.

8. I opplysningene skal navnet pa en vedkommende myndighet ikke benyttes pé en slik mate at det indikerer eller antyder at
denne myndighet anbefaler eller godkjenner verdipapirforetakets produkter eller tjenester.

Artikkel 45
Opplysninger om kundekategorisering
(Artikkel 24 nr. 4 1 direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal informere nye kunder og eksisterende kunder om at verdipapirforetaket har endret, i henhold til
direktiv 2014/65/EU, kategoriseringen som ikke-profesjonell kunde, profesjonell kunde eller kvalifisert motpart, i samsvar med
nevnte direktiv.

2. Verdipapirforetak skal informere kunder pa et varig medium om eventuelle rettigheter en kunde har nér det gjelder & anmode
om en annen kategorisering, og om eventuelle begrensninger i nivéet av kundevern en annen kategorisering ville medfore.

3. Verdipapirforetak kan, enten pé eget initiativ eller pd anmodning fra den bererte kunden, behandle en kunde pé folgende
maéte:

a) som en profesjonell kunde eller ikke-profesjonell kunde, dersom denne kunden ellers ville vaert ansett som en kvalifisert
motpart i henhold til artikkel 30 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU,

b) som en ikke-profesjonell kunde, dersom denne kunden ellers anses som en profesjonell kunde i henhold til avsnitt I i vedlegg
II til direktiv 2014/65/EU.
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Artikkel 46
Generelle krav om opplysninger til kunder
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal, i god tid for en kunde eller potensiell kunde blir bundet av en avtale om investeringstjenester eller
tilleggstjenester som ytes, eller for disse tjenestene ytes, avhengig av hva som inntreffer forst, gi vedkommende kunde eller
potensielle kunde felgende opplysninger:

a) vilkarene i en slik avtale,
b) de opplysningene som kreves i artikkel 47 om den aktuelle avtalen eller de aktuelle investerings- eller tilleggstjenestene.

2. Verdipapirforetak skal, i god tid for investeringstjenester eller tilleggstjenester ytes til kunder eller potensielle kunder, gi de
opplysningene som kreves i henhold til artikkel 47-50.

3. Opplysningene nevnt i nr. 1 og 2 skal gis pa et varig medium eller ved hjelp av et nettsted (der dette ikke utgjor et varig
medium), forutsatt at vilkarene i artikkel 3 nr. 2 er oppfylt.

4.  Verdipapirforetak skal i god tid gi melding til en kunde om eventuelle vesentlige endringer i de opplysningene som er gitt i
henhold til artikkel 47-50 og som er relevante for en tjeneste som foretaket utforer for vedkommende kunde. Slik melding skal
gis pa et varig medium dersom de opplysningene det gjelder er gitt pé et varig medium.

5. Verdipapirforetak skal sikre at opplysninger som gis i markedsferingsmateriell, er i samsvar med de opplysningene foretaket
gir til kunder i forbindelse med at det utferer investerings- og tilleggstjenester.

6.  Markedsforingsmateriell som inneholder et tilbud eller en invitasjon av felgende art samt angir svarmate eller inneholder et
skjema som kan benyttes til & gi svar, skal inneholde de delene av opplysningene nevnt i artikkel 47-50 som er relevante for
vedkommende tilbud eller invitasjon:

a) et tilbud om & innga en avtale i tilknytning til et finansielt instrument eller en investeringstjeneste eller tilleggstjeneste med
en person som svarer pa meldingen,

b) en invitasjon til en person som svarer pa meldingen, til & komme med et tilbud om & inngd en avtale i tilknytning til et
finansielt instrument eller en investeringstjeneste eller tilleggstjeneste.

Forste ledd kommer imidlertid ikke til anvendelse dersom den potensielle kunden, for & svare pa et tilbud eller en invitasjon i
markedsforingsmaterialet, ma vise til et eller flere andre dokumenter som, alene eller til sammen, inneholder disse opplysningene.

Artikkel 47
Opplysninger om verdipapirforetaket og dets tjenester for kunder og potensielle kunder
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)
1. Verdipapirforetak skal, der dette er relevant, gi kunder eller potensielle kunder folgende generelle opplysninger:

a) navn pa og adresse til verdipapirforetaket samt kontaktopplysninger som er nedvendige for at kunder skal kunne
kommunisere effektivt med foretaket,

b) de sprakene som kunden kan kommunisere med verdipapirforetaket pa, og motta dokumenter og annen informasjon fra
foretaket pa,

¢) de kommunikasjonsmetodene som skal benyttes mellom verdipapirforetaket og kunden, herunder og der dette er relevant,
metoder for sending og mottak av ordrer,

d) en erkleering om at verdipapirforetaket er godkjent samt navn pé og kontaktadresse til vedkommende myndighet som har
godkjent foretaket,

e) der verdipapirforetaket opptrer gjennom en tilknyttet agent, en erkleering om dette som angir i hvilken medlemsstat denne
agenten er registrert,

f) arten, hyppigheten og tidsplanen for rapportene om utferelsen av tjenesten som skal ytes av verdipapirforetaket til kunden i
samsvar med artikkel 25 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU,
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g) dersom verdipapirforetaket holder kundens finansielle instrumenter eller kundens midler, et sammendrag av hvilke tiltak
foretaket vil treffe for a sikre at de er beskyttet, herunder et sammendrag av relevante erstatningsordninger for investorer eller
innskuddsgarantiordninger som gjelder for foretakets virksomhet i en medlemsstat,

h) en beskrivelse, som kan gis som et sammendrag, av hvilke retningslinjer for interessekonflikter som foretaket har i samsvar
med artikkel 34,

i) nér kunden anmoder om det, neermere opplysninger om foretakets retningslinjer for interessekonflikter pa et varig medium
eller ved hjelp av et nettsted (der dette ikke utgjor et varig medium), forutsatt at vilkérene i artikkel 3 nr. 2 er oppfylt.

Opplysningene angitt i bokstav a)-i) skal gis i god tid for investeringstjenester eller tilleggstjenester ytes til kunder eller
potensielle kunder.

2. Nar verdipapirforetak yter tjenesten portefoljeforvaltning, skal de fastsette en egnet metode for evaluering og
sammenligning, for eksempel en relevant referanseindeks, basert pa kundens investeringsmal samt hvilke typer finansielle
instrumenter kundeportefoljen omfatter, slik at kunden som tjenesten utferes for, kan vurdere foretakets yting.

3. Dersom verdipapirforetak foreslar & yte portefoljeforvaltningstjenester til en kunde eller potensiell kunde, skal de, i tillegg
til de opplysningene som kreves i nr. 1, gi kunden de av felgende opplysninger som er relevante:

a) opplysninger om metode og hyppighet for verdsetting av de finansielle instrumentene i kundens portefolje,

b) opplysninger om eventuell delegering av skjennsmessig forvaltning av hele eller deler av de finansielle instrumentene eller
midlene i kundens portefalje,

c) en spesifikasjon av en eventuell referanseindeks som inntjeningen i kundens portefolje vil bli sammenlignet med,

d) hvilken type finansielt instrument som kan innga i kundeportefoljen, og hvilke typer transaksjoner som kan utferes i slike
instrumenter, herunder eventuelle begrensninger,

e) malet for forvaltningen, hvilket risikonivd som skal gjenspeiles i forvalterens utevelse av skjenn og eventuelle szrlige
begrensninger i dette skjonnet.

Opplysningene angitt i bokstav a)—e) skal gis i god tid for investeringstjenester eller tilleggstjenester ytes til kunder eller
potensielle kunder.

Artikkel 48
Opplysninger om finansielle instrumenter
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

1.  Verdipapirforetak skal, i god tid for de yter investeringstjenester eller tilleggstjenester til kunder eller potensielle kunder, gi
kunder eller potensielle kunder en generell beskrivelse av arten av og risikoene ved finansielle instrumenter, idet det tas sarlig
hensyn til kundens kategorisering som enten ikke-profesjonell kunde, profesjonell kunde eller kvalifisert motpart. Denne
beskrivelsen skal forklare arten av den serlige typen instrument det gjelder, hvordan det finansielle instrumentet fungerer og
utvikler seg under ulike markedsforhold, herunder bade positive og negative, samt de risikoene som er knyttet til denne typen
instrument, i tilstrekkelig detalj til at kunden kan treffe investeringsbeslutninger pa et velfundert grunnlag.

2. Beskrivelsen av risikoene nevnt i nr. 1 skal, der dette er relevant for den szerlige typen finansielt instrument samt for kundens
status og niva med hensyn til kunnskap, omfatte folgende:

a) de risikoene som er knyttet til vedkommende type finansielt instrument, herunder en forklaring av gjeldsgraden og dens
virkninger samt risikoen for & tape hele investeringen, herunder risikoen for at utstederen blir insolvent eller tilknyttede
hendelser, for eksempel intern tapsdekning,

b) volatiliteten til kursen pa slike instrumenter og eventuelle begrensninger i det tilgjengelige markedet for slike instrumenter,

c) opplysninger om hindringer eller begrensninger for desinvestering, som kan forekomme nar det gjelder illikvide finansielle
instrumenter eller finansielle instrumenter med en fast investeringsperiode, herunder en beskrivelse av mulige metoder for
uttreden og felgene av en eventuell uttreden, mulige begrensninger og anslatt tidsramme for salget av det finansielle
instrumentet for de opprinnelige kostnadene for transaksjonen i denne typen finansielle instrumenter gjenvinnes,

d) det faktum at en investor som en folge av transaksjoner i slike instrumenter kan pata seg finansielle forpliktelser og andre
forpliktelser, herunder betingede forpliktelser, i tillegg til kostnaden ved & anskaffe instrumentene,
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e) eventuelle marginkrav eller tilsvarende forpliktelser som gjelder for instrumenter av vedkommende type.

3. Dersom et verdipapirforetak gir en ikke-profesjonell kunde eller potensiell ikke-profesjonell kunde opplysninger om et
finansielt instrument som omfattes av et aktuelt tilbud til allmennheten og det er offentliggjort et prospekt i forbindelse med dette
tilbudet i henhold til direktiv 2003/71/EF, skal dette foretaket i god tid for det yter investeringstjenester eller tilleggstjenester til
kunder eller potensielle kunder, informere kunden eller den potensielle kunden om hvor dette prospektet er gjort offentlig
tilgjengelig.

4.  Dersom et finansielt instrument bestar av to eller flere ulike finansielle instrumenter eller tjenester, skal verdipapirforetaket
gi en tilstrekkelig beskrivelse av det finansielle instrumentets juridiske art, dette instrumentets bestanddeler og hvordan samspillet
mellom bestanddelene pavirker risikoene ved investeringen.

5. Nardet gjelder finansielle instrumenter som omfatter en garanti eller kapitalbeskyttelse, skal verdipapirforetaket gi en kunde
eller en potensiell kunde opplysninger om omfanget og arten av en slik garanti eller kapitalbeskyttelse. Nar garantien er gitt av
tredjemann, skal opplysningene om denne garantien inneholde tilstrekkelige detaljer om garantisten og garantien til at kunden
eller den potensielle kunden kan foreta en korrekt vurdering av garantien.

Artikkel 49
Opplysninger i tilknytning til sikring av kundens finansielle instrumenter eller kundens midler
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som innehar finansielle instrumenter eller midler som tilherer kunder, skal, der det er relevant, gi disse
kundene eller potensielle kundene de opplysningene som angis i nr. 2—7.

2. Verdipapirforetaket skal informere kunden eller den potensielle kunden i tilfeller der vedkommende kundes finansielle
instrumenter eller midler innehas av tredjemann pé vegne av verdipapirforetaket, og om verdipapirforetakets ansvar i henhold til
gjeldende nasjonal lovgivning for tredjemanns eventuelle handlinger eller utelatelser samt folgene for kunden av tredjemanns
insolvens.

3. Ttilfeller der kundens eller den potensielle kundens finansielle instrumenter, dersom dette er tillatt i henhold til nasjonal
lovgivning, kan holdes pa en samlekonto av tredjemann, skal verdipapirforetaket informere kunden om dette og gi en tydelig
advarsel om hvilken risiko dette kan innebare.

4.  Verdipapirforetaket skal informere kunden eller den potensielle kunden i tilfeller der det i henhold til nasjonal lovgivning
ikke er mulig at & identifisere kundens finansielle instrumenter som holdes av tredjemann, atskilt fra vedkommende tredjemanns
eller verdipapirforetakets egne finansielle instrumenter, og skal gi en tydelig advarsel om hvilken risiko dette kan innebare.

5. Verdipapirforetaket skal informere kunden eller den potensielle kunden i tilfeller der kontoer som inneholder finansielle
instrumenter eller midler som tilherer vedkommende kunde eller potensielle kunde, er eller vil bli underlagt lovgivningen i en
annen jurisdiksjon enn en medlemsstats, og skal opplyse om at kundens eller den potensielle kundens rettigheter i tilknytning til
disse finansielle instrumentene eller midlene kan endres tilsvarende.

6.  Et verdipapirforetak skal informere kunden om eksistensen av og vilkdrene for en eventuell sikkerhetsinteresse eller en
panterettighet som foretaket har eller kan fa med hensyn til kundens finansielle instrumenter eller midler, eller en eventuell
motregningsrett foretaket har med hensyn til disse instrumentene eller midlene. Der dette er relevant, skal foretaket ogsa informere
kunden om at en depositar kan ha en sikkerhetsinteresse, en panterettighet eller en motregningsrett i tilknytning til disse
instrumentene eller midlene.

7. Etverdipapirforetak skal, for det gjennomforer verdipapirfinansieringstransaksjoner i tilknytning til finansielle instrumenter
som innehas av foretaket pa vegne av en kunde, eller pd annen mate bruker slike finansielle instrumenter for egen regning eller
for en annen kundes regning, i god tid for bruk av disse instrumentene gi kunden, pé et varig medium, klare, fullstendige og
ngyaktige opplysninger om verdipapirforetakets forpliktelser og ansvar med hensyn til bruken av disse finansielle instrumentene,
herunder vilkarene for tilbakelevering av dem samt om hvilken risiko som er involvert.

Artikkel 50
Opplysninger om kostnader og tilleggskostnader
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Med sikte pa & gi opplysninger til kunder om alle kostnader og gebyrer i henhold til artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU,
skal verdipapirforetak oppfylle de detaljerte kravene i nr. 2—10.
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Uten at det bererer forpliktelsene fastsatt i artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU, skal verdipapirforetak som yter
investeringstjenester til profesjonelle kunder, ha rett til & inngé avtale med disse kundene om en begrenset anvendelse av de
detaljerte kravene fastsatt i denne artikkel. Verdipapirforetak skal ikke kunne avtale slike begrensninger nér tjenestene
investeringsradgivning eller portefoljeforvaltning ytes eller nér, uavhengig av hvilken investeringstjeneste som ytes, de berorte
finansielle instrumentene omfatter et derivat.

Uten at det bererer forpliktelsene angitt i artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU, skal verdipapirforetak som yter
investeringstjenester til kvalifiserte motparter, ha rett til a innga avtale med disse kundene om en begrenset anvendelse av de
detaljerte kravene fastsatt i denne artikkel, unntatt nér, uavhengig av hvilken investeringstjeneste som ytes, de berarte finansielle
instrumentene omfatter et derivat og den kvalifiserte motparten har til hensikt & tilby dem til sine kunder.

2. Nar det gjelder forhands- og etterhandsinformasjon om kostnader og gebyrer til kunder, skal verdipapirforetak sammenstille
folgende:

a) alle kostnader og tilknyttede gebyrer som palegges av verdipapirforetak eller andre parter dersom kunden har blitt henvist til
en slik tredjemann, for investeringstjenesten(e) og/eller tilleggstjenestene som er ytt til kunden, og

b) alle kostnader og tilknyttede gebyrer i forbindelse med produksjon og forvaltning av finansielle instrumenter.

Kostnadene nevnt i bokstav a) og b) er oppfort i vedlegg II til denne delen av forskriften. Ved anvendelse av bokstav a) skal
betalinger fra tredjemann som verdipapirforetakene mottar i forbindelse med investeringstjenesten som ytes til en kunde, fores
atskilt, og de samlede kostnadene og gebyrene skal legges sammen og uttrykkes bdde som et kontantbelop og som et prosenttall.

3. T tilfeller der en del av de samlede kostnadene og gebyrene skal betales i eller representerer et belep i utenlandsk valuta,
skal verdipapirforetak angi hvilken valuta som er involvert, og gjeldende valutaomregningskurser og -utgifter. Verdipapirforetak
skal ogsa underrette om betalingsvilkarene eller vilkér for andre ytelser.

4. I forbindelse med opplysninger om produktkostnader og gebyrer som ikke inngér i nekkelinformasjonsdokumentet for
investorer i en UCITS, skal verdipapirforetakene beregne og opplyse om disse kostnadene, for eksempel ved & kontakte
forvaltningsselskaper for UCITS-fond for & innhente relevante opplysninger.

5. Forpliktelsen til i god tid & gi fullstendig forhdndsinformasjon om de samlede kostnadene og gebyrene i forbindelse med
det finansielle instrumentet og investerings- eller tilleggstjenesten som er ytt, fir anvendelse pa verdipapirforetak i felgende
situasjoner:

a) dersom verdipapirforetaket anbefaler eller markedsfarer finansielle instrumenter til kunder, eller

b) dersom verdipapirforetaket som yter investeringstjenester, er forpliktet til 4 gi kunder et nekkelinformasjonsdokument for
investorer i en UCITS eller et nekkelinformasjonsdokument for PRIIP-er i forbindelse med de relevante finansielle
instrumentene, i samsvar med relevant unionsregelverk.

6.  Verdipapirforetak som ikke anbefaler eller markedsforer et finansielt instrument overfor kunden eller ikke er forpliktet til &
gi kunden et nekkelinformasjonsdokument i samsvar med relevant unionsregelverk, skal underrette sine kunder om alle kostnader
og gebyrer i forbindelse med investerings- og/eller tilleggstjenesten som er ytt.

7.  Dersom mer enn ett verdipapirforetak yter investerings- eller tilleggstjenester til kunden, skal hvert verdipapirforetak gi
opplysninger om kostnadene som er knyttet til de investerings- eller tilleggstjenestene det yter. Et verdipapirforetak som overfor
sine kunder anbefaler eller markedsforer tjenester som ytes av et annet foretak, skal sammenstille kostnadene og gebyrene for
sine tjenester og kostnadene og gebyrene for tjenestene som ytes av det andre foretaket. Et verdipapirforetak skal ta hensyn til
kostnader og gebyrer knyttet til andre investerings- eller tilleggstjenester som ytes av andre foretak, dersom det har henvist kunden
til disse andre foretakene.

8. Nér de forhandsberegner kostnader og gebyrer, skal verdipapirforetak bruke faktisk palepte kostnader som en
tilnermingsverdi for de forventede kostnadene og gebyrene. Dersom faktiske kostnader ikke er tilgjengelige, skal
verdipapirforetaket framlegge rimelige anslag over disse kostnadene. Verdipapirforetak skal gjennomgé forhdndsanslagene pa
grunnlag av erfaringer i ettertid, og skal ved behov tilpasse disse forutsetningene.

9.  Verdipapirforetak skal hvert ar gi opplysninger i ettertid om alle kostnader og gebyrer knyttet til bade finansielle
instrumenter og investerings- og tilleggstjenester dersom de har anbefalt eller markedsfort det eller de finansielle instrumentene,
eller dersom de har gitt kunden nekkelinformasjonsdokumentet i forbindelse med det eller de finansielle instrumentene og de har
eller har hatt et pdgéende forhold til kunden i lepet av dret. Disse opplysningene skal baseres pa pélopte kostnader og framlegges
pa individuelt grunnlag.
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Verdipapirforetak kan velge & gi slike sammenstilte opplysninger om kostnader og gebyrer for investeringstjenestene og de
finansielle instrumentene i forbindelse med en eventuell eksisterende periodisk rapportering til kundene.

10. Verdipapirforetak skal i forbindelse med yting av investeringstjenester gi sine kunder en illustrasjon som viser den
kumulative virkningen som kostnader har pd avkastningen. En slik illustrasjon skal gis bade pa forhand og i ettertid.
Verdipapirforetak skal sikre at illustrasjonen oppfyller folgende krav:

a) illustrasjonen viser hvilken virkning de samlede kostnadene og gebyrene har pa investeringens avkastning,
b) illustrasjonen viser eventuelle forventede toppnivaer for eller svingninger i kostnadene, og
c¢) illustrasjonen folges av en beskrivelse av illustrasjonen.
Artikkel 51
Opplysninger gitt i samsvar med direktiv 2009/65/EU og forordning (EU) nr. 1286/2014
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak som formidler andeler i innretninger for kollektiv investering eller PRIIP-er, skal i tillegg informere sine kunder
om eventuelle andre kostnader og tilknyttede gebyrer i forbindelse med produktet, som ikke inngdr i
nekkelinformasjonsdokumentet for en UCITS eller PRIIP-er, og om kostnadene og gebyrene som er knyttet til deres yting av
investeringstjenester i forbindelse med det finansielle instrumentet.

AVSNITT 2
Investeringsrddgivning
Artikkel 52
Opplysninger om investeringsradgivning
(Artikkel 24 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal pad en klar og kortfattet mate forklare hvorvidt og hvorfor investeringsradgivning anses som
uavhengig eller ikke-uavhengig, og typen og arten av de begrensningene som gjelder, herunder forbudet mot & motta og beholde
tilskyndelser nér investeringsrddgivningen ytes pa uavhengig grunnlag.

Nér samme kunde tilbys eller mottar rddgivning pa bade uavhengig og ikke-uavhengig grunnlag, skal verdipapirforetak forklare
omfanget av begge tjenestene for & gjore det mulig for investorene & forsta forskjellene mellom dem, og skal ikke presentere seg
selv som en uavhengig investeringsradgiver for den samlede virksomheten. Foretakene skal i sin kommunikasjon med kunder
ikke pa utilberlig mate framheve sine uavhengige investeringsradgivningstjenester pd bekostning av ikke-uavhengige
investeringstjenester.

2. Verdipapirforetak som yter investeringsradgivning, pa uavhengig eller ikke-uavhengig grunnlag, skal opplyse kunden om
det utvalget av finansielle instrumenter som kan anbefales, herunder om foretakets forhold til utstederne eller leveranderene av
instrumentene.

3. Verdipapirforetak skal gi en beskrivelse av hvilke typer finansielle instrumenter som vurderes, utvalget av finansielle
instrumenter og leveranderer analysert per type instrument avhengig av tjenestens omfang, og, nar de yter uavhengig rddgivning,
hvordan den tjenesten som ytes, oppfyller vilkérene for yting av investeringsradgivning pa uavhengig grunnlag samt faktorer som
er tatt hensyn til i den utvelgingsprosessen verdipapirforetaket har anvendt for & anbefale finansielle instrumenter, for eksempel
risikoer, kostnader og kompleksitet knyttet til de finansielle instrumentene.

4. Nar det utvalget av finansielle instrumenter som vurderes av verdipapirforetaket som yter investeringsradgivning pa
uavhengig grunnlag, omfatter verdipapirforetakets egne finansielle instrumenter eller instrumenter som utstedes eller leveres av
foretak som har ner tilknytning til eller andre nere juridiske eller ekonomiske forbindelser med verdipapirforetaket, eller av
andre utstedere eller leveranderer som ikke er tilknyttet eller har slike forbindelser, skal verdipapirforetaket, for hver type
finansielt instrument, identifisere det utvalget av finansielle instrumenter som utstedes eller leveres av foretak som ikke har noen
tilknytning til verdipapirforetaket.

5. Verdipapirforetak som regelmessig vurderer egnetheten av anbefalingene som er gitt i henhold til artikkel 54 nr. 12, skal
opplyse om folgende:

a) hyppigheten og omfanget av den regelmessige egnethetsvurderingen og, dersom det er relevant, vilkarene som utleser denne
vurderingen,
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b) 1 hvilken utstrekning opplysningene som er innhentet tidligere, vil bli gjenstand for en ny vurdering, og
¢) hvordan en ajourfort anbefaling vil bli meddelt kunden.
Artikkel 53
Investeringsradgivning pa uavhengig grunnlag
(Artikkel 24 nr. 4 og 7 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som yter investeringsradgivning pa uavhengig grunnlag, skal fastsette og gjennomfere en

utvelgingsprosess for & vurdere og sammenligne et tilstrekkelig utvalg av finansielle instrumenter som er tilgjengelige pa
markedet, i samsvar med artikkel 24 nr. 7 bokstav a) i direktiv 2014/65/EU. Utvelgingsprosessen skal omfatte folgende:

a) antallet og utvalget av finansielle instrumenter som vurderes, star i forhold til omfanget av de
investeringsradgivningstjenestene som ytes av den uavhengige investeringsradgiveren,

b) antallet og utvalget av finansielle instrumenter som vurderes, er tilstrekkelig representativt for de finansielle instrumentene
som er tilgjengelige pa markedet,

¢) mengden av finansielle instrumenter som utstedes av verdipapirforetaket selv eller av enheter som er nart knyttet til
verdipapirforetaket, star i forhold til den samlede mengden finansielle instrumenter som vurderes, og

d) kriteriene for utvelging av de ulike finansieringsinstrumentene skal omfatte alle relevante aspekter som risikoer, kostnader
og kompleksitet samt egenskapene til verdipapirforetakets kunder, og skal sikre at valget av instrumenter som kan anbefales,
ikke er misvisende.

Dersom det ikke er mulig 4 foreta en slik sammenligning p& grunn av forretningsmodellen eller det spesifikke omfanget av
tjenesten som ytes, skal verdipapirforetaket som yter investeringsradgivning, ikke presentere seg selv som uavhengig.

2. Et verdipapirforetak som yter investeringsradgivning pa uavhengig grunnlag og konsentrerer seg om visse kategorier eller
et bestemt utvalg av finansielle instrumenter, skal oppfylle folgende krav:

a) foretaket skal markedsfore seg selv pa en mate som er beregnet pa & tiltrekke bare kunder som foretrekker disse kategoriene
eller dette utvalget av finansielle instrumenter,

b) foretaket skal kreve at kunder angir at de bare er interessert i & investere i den bestemte kategorien eller det bestemte utvalget
av finansielle instrumenter, og

c) foretaket skal, for det yter tjenesten, sikre at tjenesteytingen er egnet for hver nye kunde pé grunnlag av at dets
forretningsmodell passer til kundens behov og mal, og at utvalget av finansielle instrumenter er egnet for kunden. Dersom
dette ikke er tilfelle, skal foretaket ikke yte en slik tjeneste til kunden.

3. Et verdipapirforetak som yter investeringsradgivning pa bade uavhengig og ikke-uavhengig grunnlag, skal oppfylle
folgende forpliktelser:

a) verdipapirforetaket har i god tid for det yter tjenestene, underrettet sine kunder, pa et varig medium, om radgivningen vil
vaere uavhengig eller ikke-uavhengig i samsvar med artikkel 24 nr. 4 bokstav a) i direktiv 2014/65/EU og de gjeldende
gjennomferingstiltakene,

b) verdipapirforetaket har presentert seg selv som uavhengig med hensyn til tjenestene som det yter investeringsradgivning for
pa uavhengig grunnlag,

c) verdipapirforetakene har innfort tilstrekkelige organisatoriske krav og kontroller for & sikre at begge typer
radgivningstjenester og radgivere er klart atskilt fra hverandre, og at kunder ikke blir forvirret nar det gjelder den typen
radgivning de mottar, samt at de far den typen radgivning som er hensiktsmessig for dem. Verdipapirforetaket skal ikke tillate
at en fysisk person yter bade uavhengig og ikke-uavhengig radgivning.
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AVSNITT 3
Vurdering av egnethet og hensiktsmessighet
Artikkel 54
Egnethetsvurdering og egnethetsrapporter
(Artikkel 25 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal ikke skape tvetydighet eller forvirring med hensyn til sitt ansvar i prosessen nar de vurderer
egnetheten av investeringstjenester eller finansielle instrumenter i samsvar med artikkel 25 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU. Nér de
vurderer egnetheten, skal foretaket pa en klar og enkel méte opplyse kunder eller potensielle kunder om at egnetheten vurderes
for at foretaket skal kunne opptre i kundens beste interesse.

Dersom investeringsradgivning eller portefoljeforvaltningstjenester ytes helt eller delvis gjennom et automatisert eller
halvautomatisert system, skal ansvaret for & foreta egnethetsvurderingen ligge hos verdipapirforetaket som yter tjenesten, og skal
ikke reduseres ved at det brukes et elektronisk system for & gi en personlig anbefaling eller ta en beslutning om handel.

2. Verdipapirforetak skal fastsette omfanget av opplysningene som skal innhentes fra kunder, i lys av alle kjennetegn ved
investeringsradgivnings- eller portefoljeforvaltningstjenestene som skal ytes til disse kundene. Verdipapirforetak skal innhente
de opplysningene fra kunder eller potensielle kunder som er nedvendig for at foretaket skal forstd grunnleggende fakta om kunden
og ha et rimelig grunnlag for & fastsld, under beherig vurdering av arten og omfanget av den tjenesten som skal ytes, at den
bestemte transaksjonen som skal anbefales, eller gjennomferes for det ytes en portefoljeforvaltningstjeneste, oppfyller folgende
kriterier:

a) den oppfyller investeringsmélet for vedkommende kunde, herunder kundens risikotoleranse,

b) den er slik at kunden finansielt sett er i stand til & baere en eventuell tilknyttet investeringsrisiko i samsvar med kundens
investeringsmal,

¢) den er slik at kunden har den kunnskapen eller erfaringen som er nedvendig for & forsta risikoen ved transaksjonen eller
forvaltningen av kundens portefolje.

3. Dersom et verdipapirforetak yter en investeringstjeneste til en profesjonell kunde, skal det vaere berettiget til & anta at i
tilknytning til de produktene, transaksjonene og tjenestene som foretaket er klassifisert for, har kunden det nedvendige nivéet av
erfaring og kunnskap i henhold til nr. 2 bokstav c).

Nér denne investeringstjenesten bestér i at det ytes investeringsradgivning til en profesjonell kunde som omfattes av avsnitt 1 i
vedlegg II til direktiv 2014/65/EU, skal verdipapirforetaket i henhold til nr. 2 bokstav b) vaere berettiget til & anta at kunden er
finansielt i stand til & baere all tilknyttet investeringsrisiko i samsvar med investeringsmalene til vedkommende kunde.

4. Opplysninger om den finansielle situasjonen til kunden eller den potensielle kunden skal, der dette er relevant, omfatte
opplysninger om kilden til og omfanget av kundens regulaere inntekt, kundens eiendeler, herunder likvide midler, investeringer
og fast eiendom samt kundens regulare finansielle forpliktelser.

5. Opplysninger om investeringsmalene til kunden eller den potensielle kunden skal, der det er relevant, omfatte opplysninger
om hvor lenge kunden ensker & sitte med investeringen, kundens preferanser nér det gjelder risiko, kundens risikoprofil og
hensiktene med investeringen.

6.  Nar en kunde er en juridisk person eller en gruppe pé to eller flere fysiske personer, eller dersom én eller flere fysiske
personer representeres av en annen fysisk person, skal verdipapirforetaket innfore og gjennomfere retningslinjer om hvem som
ber vere omfattet av egnethetsvurderingen, og om hvordan denne vurderingen skal skje i praksis, herunder fra hvem det ber
innhentes opplysninger om kunnskap og erfaring, finansiell situasjon og investeringsmal. Verdipapirforetaket skal dokumentere
disse retningslinjene.

Nér en fysisk person er representert av en annen fysisk person, eller nar en juridisk person som har bedt om & bli behandlet som
profesjonell kunde i samsvar med avsnitt 2 i vedlegg II til direktiv 2014/65/EU, skal tas i betraktning ved egnethetsvurderingen,
skal den finansielle situasjonen og investeringsmélene vere de som gjelder for den juridiske personen, eller, nar det dreier seg
om den fysiske personen, den underliggende kunden og ikke representanten. Kunnskap og erfaring skal vaere den som innehas av
den fysiske personen eller den personen som har tillatelse til & gjennomfere transaksjoner pa vegne av den underliggende kunden.

7. Verdipapirforetak skal treffe rimelige tiltak for & sikre at de innsamlede opplysningene om kunder eller potensielle kunder,
er palitelige. Dette skal omfatte, men ikke vere begrenset til folgende:
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a) 4 sikre at kundene forstér at det er viktig & gi noyaktige og ajourforte opplysninger,

b) 4 sikre at alle verktoyer, for eksempel profileringsverktoy brukt ved risikovurdering eller verktoy for & vurdere en kundes
kunnskap og erfaring, som anvendes ved egnethetsvurderingen, er egnet for formélet og er korrekt utformet for & anvendes
pé kundene, og at eventuelle begrensninger identifiseres og aktivt reduseres gjennom vurderingsprosessen,

c) asikre at de sparsmalene som stilles i prosessen vil bli forsttt av kundene, at de neyaktig gjenspeiler kundens mal og behov,
og at de gir opplysninger som er nedvendige for & foreta egnethetsvurderingen, og

d) a treffe tiltak, ved behov, for eventuelt & sikre at kundens opplysninger er konsekvente, for eksempel ved & vurdere om det
foreligger apenbare ungyaktigheter i opplysningene fra kunder.

Verdipapirforetak som har et lepende forhold til kunden, for eksempel ved & yte en lopende investeringsradgivnings- eller

portefoljeforvaltningstjeneste, skal ha og kunne dokumentere egnede retningslinjer og framgangsméter for & opprettholde
tilstrekkelig og ajourfert kundeinformasjon i det omfang som er nedvendig for & oppfylle kravene i nr. 2.

8. I tilfeller der et verdipapirforetak yter tjenestene investeringsradgivning eller portefoljeforvaltning og ikke far de
opplysningene som kreves i henhold til artikkel 25 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU, skal foretaket ikke anbefale investeringstjenester
eller finansielle instrumenter til kunden eller den potensielle kunden.

9.  Verdipapirforetak skal ha og kunne dokumentere hensiktsmessige retningslinjer og framgangsmater for & sikre at de forstar
arten av og egenskapene, herunder kostnadene og risikoene, ved investeringstjenester og finansielle instrumenter som velges til
kundene, og at de, idet det tas hensyn til kostnader og kompleksitet, vurderer om tilsvarende investeringstjenester eller finansielle
instrumenter kan stemme overens med kundens risikoprofil.

10. Nar et verdipapirforetak yter investeringstjenester i form av investeringsradgivning eller portefoljeforvaltning, skal det ikke
anbefale eller beslutte 4 handle dersom ingen av tjenestene eller instrumentene er egnet for kunden.

11. Nar verdipapirforetak yter investeringsradgivning eller portefoljeforvaltningstjenester som innebarer bytting av
investeringer, enten ved & selge et instrument og kjope et annet eller ved 4 uteve en rett til 4 foreta en endring som gjelder et
eksisterende instrument, skal verdipapirforetak innhente nedvendige opplysninger om kundens eksisterende investeringer og de
anbefalte nye investeringene, og analysere kostnadene og fordelene ved & bytte, slik at de med rimelighet kan vise at fordelene
ved veksling er sterre enn kostnadene.

12.  Nar verdipapirforetak yter investeringsradgivning, skal de gi den ikke-profesjonelle kunden en rapport som inneholder et
sammendrag av radgivningen og forklarer pa hvilken méte anbefalingen er egnet for den ikke-profesjonelle kunden, herunder
hvordan den stemmer overens med kundens mal og personlige forhold sett i lys av den investeringsperioden som kreves, kundens
kunnskap og erfaring, og kundens risikovillighet og evne til & baere tap.

Verdipapirforetak skal gjore kundene oppmerksomme pé, og ta med i egnethetsrapporten, opplysninger om hvorvidt de anbefalte
tjenestene eller instrumentene sannsynligvis vil kreve at den ikke-profesjonelle kunden anmoder om en regelmessig
gjennomgaelse av de avtalte ordningene.

Dersom et verdipapirforetak yter en tjeneste som innebarer regelmessige egnethetsvurderinger og -rapporter, kan det vere
tilstrekkelig at de etterfolgende rapportene etter rapporten om den forste tjenesten som er ytt, bare omfatter endringer i de berorte
tjenestene eller instrumentene og/eller kundens omstendigheter, uten at alle opplysningene i den forste rapporten gjentas.

13. Verdipapirforetak som foretar en regelmessig egnethetsvurdering, skal for & forbedre tjenesten minst én gang i aret vurdere
egnetheten av de anbefalingene som gis. Hyppigheten av denne vurderingen skal ekes avhengig av kundens risikoprofil og hvilken
type finansielle instrumenter som anbefales.

Artikkel 55
Felles bestemmelser om vurderingen av egnethet eller hensiktsmessighet
(Artikkel 25 nr. 2 og 3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal sikre at opplysningene om en kundes eller potensiell kundes kunnskap og erfaring pa
investeringsomradet omfatter folgende, i det omfang dette er hensiktsmessig for arten av kunde, arten og omfanget av tjenesten
som skal ytes og typen produkt eller transaksjon som er planlagt, herunder deres kompleksitet og den risiko som er involvert:

a) hvilke typer tjeneste, transaksjon og finansielt instrument som kunden er kjent med,

b) arten, omfanget og hyppigheten av kundens transaksjoner i finansielle instrumenter og i hvilken periode de er blitt utfort,
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c) kundens eller den potensielle kunden utdanningsniva, yrke eller relevant tidligere yrke.

2. Et verdipapirforetak skal ikke forseke & hindre at en kunde eller en potensiell kunde gir de opplysningene som kreves i
henhold til artikkel 25 nr. 2 og 3 i direktiv 2014/65/EU.

3. Etverdipapirforetak skal vere berettiget til & stole pa de opplysningene som gis av foretakets kunder eller potensielle kunder,
med mindre foretaket er klar over eller burde vare klar over at opplysningene er apenbart utdaterte, ungyaktige eller ufullstendige.

Artikkel 56
Vurdering av hensiktsmessighet og tilknyttet dokumentasjonsplikt
(Artikkel 25 nr. 3 og 5 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal avgjere om en kunde har den kunnskapen eller erfaringen som er nedvendig for a forsta risikoene
som er knyttet til det produktet eller den investeringstjenesten som tilbys eller ettersperres, nir de vurderer om en
investeringstjeneste som nevnt i artikkel 25 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU er egnet for kunden.

Et verdipapirforetak skal vere berettiget til 4 anta at en profesjonell kunde har den kunnskapen eller erfaringen som er nedvendig
for & forsta de risikoene som er knyttet til vedkommende investeringstjenester eller transaksjoner, eller typer av transaksjoner
eller produkter, som kunden er klassifisert som en profesjonell kunde for.

2. Verdipapirforetak skal fore registre over egnethetsvurderinger, som skal omfatte folgende:
a) resultatene av egnethetsvurderingen,

b) eventuelle advarsler som er gitt til kunden dersom investeringstjenesten eller produktkjepet ble ansett som potensielt uegnet
for kunden, hvorvidt kunden ba om at transaksjonen skulle gjennomfores til tross for advarselen, og eventuelt om foretaket
aksepterte kundens anmodning om & gjennomfore transaksjonen,

c) eventuelle advarsler som er gitt til kunden dersom kunden ikke ga tilstrekkelige opplysninger til at foretaket kunne foreta en
egnethetsvurdering, hvorvidt kunden ba om at transaksjonen skulle gjennomferes til tross for denne advarselen, og eventuelt
om foretaket aksepterte kundens anmodning om 4 gjennomfere transaksjonen.

Artikkel 57
Yting av tjenester i ikke-sammensatte instrumenter
(Artikkel 25 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU)

Et finansielt instrument som ikke er uttrykkelig angitt i artikkel 25 nr. 4 bokstav a) i direktiv 2014/65/EU, skal anses som et ikke-
sammensatt finansielt instrument i henhold til artikkel 25 nr. 4 bokstav a) vi) i direktiv 2014/65/EU dersom det oppfyller folgende
kriterier:

a) det horer ikke inn under artikkel 4 nr. 1 punkt 44 bokstav c) i, eller avsnitt C nr. 4-11 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU,

b) det er hyppige muligheter til & avhende, innlese eller pa annen méte realisere instrumentet til kurser som er offentlig
tilgjengelige for markedsdeltakere og som enten er markedskurser eller kurser som er gjort tilgjengelige, eller godkjent, av
verdsettingssystemer uavhengig av utstederen,

¢) det inneberer ingen faktisk eller potensiell forpliktelse for kunden som overstiger kostnaden ved & anskaffe instrumentet,

d) det inneholder ikke klausuler, vilkar eller grenser som pa en grunnleggende mate kan endre arten av eller risikoen ved
investeringen eller avkastningsprofilen, for eksempel investeringer som omfatter en rett til & konvertere instrumentet til en
annen investering,

e) det omfatter ikke eksplisitte eller implisitte innlasningsgebyrer som medforer at investeringen blir illikvid selv om det teknisk
sett er hyppige muligheter for 4 avhende, innlgse eller pa annen méte realisere det,

f) tilstrekkelig omfattende opplysninger om instrumentets sertrekk er offentlig tilgjengelig og vil sannsynligvis bli klart forstatt
slik at en gjennomsnittlig ikke-profesjonell kunde kan foreta en velfundert vurdering av om den skal utfere en transaksjon i
vedkommende instrument.
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Artikkel 58
Avtaler med ikke-profesjonelle kunder og profesjonelle kunder
(Artikkel 24 nr. 1 og artikkel 25 nr. 5 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak som yter en investeringstjeneste eller en tilleggstjeneste som nevnt i avsnitt B nr. 1 i vedlegg I til direktiv
2014/65/EU til en kunde etter denne delen av forskriftens anvendelsesdato, skal innga en skriftlig basisavtale med kunden, pa
papir eller et annet varig medium, der de grunnleggende rettighetene og forpliktelsene til foretaket og kunden angis.
Verdipapirforetak som yter investeringsradgivning, skal oppfylle denne forpliktelsen bare dersom det regelmessig foretas en
vurdering av egnetheten til de anbefalte finansielle instrumentene eller tjenestene.

Den skriftlige avtalen skal angi partenes grunnleggende rettigheter og forpliktelser, og skal omfatte falgende:
a) en beskrivelse av de tjenestene, og eventuelt arten og omfanget av investeringsradgivning, som skal ytes,

b) dersom det gjelder portefoljeforvaltningstjenester, hvilke typer finansielle instrumenter som kan kjopes og selges, og hvilke
typer transaksjoner som kan utferes pa vegne av kunden, samt eventuelle instrumenter eller transaksjoner som er forbudt, og

c) en beskrivelse av hovedtrekkene ved eventuelle tjenester nevnt i avsnitt B nr. 1 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU som skal
ytes, herunder, dersom det er relevant, foretakets rolle i forbindelse med foretakshendelser knyttet til kundenes instrumenter
og vilkarene for beregning av kundens avkastning av verdipapirfinansieringstransaksjoner med kunders verdipapirer.

AVSNITT 4
Rapportering til kunder
Artikkel 59
Rapporteringsforpliktelser med hensyn til utferelse av andre ordrer enn ordrer som gjelder portefoljeforvaltning
(Artikkel 25 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som har utfert en ordre pa vegne av en kunde, bortsett fra ordrer som gjelder portefoljeforvaltning, skal
treffe folgende tiltak med hensyn til vedkommende ordre:

a) straks gi kunden, pé et varig medium, de viktigste opplysningene om utforelsen av vedkommende ordre,

b) sende kunden en meddelelse pa et varig medium som bekrefter utferelsen av ordren sé snart som mulig og ikke senere enn
forste bankdag etter at ordren er utfert, eller dersom bekreftelsen mottas av verdipapirforetaket fra tredjemann, ikke senere
enn forste bankdag etter at bekreftelsen mottas fra tredjemann.

Bokstav b) kommer ikke til anvendelse dersom bekreftelsen inneholder de samme opplysningene som en bekreftelse som skal
sendes omgéende til kunden av en annen person.

Bokstav a) og b) kommer ikke til anvendelse dersom ordrer utfert pad vegne av kunder gjelder obligasjoner som finansierer
pantelanavtaler med vedkommende kunder, der rapporteringen om transaksjonen skal foretas samtidig med at vilkarene for
pantelanet blir meddelt, men senest én maned etter utforelsen av ordren.

2. Itillegg til kravene i henhold til nr. 1 skal verdipapirforetak, pd anmodning, gi kunden opplysninger om ordrens status.

3. Nar det gjelder kundeordrer som utfores regelmessig og er knyttet til andeler eller aksjer i en innretning for kollektiv
investering, skal verdipapirforetak enten treffe tiltakene angitt i nr. 1 bokstav b) eller minst hver sjette méned gi kunden de
opplysningene angitt i nr. 4 som gjelder disse transaksjonene.

4. Meddelelsen nevntinr. 1 bokstav b) skal inneholde de av folgende opplysninger som er relevante, og dersom det er relevant,
i samsvar med de tekniske reguleringsstandardene for rapporteringsforpliktelser vedtatt i samsvar med artikkel 26 i forordning
(EU) nr. 600/2014:

a) identifisering av det rapporterende foretaket,
b) navnet pd eller annen angivelse av kunden,
c) handelsdagen,

d) handelstidspunktet,



Side 48 av 532

e) type ordre,

f) identifisering av handelsplassen,

g) identifisering av instrumentet,

h) kjeps-/salgsindikator,

i)  ordrens art, dersom det ikke dreier seg om kjop eller salg,
j) mengde,

k) enhetspris,

1) samlet vederlag,

m) summen av de provisjoner og utgifter som faktureres, og en spesifisering av postene dersom kunden anmoder om dette,
herunder, dersom det er relevant, belopet for eventuelle forheyelser eller nedsettelser som er anvendt dersom transaksjonen
ble utfort av et verdipapirforetak som handlet for egen regning, og verdipapirforetaket er forpliktet, overfor kunden, til &
sikre beste utforelse,

n) oppnéddd valutakurs dersom transaksjonen omfatter valutaomregning,

0) kundens ansvar i tilknytning til oppgjeret av transaksjonen, herunder frist for betaling eller overlevering samt relevante
kontoopplysninger i tilfeller der disse opplysningene og dette ansvaret ikke tidligere er meddelt kunden,

p) dersom kundens motpart var verdipapirforetaket selv eller en person i verdipapirforetakets konsern eller en annen av
verdipapirforetakets kunder, opplysninger om dette, med mindre ordren ble utfort gjennom et handelssystem som muliggjer
anonym handel.

I 'henhold til bokstav k) og der ordren er utfert i transjer, kan verdipapirforetaket gi kunden opplysninger om kursen pa hver enkelt
transje eller gjennomsnittskursen. Nér gjennomsnittskursen oppgis, skal verdipapirforetaket pa anmodning gi kunden
opplysninger om kursen pa hver enkelt transje.

5. Verdipapirforetaket kan gi kunden opplysningene nevnt i nr. 4 ved hjelp av standardkoder dersom det ogsé gir en forklaring
pa de kodene som benyttes.

Artikkel 60
Rapporteringsforpliktelser med hensyn til portefeljeforvaltning
(Artikkel 25 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

1.  Verdipapirforetak som yter tjenesten portefoljeforvaltning til kunder, skal gi hver slik kunde en periodisk oversikt pa et
varig medium over den portefaljeforvaltningsvirksomheten som er utfort pa vegne av vedkommende kunde, med mindre en slik
oversikt blir gitt av en annen person.

2. Den periodiske oversikten som kreves i nr. 1, skal gi en korrekt og balansert redegjorelse for den utforte virksomheten og
inntjeningen pa portefoljen i lopet av rapporteringsperioden, og skal, dersom det er relevant, inneholde folgende opplysninger:

a) navnet pa verdipapirforetaket,
b) navnet pa eller annen angivelse av kundens konto,

c) en oversikt over innholdet i og verdsettingen av portefeljen, herunder opplysninger om hvert enkelt finansielt instrument som
innehas, instrumentets markedsverdi eller virkelige verdi dersom markedsverdien ikke er tilgjengelig, samt kontantsaldoen i
begynnelsen og slutten av rapporteringsperioden, og dessuten inntjeningen pa portefeljen i lopet av rapporteringsperioden,

d) det samlede belopet for gebyrer og avgifter som er palept i lopet av rapporteringsperioden, med minst en spesifisering av
samlede forvaltningsgebyrer og samlede utgifter i forbindelse med utforelsen samt, der det er relevant, en erklering om at en
narmere spesifikasjon vil kunne gis pd anmodning,

e) en sammenligning av inntjeningen i lopet av perioden som omfattes av oversikten, med en eventuell referanseindeks for
investeringsinntjening som avtalt mellom verdipapirforetaket og kunden,



Side 49 av 532

f) det samlede belopet for utbytte, renter og andre betalinger mottatt i lapet av rapporteringsperioden i tilknytning til kundens
portefolje,

g) opplysninger om andre handlinger fra foretakets side som gir rettigheter i tilknytning til finansielle instrumenter som holdes
1 portefoljen,

h) for hver transaksjon som er utfort i lopet av perioden, og dersom dette er relevant, de opplysningene som er nevnt i artikkel 59
nr. 4 bokstav ¢)-1), med mindre kunden velger & motta opplysninger om utforte transaksjoner for hver enkelt transaksjon, og
i s& fall kommer nr. 4 i denne artikkel til anvendelse.

3. Den periodiske oversikten nevnt i nr. 1 skal gis hver tredje maned, unntatt i felgende tilfeller:

a) dersom verdipapirforetaket tilbyr sine kunder tilgang til et nettbasert system som kan anses som et varig medium, der det gis
tilgang til ajourferte vurderinger av kundens portefelje og der kunden enkelt kan fa tilgang til opplysningene som kreves i
artikkel 63 nr. 2, og foretaket har dokumentasjon pé at kunden har fétt tilgang til en verdsetting av sin portefelje minst én
gang i lopet av det relevante kvartalet,

b) i tilfeller der nr. 4 kommer til anvendelse, mé den periodiske oversikten gis hver tolvte méaned,

c) 1 tilfeller der avtalen mellom et verdipapirforetak og en kunde om en portefoljeforvaltningstjeneste godkjenner en
lanefinansiert portefolje, mé den periodiske oversikten gis minst én gang i méneden.

Unntaket i bokstav b) kommer ikke til anvendelse i tilfelle av transaksjoner i finansielle instrumenter som omfattes av artikkel 4
nr. 1 punkt 44 bokstav c) i, eller av et av numrene 411 1 avsnitt C i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU.

4.  Ttilfeller der kunden velger & motta opplysninger om utforte transaksjoner for hver enkelt transaksjon, skal verdipapirforetak
etter portefoljeforvalterens utferelse av en transaksjon straks gi kunden de viktigste opplysningene om denne transaksjonen pa et
varig medium.

Verdipapirforetaket skal sende kunden en meddelelse som bekrefter transaksjonen og som inneholder opplysningene nevnt i
artikkel 59 nr. 4, senest forste bankdag etter at transaksjonen er utfert, eller, dersom bekreftelsen mottas av verdipapirforetaket
fra tredjemann, senest forste bankdag etter at bekreftelsen mottas fra tredjemann.

Annet ledd kommer ikke til anvendelse der bekreftelsen inneholder de samme opplysningene som en bekreftelse som skal sendes
omgaende til kunden av en annen person.

Artikkel 61
Rapporteringsforpliktelser med hensyn til kvalifiserte motparter
(Artikkel 24 nr. 4 og artikkel 25 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

Kravene som gjelder rapporter for ikke-profesjonelle kunder og profesjonelle kunder i henhold til artikkel 49 og 59, fér anvendelse
med mindre verdipapirforetakene inngér avtaler med kvalifiserte motparter for & fastsette innholdet i og tidsplanen for
rapportering.

Artikkel 62
Ytterligere rapporteringsforpliktelser for portefeljeforvaltning eller for transaksjoner med betinget forpliktelse
(Artikkel 25 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som yter tjenesten portefoljeforvaltning, skal informere kunden nar den samlede verdien av portefoljen,
som vurdert ved begynnelsen av hver rapporteringsperiode, faller med 10 %, og deretter ved hver nedgang pa 10 %, senest pa
slutten av den bankdagen da terskelen blir overskredet, eller i tilfeller der terskelen blir overskredet pa en annen dag enn en
bankdag, senest ved avslutningen av neste bankdag.

2. Verdipapirforetak som innehar en ikke-profesjonell kundes konto som omfatter posisjoner i l&nefinansierte finansielle
instrumenter eller transaksjoner med betingede forpliktelser, skal informere kunden nar den opprinnelige verdien av hvert
instrument faller med 10 %, og deretter ved hver nedgang pa 10 %. Rapportering i henhold til dette nummer skal foretas for hvert
enkelt instrument, med mindre annet er avtalt med kunden, og skal finne sted senest pa slutten av den bankdagen da terskelen blir
overskredet, eller i tilfeller der terskelen blir overskredet pa en annen dag enn en bankdag, senest ved avslutningen av neste
bankdag.
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Artikkel 63
Oversikt over kundens finansielle instrumenter eller midler
(Artikkel 25 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som innehar finansielle instrumenter eller midler for kunder, skal minst én gang per kvartal og til hver
kunde som de innehar finansielle instrumenter eller midler for, sende en oversikt pa et varig medium over vedkommende
finansielle instrumenter eller midler, med mindre en slik oversikt er gitt i eventuelle andre periodiske oversikter. Pa kundens
anmodning skal foretak framlegge en slik oversikt hyppigere til markedspris.

Forste ledd far ikke anvendelse pa en kredittinstitusjon med tillatelse i henhold til europaparlaments- og radsdirektiv 2000/12/EF
nér det gjelder innskudd i henhold til nevnte direktiv som innehas av vedkommende institusjon.

2. Oversikten over kundens eiendeler som nevnt i nr. 1, skal inneholde folgende opplysninger:

a) narmere opplysninger om alle finansielle instrumenter eller midler som verdipapirforetaket innehar for kunden ved utgangen
av den perioden oversikten omfatter,

b) i hvilket omfang noen av kundens finansielle instrumenter eller midler har vaert gjenstand for
verdipapirfinansieringstransaksjoner,

c) omfanget av alle belop som kunden har tjent pa 4 delta i en eller flere verdipapirfinansieringstransaksjoner, og grunnlaget for
beregning av dette belopet,

d) en tydelig angivelse av de eiendelene eller midlene som er omfattet av reglene i direktiv 2014/65/EU og dets
gjennomferingstiltak, og av de som ikke er det, for eksempel slike som er omfattet av en avtale om sikkerhetsstillelse i form
av overdragelse av eiendomsrett,

e) en tydelig angivelse av hvilke eiendeler som pavirkes av visse sertrekk ved eierforholdet, for eksempel pa grunn av en
sikkerhetsstillelse,

f) markedsverdien, eller anslétt verdi nar markedsverdien ikke er tilgjengelig, for de finansielle instrumentene som inngér i
oversikten, med tydelig angivelse av at fraveret av en markedspris sannsynligvis er et tegn pd manglende likviditet.
Vurderingen av den anslétte verdien skal foretas av foretaket etter beste evne.

I tilfeller der en kundes portefolje inneholder utbyttet av en eller flere ikke oppgjorte transaksjoner, kan opplysningene nevnt i
bokstav a) baseres pa enten avtaletidspunktet eller pa oppgjerstidspunktet, forutsatt at samme grunnlag er benyttet konsekvent pa
alle slike opplysninger i oversikten.

Den periodiske oversikten over kundens eiendeler som nevnt i nr. 1 skal ikke framlegges dersom verdipapirforetaket gir sine
kunder tilgang til et nettbasert system som kan anses som et varig medium, der kunden lett kan fa tilgang til oppdaterte oversikter
over sine finansielle instrumenter eller midler, og verdipapirforetaket har dokumentasjon pé at kunden har fatt tilgang til denne
oversikten minst én gang i lepet av det relevante kvartalet.

3. Verdipapirforetak som innehar finansielle instrumenter eller midler og som utferer en portefoljeforvaltningstjeneste for en
kunde, kan ta med oversikten over kundens eiendeler som nevnt i nr. 1 i den periodiske oversikten foretaket gir kunden i henhold
til artikkel 60 nr. 1.

AVSNITT 5
Beste utforelse
Artikkel 64
Kriterier for beste utforelse
(Artikkel 27 nr. 1 og artikkel 24 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nar verdipapirforetak utforer kundeordrer, skal de ta hensyn til felgende kriterier for & fastsette den relative betydningen av
faktorene nevnt i artikkel 27 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU:

a) kundens sertrekk, herunder kategoriseringen av kunden som ikke-profesjonell kunde eller profesjonell kunde,
b) kundeordrens sertrekk, herunder dersom ordren omfatter en verdipapirfinansieringstransaksjon,

c) sartrekkene ved finansielle instrumenter som er gjenstand for vedkommende ordre,
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d) seartrekkene ved de handelsplassene ordren kan rettes til.

I denne artikkel og i artikkel 65 og 66 menes med «handelsplassy et regulert marked, en MHF, en OHF, et foretak som systematisk
trer inn i kundens ordre, eller en prisstiller eller annen enhet som tilferer likviditet eller et foretak som utferer en tilsvarende
funksjon i en tredjestat for de funksjonene som utferes av noen av de forannevnte.

2. Et verdipapirforetak oppfyller sin forpliktelse i henhold til artikkel 27 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU til a treffe alle rimelige
tiltak for & oppna best mulig resultat for en kunde i den utstrekning det utferer en ordre eller en sarlig del av en ordre etter serlige
instrukser fra kunden med hensyn til ordren eller en serlig del av ordren.

3. Verdipapirforetak skal ikke strukturere eller endre sine provisjoner pa en slik méte at det diskriminerer urettmessig mellom
handelsplasser.

4.  Nar verdipapirforetaket utforer ordrer eller treffer beslutninger om a handle i OTC-produkter, herunder skreddersydde
produkter, skal det kontrollere at prisen som foreslas for kunden, er rimelig, ved & samle inn markedsdata som er anvendt i
beregningen av prisen pa et slikt produkt og, dersom det er mulig, ved & sammenligne med lignende eller sammenlignbare
produkter.

Artikkel 65

Plikt for verdipapirforetak som utferer portefeljeforvaltning samt mottak og formidling av ordrer, til & opptre i
kundens beste interesse

(Artikkel 24 nr. 1 og 4 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nar verdipapirforetak tilbyr portefoljeforvaltning, skal de oppfylle den forpliktelsen de i henhold til artikkel 24 nr. 1 i
direktiv 2014/65/EU har til & opptre i samsvar med deres kunders beste interesser nér de plasserer ordrer for utforelse hos andre
foretak som en folge av verdipapirforetakets beslutninger om & handle i finansielle instrumenter pa vegne av sin kunde.

2. Nar verdipapirforetak yter tjenesten mottak og formidling av ordrer, skal de oppfylle den forpliktelsen de i henhold til
artikkel 24 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU har til a opptre i samsvar med deres kunders beste interesser nar de formidler kundeordrer
for utforelse hos andre foretak.

3. Med sikte pé & oppfylle kravene i nr. 1 eller 2 skal verdipapirforetak opptre i samsvar med nr. 4—7 i denne artikkel og artikkel
64 nr. 4.

4.  Verdipapirforetak skal treffe alle tiltak som er nedvendige for 4 oppnd best mulig resultat for sine kunder, idet det tas hensyn
til faktorene nevnt i artikkel 27 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU. Den relative betydningen av disse faktorene skal fastsettes med
henvisning til kriteriene i artikkel 64 nr. 1 og, for ikke-profesjonelle kunder, til kravene i artikkel 27 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU.

Et verdipapirforetak oppfyller sine forpliktelser i henhold til nr. 1 eller 2, og det kreves ikke at det treffer de tiltak som er nevnt i
dette nummer, i den utstrekning det folger saerlige instrukser fra sin kunde nar det plasserer en ordre hos, eller formidler en ordre
til, et annet foretak for utforelse.

5. Verdipapirforetak skal innfore og gjennomfere retningslinjer som gjor at de er i stand til & oppfylle forpliktelsen i nr. 4.
Disse retningslinjene skal for hver enkelt klasse av instrumenter identifisere de foretak som ordrene er plassert hos eller som
verdipapirforetaket formidler ordrer til for utferelse. De identifiserte foretakene skal ha ordninger for utferelse som setter
verdipapirforetaket i stand til & oppfylle forpliktelsene i henhold til denne artikkel nar det plasserer ordrer hos eller formidler
ordrer til vedkommende foretak for utforelse.

6.  Verdipapirforetak skal gi opplysninger til sine kunder om de retningslinjene som er fastsatt i samsvar med nr. 5 og
artikkel 66 nr. 2-9. Verdipapirforetak skal gi kunder hensiktsmessige opplysninger om foretaket og dets tjenester og om enhetene
som velges for utforelse. Serlig skal verdipapirforetak, nar de velger ut andre foretak som skal yte tjenester som gjelder utforelse
av kundeordrer, én gang i &ret og for hver klasse av finansielle instrumenter, offentliggjere en oversikt over de fem viktigste
verdipapirforetakene, mélt i handelsvolumer, som de har overfort kundeordrer til eller plassert kundeordrer hos for utferelse i det
foregdende aret, og opplysninger om den oppnadde kvaliteten pa ordreutforelsen. Opplysningene skal vare i samsvar med de
opplysningene som offentliggjores i samsvar med de tekniske reguleringsstandardene som er utarbeidet i henhold til artikkel 27
nr. 10 bokstav b) i direktiv 2014/65/EU.

Pa berettiget anmodning fra en kunde skal verdipapirforetak gi sine kunder eller potensielle kunder opplysninger om foretak som
ordrer formidles til eller plasseres hos for utforelse.
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7. Verdipapirforetak skal regelmessig kontrollere hvordan retningslinjene fastsatt i samsvar med nr. 5 fungerer, og skal sarlig
kontrollere kvaliteten pa utferelsen hos de enhetene som er identifisert i disse retningslinjene, og dersom det er relevant, rette opp
eventuelle mangler.

Verdipapirforetak skal gjennomga retningslinjene og ordningene minst én gang i aret. En slik gjennomgaelse skal ogsa foretas
nér det skjer en vesentlig endring som pavirker foretakets evne til fortsatt & kunne oppna best mulig resultat for sine kunder.

Verdipapirforetak skal vurdere om en vesentlig endring har funnet sted, og skal vurdere & foreta endringer med hensyn til hvilke
handelsplasser eller enheter som det anser som palitelige nar det gjelder & oppfylle det overordnede kravet om beste utforelse.

En vesentlig endring skal vere en betydelig hendelse som kan pavirke parametrene for beste utforelse, for eksempel kostnad,
pris, hastighet, sannsynlighet for utforelse og oppgjer, sterrelse, art eller andre faktorer som er relevante for utforelsen av ordren.

8. Denne artikkel kommer ikke til anvendelse dersom verdipapirforetaket som utforer portefoljeforvaltningstjenester eller
mottak og formidling av ordrer, ogsa utferer ordrene det har mottatt eller beslutningene om & handle pa vegne av sin kundes
portefolje. I disse tilfellene kommer artikkel 27 i direktiv 2014/65/EU til anvendelse.

Artikkel 66
Retningslinjer for utferelse
(Artikkel 27 nr. 5 og 7 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal minst én gang i &ret gjennomgé sine retningslinjer for ordreutforelse som er fastsatt i henhold til
artikkel 27 nr. 4 i direktiv 2014/65/EU, og foretakets ordninger for ordreutforelse.

En slik gjennomgéelse skal ogsa foretas nér det skjer en vesentlig endring som definert i artikkel 65 nr. 7 som pavirker foretakets
evne til fortsatt konsekvent a kunne oppné best mulig resultat for utferelsen av sine kundeordrer ved hjelp av de handelsplassene
som omfattes av foretakets retningslinjer for ordreutforelse. Et verdipapirforetak skal vurdere om en vesentlig endring har funnet
sted, og skal vurdere & foreta endringer med hensyn til den relative betydningen av faktorene for beste utferelse nar det gjelder &
oppfylle det overordnede kravet om beste utforelse.

2. Opplysningene om retningslinjene for ordreutforelse skal tilpasses avhengig av klassen av finansielle instrumenter og typen
av tjeneste som ytes, og skal omfatte opplysningene angitt i nr. 3-9.

3. Verdipapirforetak skal gi kunder folgende opplysninger om foretakets retningslinjer for ordreutforelse i god tid for tjenesten

ytes:

a) en redegjorelse for den relative betydningen verdipapirforetaket tillegger, i samsvar med kriteriene i artikkel 59 nr. 1, de
faktorene som er nevnt i artikkel 27 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU, eller den framgangsmaéten foretaket anvender for & bestemme
den relative betydningen til disse faktorene,

b) en liste over handelsplasser som foretaket anser som palitelige nar det gjelder a oppfylle sin forpliktelse til & treffe alle rimelige
tiltak for konsekvent & oppna best mulig resultat ved utforelsen av kundeordrer, med angivelse av hvilke handelsplasser for
utferelse som er benyttet for hver klasse av finansielle instrumenter, for ikke-profesjonelle kunders ordrer, ordrer fra
profesjonelle kunder og verdipapirfinansieringstransaksjoner,

c) en liste over faktorer som anvendes for & velge ut en handelsplass, herunder kvalitative faktorer som clearingordninger,
handelssperrer, planlagte tiltak eller andre relevante hensyn, og den relative betydningen av hver enkelt faktor; opplysningene
om faktorene som anvendes for & velge en handelsplass for utferelse, skal vaere i samsvar med de kontrollene som foretaket
foretar for & dokumentere overfor kunder at beste utforelse konsekvent oppnds, nér det vurderer egnetheten av sine
retningslinjer og ordninger,

d) hvordan utforelsesfaktorer som priskostnader, hastighet, sannsynlighet for utferelse og andre relevante faktorer, anses som
en del av alle tiltak som er nedvendige for & oppné best mulig resultat for kunden,

e) dersom det er relevant, opplysninger om at foretaket utforer ordrer utenfor en handelsplass, folgene av dette, for eksempel
motpartsrisiko som oppstar nar ordrer utfores utenfor en handelsplass, og, pa4 kundens anmodning, tilleggsopplysninger om
folgene av en slik utforelse,

f) en klar og tydelig advarsel om at eventuelle spesifikke instrukser fra en kunde kan hindre foretaket i & treffe de tiltakene det
har utformet og gjennomfort i sine retningslinjer for ordreutforelse for & oppné best mulig resultat for utforelsen av disse
ordrene med hensyn til de elementene som omfattes av slike instrukser,
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g) et sammendrag av prosessen for utvelgingen av handelsplass, anvendte utferelsesstrategier, de framgangsmaétene og
prosessene som er anvendt for & analysere den oppnadde kvaliteten pa ordreutforelsen, og av hvordan verdipapirforetak
overvaker og kontrollerer at det oppnas best mulige resultater for kundene.

Slike opplysninger skal gis pé et varig medium eller ved hjelp av et nettsted (der dette ikke utgjor et varig medium), forutsatt at
vilkérene i artikkel 3 nr. 2 er oppfylt.

4.  Nar verdipapirforetak anvender ulike avgifter avhengig av handelsplassen, skal foretaket forklare disse forskjellene pa et
detaljniva som er tilstrekkelig til at kunden forstér fordelene og ulempene ved valget av en bestemt handelsplass.

5. Nar verdipapirforetak oppfordrer kundene til & velge en handelsplass, skal de gi kunden rettvisende, klare og ikke villedende
opplysninger for & hindre at kunden velger én handelsplass i stedet for en annen utelukkende pa grunnlag av den prispolitikken
foretaket anvender.

6.  Verdipapirforetak skal motta betalinger fra tredjemann bare dersom de er i samsvar med artikkel 24 nr. 9 i direktiv
2014/65/EU, og skal informere kundene om eventuelle tilskyndelser som foretaket mottar fra handelsplassene. Opplysningene
skal omfatte angivelse av de avgiftene som verdipapirforetaket ilegger alle motparter som deltar i transaksjonen, og dersom
avgiftene varierer avhengig av kunden, angis hayeste avgifter eller utvalget av avgifter som kan bli ilagt.

7. Dersom et verdipapirforetak krever avgifter fra mer enn én deltaker i en transaksjon, i samsvar med artikkel 24 nr. 9 i
direktiv 2014/65/EU og dets gjennomferingstiltak, skal foretaket opplyse sine kunder om verdien av eventuelle monetere eller
ikke-monetare ytelser det har mottatt.

8. Dersom en kunde inngir rimelige og forholdsmessige anmodninger om opplysninger om verdipapirforetakets retningslinjer
og ordninger og hvordan de gjennomgés av verdipapirforetaket, skal verdipapirforetaket svare tydelig og innen rimelig tid.

9.  Dersom et verdipapirforetak utforer ordrer for ikke-profesjonelle kunder, skal det gi kundene et sammendrag av de relevante
retningslinjene, med hovedvekt pa de samlede kostnadene de padrar seg. Sammendraget skal ogsé inneholde en henvisning til de
seneste opplysningene om ordreutforelseskvalitet som er offentliggjort i samsvar med artikkel 27 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU, for
hver handelsplass som verdipapirforetaket har angitt i sine retningslinjer for ordreutforelse.

AVSNITT 6
Behandling av kundeordrer
Artikkel 67
Allmenne prinsipper
(Artikkel 28 nr. 1 og artikkel 24 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)
1. Verdipapirforetak skal oppfylle folgende vilkar nar de utferer kundeordrer:
a) de skal sikre at ordrer som utferes pa vegne av kunder, blir raskt og neyaktig registrert og fordelt,

b) de skal i rekkefolge og omgéende utfore kundeordrer som ellers er sammenlignbare, med mindre ordrens sartrekk eller
rddende markedsforhold gjer at dette ikke er praktisk mulig, eller kundens interesser krever noe annet,

¢) de skal omgédende informere en ikke-profesjonell kunde om alle vesentlige vanskeligheter som er relevante for korrekt
utforelse av ordrer, nér de blir oppmerksomme pé vedkommende vanskelighet.

2. Dersom et verdipapirforetak er ansvarlig for & fere tilsyn med eller ordne oppgjer av en utfort ordre, skal det treffe alle
rimelige tiltak for & sikre at kundens eventuelle finansielle instrumenter eller midler som er mottatt som oppgjer for den utforte
ordren, omgaende og pé korrekt mate overfores til vedkommende kundes konto.

3. Et verdipapirforetak skal ikke misbruke opplysninger knyttet til kundeordrer som enné ikke er utfort, og skal treffe alle
rimelige tiltak for & hindre at noen av foretakets bererte personer misbruker slike opplysninger.

Artikkel 68
Sammensliing og fordeling av ordrer
(Artikkel 28 nr. 1 og artikkel 24 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal ikke utfore en kundeordre eller en transaksjon for egen regning nar denne er slatt sammen med en
annen kundeordre, med mindre folgende vilkér er oppfylt:
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a) det er ikke sannsynlig at ssammensldingen av ordrer og transaksjoner generelt vil vere til ulempe for en kunde hvis ordre skal
slds sammen,

b) hver enkelt kunde hvis ordre skal slds sammen, opplyses om at virkningen av sammenslaingen kan vere til ulempe i
forbindelse med en bestemt ordre,

c) det er innfort og gjennomfert retningslinjer for ordrefordeling som angir hvordan korrekt fordeling av sammenslatte ordrer
og transaksjoner skal skje, herunder hvordan ordrenes mengde og pris bestemmer hvordan delvise utforelser skal fordeles og
behandles.

2. Dersom et verdipapirforetak slar sammen en ordre med en eller flere andre kundeordrer og den sammenslatte ordren blir
delvis utfort, skal det fordele de tilknyttede handlene i samsvar med retningslinjene for ordrefordeling.

Artikkel 69
Sammensliing og fordeling av transaksjoner for egen regning
(Artikkel 28 nr. 1 og artikkel 24 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak som har slatt ssmmen transaksjoner for egen regning med en eller flere kundeordrer, skal ikke fordele de
tilknyttede handlene pa en mate som er til skade for en kunde.

2. Dersom et verdipapirforetak slar sammen en kundeordre med en transaksjon for egen regning og den sammenslatte ordren
blir delvis utfort, skal foretaket prioritere kunden framfor foretaket med hensyn til de tilknyttede handlene.

Dersom et verdipapirforetak er i stand til & framlegge tilstrekkelig bevis for at det ikke kunne ha utfert ordren pa samme
fordelaktige vilkar uten sammenslaingen, eller i det hele tatt, kan det fordele transaksjonen for egen regning forholdsmessig i
samsvar med foretakets retningslinjer for ordrefordeling som nevnt i artikkel 68 nr. 1 bokstav c).

3. Som en del av retningslinjene for ordrefordeling som nevnt i artikkel 68 nr. 1 bokstav c), skal verdipapirforetak innfore
framgangsmaéter utformet for & hindre omfordeling av transaksjoner for egen regning, som utferes sammen med kundeordrer, pa
en méte som er til skade for kunden.

Artikkel 70

Omgéende, rask og redelig utferelse av kundeordrer og offentliggjoring av ikke utferte kundeordrer med
prisbegrensning for aksjer som omsettes pa en handelsplass

(Artikkel 28 i direktiv 2014/65/EU)

1. En ordre med prisbegrensning i forbindelse med aksjer som er opptatt til notering pa et regulert marked eller omsettes pa
en handelsplass, som under gjeldende markedsforhold ikke utfores umiddelbart, som nevnt i artikkel 28 nr. 2 i direktiv
2014/65/EU, skal anses & vaere tilgjengelig for offentligheten nér verdipapirforetaket har sendt ordren om utforelse til et regulert
marked eller en MHF eller ndr ordren er offentliggjort av en leverander av datarapporteringstjenester som er etablert i en
medlemsstat, og lett kan utfores s& snart markedsforholdene tillater det.

2. Regulerte markeder og MHF-er skal prioriteres i samsvar med foretakets retningslinjer for ordreutforelse for a sikre utforelse
sa snart markedsforholdene tillater det.

AVSNITT 7
Kvalifiserte motparter
Artikkel 71
Kbvalifiserte motparter
(Artikkel 30 i direktiv 2014/65/EU)

1. Itillegg til de kategoriene som er uttrykkelig angitt i artikkel 30 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU, kan Finanstilsynet anerkjenne
som kvalifisert motpart, i samsvar med artikkel 30 nr. 3 i nevnte direktiv, et foretak som tilherer en kategori av kunder som skal
anses som profesjonelle kunder i henhold til avsnitt I nr. 1, 2 og 3 i vedlegg II til nevnte direktiv.

2. T tilfeller der en kvalifisert motpart, i henhold til artikkel 30 nr. 2 annet ledd i direktiv 2014/65/EU, anmoder om & bli
behandlet som en kunde hvis forretning med et verdipapirforetak er underlagt artikkel 24, 25, 27 og 28 i nevnte direktiv, skal
anmodningen vere skriftlig og angi hvorvidt behandlingen som ikke-profesjonell kunde eller profesjonell kunde gjelder en eller
flere investeringstjenester eller transaksjoner, eller en eller flere typer transaksjoner eller produkter.
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3. T tilfeller der en kvalifisert motpart anmoder om & bli behandlet som en kunde hvis forretning med et verdipapirforetak er
underlagt artikkel 24, 25, 27 og 28 i direktiv 2014/65/EU, men ikke uttrykkelig anmoder om & bli behandlet som en ikke-
profesjonell kunde, skal foretaket behandle vedkommende kvalifiserte motpart som en profesjonell kunde.

4. 1 tilfeller der den kvalifiserte motparten uttrykkelig anmoder om & bli behandlet som en ikke-profesjonell kunde, skal
verdipapirforetaket behandle den kvalifiserte motparten som en ikke-profesjonell kunde og anvende bestemmelsene med hensyn
til anmodninger om behandling som ikke-profesjonell kunde som angitt i avsnitt I andre, tredje og fjerde ledd i vedlegg II til
direktiv 2014/65/EU.

5. Dersom en kunde anmoder om & bli behandlet som en kvalifisert motpart i samsvar med artikkel 30 nr. 3 i direktiv
2014/65/EU, skal folgende framgangsmate folges:

a) verdipapirforetaket skal gi kunden en klar skriftlig advarsel om en slik anmodnings felger for kunden, herunder vern de kan
miste,

b) kunden skal skriftlig bekrefte anmodningen om behandling som kvalifisert motpart enten generelt eller med hensyn til en
eller flere investeringstjenester eller en transaksjon eller en type transaksjon eller produkt, og at den er klar over
konsekvensene av eventuelt & miste beskyttelse som folge av anmodningen.

AVSNITT 8
Registrering
Artikkel 72
Oppbevaring av dokumentasjon
(Artikkel 16 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

1. Dokumentasjonen skal oppbevares pa et medium som gjor det mulig & lagre opplysningene slik at de er tilgjengelige for
vedkommende myndighet i framtiden, i en slik form og pa en slik mate at felgende vilkar er oppfylt:

a) vedkommende myndigheter kan raskt fa tilgang til dem og kan rekonstruere alle viktige trinn i behandlingen av hver enkelt
transaksjon,

b) deter mulig pé en enkel mate 4 sla fast om det er foretatt eventuelle rettelser eller andre endringer, og 4 fa tilgang til innholdet
i dokumentasjonen for slike rettelser eller endringer ble foretatt,

c¢) det er ikke mulig & manipulere eller endre dokumentasjonen pa andre mater,

d) databehandling eller annen behandling skal vaere mulig nér analysen av dataene ikke kan utfores pé en enkel mate pa grunn
av dataenes mengde og art, og

e) foretakets ordninger oppfyller dokumentasjonskravene uansett hvilken teknologi som brukes.

2. Verdipapirforetak skal oppbevare minst de opplysningene som er angitt i vedlegg I til denne delen av forskriften, avhengig
av deres virksomhets art.

Listen over opplysninger som er angitt i vedlegg I til denne delen av forskriften, bererer ikke en eventuell annen
dokumentasjonsplikt som folger av annen lovgivning.

3. Verdipapirforetak skal ogsé skriftlig dokumentere alle retningslinjer og framgangsmater som det kreves at de anvender i
henhold til direktiv 2014/65/EU, forordning (EU) nr. 600/2014, direktiv 2014/57/EU og forordning (EU) nr. 596/2014 og deres
respektive gjennomferingstiltak.

Vedkommende myndigheter kan kreve at verdipapirforetak oppbevarer ytterligere dokumentasjon i tillegg til listen i vedlegg I til
denne delen av forskriften.

Artikkel 73
Registrering av verdipapirforetakets og kundens rettigheter og forpliktelser
(Artikkel 25 nr. 5 i direktiv 2014/65/EU)

Dokumentasjon som fastsetter verdipapirforetakets og kundens rettigheter og forpliktelser i henhold til en avtale om & utfore
tjenester, eller vilkarene for foretakets yting av tjenester til kunden, skal oppbevares i minst den perioden som forholdet til kunden
varer.
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Artikkel 74
Registrering av kundeordrer og beslutninger om & handle
(Artikkel 16 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

Et verdipapirforetak skal, i tilknytning til alle innledende ordrer som mottas fra en kunde, og i tilknytning til alle innledende
beslutninger om & handle som tas, umiddelbart registrere minst opplysningene angitt i avsnitt 1 i vedlegg IV til denne delen av
forskriften og stille dem til radighet for vedkommende myndighet, i den utstrekning de kommer til anvendelse pa vedkommende
ordre eller vedkommende beslutning om & handle.

Dersom opplysningene angitt i avsnitt 1 i vedlegg IV til denne delen av forskriften ogsa kreves i henhold til artikkel 25 og 26 i
forordning (EU) nr. 600/2014, ber disse opplysningene fores pa en ensartet méte og i samsvar med de samme standardene som
kreves i henhold til artikkel 25 og 26 i forordning (EU) nr. 600/2014.

Artikkel 75
Registrering av transaksjoner og ordrebehandling
(Artikkel 16 nr. 6 i direktiv 2014/65/EU)

Verdipapirforetak skal etter & ha mottatt en kundeordre eller truffet en beslutning om & handle, umiddelbart registrere minst
opplysningene angitt i avsnitt 2 i vedlegg IV og stille dem til radighet for vedkommende myndighet, i den utstrekning de kommer
til anvendelse pa vedkommende ordre eller vedkommende beslutning om & handle.

Dersom opplysningene angitt i avsnitt 2 1 vedlegg IV ogsé kreves i henhold til artikkel 25 og 26 i forordning (EU) nr. 600/2014,
skal de fores pé en ensartet mate og i samsvar med de samme standardene som kreves 1 henhold til artikkel 25 og 26 i forordning
(EU) nr. 600/2014.

Artikkel 76
Opptak av telefonsamtaler eller lagring av elektronisk kommunikasjon
(Artikkel 16 nr. 7 i direktiv 2014/65/EU)

1. Verdipapirforetak skal innfere, gjennomfere og opprettholde effektive og skriftlige retningslinjer med hensyn til opptak av
telefonsamtaler og lagring av elektronisk kommunikasjon, som er hensiktsmessige med hensyn til foretakets storrelse og
organisasjon og dets virksomhets art, omfang og kompleksitet. Retningslinjene skal omfatte felgende:

a) identifisering av telefonsamtaler og elektronisk kommunikasjon, herunder relevante interne telefonsamtaler og intern
elektronisk kommunikasjon, som er underlagt dokumentasjonskrav i samsvar med artikkel 16 nr. 7 i direktiv 2014/65/EU, og

b) spesifisering av framgangsmatene som skal folges og tiltakene som skal treffes for & sikre at foretaket oppfyller kravene i
artikkel 16 nr. 7 tredje og attende ledd i direktiv 2014/65/EU under ekstraordinsere omstendigheter der foretaket ikke er i
stand til & ta opp samtalen/kommunikasjonen pé utstyr som er framskaffet, godkjent eller tillatt av foretaket. Dokumentasjon
for slike omstendigheter skal oppbevares og vaere tilgjengelig for vedkommende myndigheter.

2. Verdipapirforetak skal sikre at ledelsesorganet forer effektivt tilsyn med og har effektiv kontroll over retningslinjer og
framgangsmater knyttet til foretakets opptak av telefonsamtaler og lagring av elektronisk kommunikasjon.

3. Verdipapirforetak skal sikre at ordningene som er innfort for & oppfylle dokumentasjonskravene, er teknologingytrale.
Foretakene skal regelmessig vurdere om foretakets retningslinjer og framgangsmater er effektive, og skal vedta alternative eller
ytterligere tiltak og framgangsméter nér dette er nedvendig og hensiktsmessig. Som et minstekrav skal slike alternative eller
ytterligere tiltak vedtas nar foretaket godtar eller tillater bruk av et nytt kommunikasjonsmiddel.

4.  Verdipapirforetak skal fore og regelmessig ajourfore et register over personer som har utstyr som eies av foretaket, eller
privateid utstyr som foretaket har godkjent.

5. Verdipapirforetak skal gi arbeidstakere utdanning og opplering i de framgangsmatene som anvendes i forbindelse med
kravene i artikkel 16 nr. 7 i direktiv 2014/65/EU.

6.  For a kontrollere oppfyllelsen av kravene om opptak og lagring i samsvar med artikkel 16 nr. 7 i direktiv 2014/65/EU skal
verdipapirforetak regelmessig overvake registre over transaksjoner og ordrer som omfattes av disse kravene, herunder relevante
samtaler. En slik overvaking skal vere risikobasert og forholdsmessig.
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7. Verdipapirforetak skal pa anmodning fra vedkommende myndigheter redegjore for retningslinjene, framgangsmatene og
ledelsens tilsyn i forbindelse med registreringsreglene.

8.  For verdipapirforetak yter investeringstjenester og utever virksomhet som gjelder mottak, formidling og utferelse av ordrer,
for nye og eksisterende kunder, skal foretakene opplyse kunden om folgende:

a) at samtaler og kommunikasjon blir registrert, og

b) at en kopi av opptaket av slike samtaler med kunden og slik kommunikasjon med kunden vil vare tilgjengelig pa anmodning
i et tidsrom pé fem &r og, dersom vedkommende myndighet krever det, i et tidsrom pa inntil sju ar.

Opplysningene nevnt i forste ledd skal gis pé det eller de samme sprékene som benyttes nar det ytes investeringstjenester til
kunder.

9.  Verdipapirforetak skal, pad et varig medium, registrere alle relevante opplysninger knyttet til relevante samtaler fra
personlige moter med kunder. De registrerte opplysningene skal omfatte minst folgende:

a) dato og klokkeslett for meter,

b) metested,

¢) matedeltakernes identitet,

d) initiativtakeren til motet, og

e) relevante opplysninger om kundeordren, herunder pris, volum og ordretype, og om nar ordren skal formidles eller utfores.

10. Opptakene skal oppbevares pa et varig medium slik at de kan avspilles eller kopieres, og skal oppbevares i et format som
ikke tillater at det opprinnelige opptaket endres eller slettes.

Opptakene skal oppbevares pa et medium som gjor at de er lett tilgjengelige for kunder pa anmodning.

Foretakene skal sikre kvaliteten, neyaktigheten og fullstendigheten til alle opptak av telefonsamtaler og elektronisk
kommunikasjon.

11. Tidsrommet som er fastsatt for oppbevaring av opptak, skal regnes fra den dato opptaket ble gjort.

AVSNITT 9
Vekstmarkeder for SMB-er
Artikkel 77
Kvalifisering som SMB
(Artikkel 4 nr. 1 punkt 13 i direktiv 2014/65/EU)

1. En utsteder hvis aksjer har vert opptatt til notering i mindre enn tre ar, skal anses som en SMB i henhold til artikkel 33 nr. 3
bokstav a) i direktiv 2014/65/EU dersom utstederens markedsverdi er under 200 millioner euro, basert pé et av folgende:

a) aksjens sluttkurs pé forste handelsdag, dersom aksjene har vaert opptatt til notering i mindre enn ett ar,

b) aksjens siste sluttkurs i det forste handelsaret, dersom aksjene har veert opptatt til notering i mer enn ett r, men mindre enn
to ar,

c) gjennomsnittet av de siste sluttkursene for aksjen i hvert av de to forste handelsérene, dersom aksjene har vert opptatt til
notering i mer enn to ar, men mindre enn tre ar.

2. Enutsteder som ikke har noen noterte egenkapitalinstrumenter pa noen handelsplass, skal anses som en SMB i henhold til
artikkel 4 nr. 1 punkt 13 i direktiv 2014/65/EU dersom den ifolge siste arsregnskap eller konsoliderte regnskap oppfyller minst
to av felgende tre kriterier: et gjennomsnittlig antall ansatte i lapet av regnskapsaret pa mindre enn 250, en balansesum som ikke
overskrider 43 000 000 euro, og en arlig nettoomsetning som ikke overskrider 50 000 000 euro.
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Artikkel 78
Registrering som et vekstmarked for SMB-er
(Artikkel 33 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ved vurderingen av om minst 50 % av utstederne som er opptatt til notering pa en MHF, er SMB-er med sikte pé registrering
som et vekstmarked for SMB-er i samsvar med artikkel 33 nr. 3 bokstav a) i direktiv 2014/65/EU, skal vedkommende myndighet
i MHF-operaterens hjemstat beregne den gjennomsnittlige andelen SMB-er av det samlede antallet utstedere av finansielle
instrumenter som er opptatt til handel pa dette markedet. Den gjennomsnittlige andelen skal beregnes per 31. desember i
foregaende kalenderar, som gjennomsnittet av andelene pa slutten av de tolv manedene i det kalenderaret.

Uten at det bererer de ovrige vilkarene for registrering som er angitt i artikkel 33 nr. 3 bokstav b)—g) i direktiv 2014/65/EU, skal
vedkommende myndighet registrere en seker uten tidligere driftshistorikk, som et vekstmarked for SMB-er, og skal etter tre
kalenderar kontrollere at det oppfyller kravet til minsteandelen av SMB-er, som fastsatt i samsvar med forste ledd.

2. Nar det gjelder kriteriene fastsatt i artikkel 33 nr. 3 bokstav b), c), d) og f) i direktiv 2014/65/EU, skal vedkommende
myndighet i MHF-operaterens hjemstat ikke registrere MHF-en som et vekstmarked for SMB-er dersom den ikke anser at MHF-
en

a) har innfort og anvender regler som fastsetter objektive og gjennomsiktige kriterier for utstederes forste og lapende opptak til
notering pa handelsplassen,

b) har en driftsmodell som er egnet for utevelsen av dens funksjoner og sikrer at rettferdig og ordnet handel opprettholdes for
de finansielle instrumentene som er opptatt til notering pa handelsplassen,

c) har innfert og anvender regler som krever at en utsteder som sgker om opptak av sine finansielle instrumenter til notering pa
MHF-en, offentliggjer, i tilfeller der direktiv 2003/71/EF ikke fir anvendelse, et egnet opptaksdokument utarbeidet pa
oppdrag fra utsteder, med tydelig angivelse av hvorvidt det er godkjent eller gjennomgatt, og eventuelt av hvem,

d) har innfert og anvender regler som fastsetter minstekrav til innholdet i opptaksdokumentet nevnt i bokstav ¢), pé en slik méte
at investorene fér tilstrekkelige opplysninger til at de kan foreta en velfundert vurdering av utstederens finansielle stilling og
framtidsutsikter, og rettighetene knyttet til verdipapirene,

e) krever at utstederen, i opptaksdokument nevnt i bokstav c), opplyser om den anser at arbeidskapitalen er tilstrekkelig til &
dekke utsteders navarende behov, eventuelt opplysning om hvordan utsteder planlegger & framskaffe nedvendig
arbeidskapital,

f) har utarbeidet ordninger som sikrer en egnet gjennomgéelse av opptaksdokumentet nevnt i bokstav c) for & sikre at det er
fullstendig, ssmmenhengende og forstéaelig,

g) krever at utstedere av verdipapirer som omsettes pa denne handelsplassen, skal offentliggjore arsrapporter innen seks méneder
etter utgangen av hvert regnskapsar, og halvarsrapporter innen fire méaneder etter utgangen av de forste seks manedene i hvert
regnskapsar,

h) sikrer formidling til offentligheten av prospekter utarbeidet i samsvar med direktiv 2003/71/EF, opptaksdokumenter nevnt i
bokstav c), finansielle rapporter nevnt i bokstav g) og opplysninger omhandlet i artikkel 7 nr. 1 i forordning (EU)
nr. 596/2014, og som offentliggjeres av utstedere av verdipapirer som omsettes pd denne handelsplassen, ved & offentliggjore
dem pa sitt nettsted eller gi en direkte lenke til den siden pa utstedernes nettsted der slike dokumenter, rapporter og
opplysninger offentliggjores,

i) sikrer at de regulatoriske opplysningene nevnt i bokstav h) og direkte lenker er tilgjengelige pa nettstedet i minst fem &r.
Artikkel 79
Avregistrering som et vekstmarked for SMB-er
(Artikkel 33 nr. 3 i direktiv 2014/65/EU)

1. Med hensyn til andelen av SMB-er, og uten at det berorer de andre vilkarene i artikkel 33 nr. 3 b)—g) i direktiv 2014/65/EU
og i artikkel 78 nr. 2 i denne delen av forskriften, skal et vekstmarked for SMB-er kunne bli avregistrert av vedkommende
myndighet i sin hjemstat bare dersom andelen av SMB-er, som fastsatt i samsvar med artikkel 78 nr. 1 forste ledd i denne delen
av forskriften, utgjer mindre enn 50 % i tre sammenhengende kalenderér.
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2. Med hensyn til vilkarene angitt i artikkel 33 nr. 3 bokstav b)—g) i direktiv 2014/65/EU og i artikkel 78 nr. 2 i denne delen
av forskriften, skal operateren av et vekstmarked for SMB-er kunne bli avregistrert av vedkommende myndighet i sin hjemstat
bare dersom disse vilkarene ikke lenger er oppfylt.

KAPITTEL IV
FORPLIKTELSER KNYTTET TIL DRIFT AV HANDELSPLASSER
Artikkel 80
Omstendigheter som innebzerer betydelig skade for investorenes interesser og markedets ordnede virkemate
(Artikkel 32 nr. 1 og 2 og artikkel 52 nr. 1 og 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Ved anvendelse av artikkel 32 nr. 1 og 2 og artikkel 52 nr. 1 og 2 i direktiv 2014/65/EU skal en suspensjon eller fjerning av
et finansielt instrument fra handel anses & kunne vare til betydelig skade for investorenes interesser eller markedets ordnede
virkemate under minst folgende omstendigheter:

a) dersom dette ville skape en systemrisiko som undergraver den finansielle stabiliteten, for eksempel nar det er behov for a
avvikle en dominerende markedsstilling, eller dersom oppgjersforpliktelser ikke ville bli oppfylt i et vesentlig omfang,

b) dersom fortsatt handel pd markedet er nodvendig for & utfore kritiske risikostyringsfunksjoner etter handelen, nér det er behov
for & avvikle finansielle instrumenter som folge av mislighold hos et clearingmedlem i samsvar med en sentral motparts
framgangsmater ved mislighold, og en sentral motpart ville bli utsatt for en uakseptabel risiko som felge av manglende
mulighet til & beregne marginkrav,

¢) dersom utstederens egkonomiske levedyktighet ville std i fare, for eksempel nér den deltar i en foretakstransaksjon eller
framskaffelse av kapital.

2. For a avgjere om en suspensjon eller fjerning vil kunne vere til betydelig skade for investorenes interesser eller markedets
ordnede virkemate i hvert enkelt tilfelle, skal vedkommende nasjonale myndighet, en markedsoperater som driver et regulert
marked, eller et verdipapirforetak eller en markedsoperater som driver en MHF eller en OHF, ta hensyn til alle relevante faktorer,
herunder:

a) markedets relevans med hensyn til likviditet, nér tiltakenes folger sannsynligvis blir sterre pa markeder som er viktigere for
likviditeten, enn pa andre markeder,

b) det planlagte tiltakets art, nér tiltak med en vedvarende eller varig virkning pa investorenes mulighet til & handle med et
finansielt instrument pa handelsplasser, for eksempel fjerning, sannsynligvis far en sterre innvirkning pa investorer enn andre
tiltak,

c) folgevirkningene av en suspensjon eller fierning av tilstrekkelig tilknyttede derivater, indekser eller referanseverdier som har
det fjernede eller suspenderte instrumentet som underliggende eller bestanddel,

d) hvordan en suspensjon pévirker interessen til de sluttbrukerne pa markedet som ikke er finansielle motparter, for eksempel
foretak som handler med finansielle instrumenter for & sikre kommersielle risikoer.

3. Faktorene angitt i nr. 2 skal ogsa tas hensyn til det nar en vedkommende nasjonal myndighet, en markedsoperater som driver
et regulert marked, eller et verdipapirforetak eller en markedsoperater som driver en MHF eller en OHF, beslutter ikke &
suspendere eller fjerne et finansielt instrument pa grunnlag av omstendigheter som ikke inngar i listen i nr. 1.

Artikkel 81

Omstendigheter der det kan antas at det forekommer vesentlige overtredelser av reglene for en handelsplass, uordnede
handelsvilkar eller systemavbrudd i forbindelse med et finansielt instrument

(Artikkel 31 nr. 2 og artikkel 54 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nar handelsplassoperaterer vurderer om kravet om umiddelbart & underrette vedkommende myndigheter om vesentlige
overtredelser av handelsplassens regler, uordnede handelsvilkar eller systemavbrudd i forbindelse med et finansielt instrument,
far anvendelse, skal de ta hensyn til signalene som er oppfert i avsnitt A i vedlegg I1I til denne delen av forskriften.

2. Opplysningene kreves bare i tilfelle av betydelige hendelser som vil kunne fa negative virkninger for handelsplassenes rolle
og funksjon som en del av finansmarkedets infrastruktur.
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Artikkel 82

Omstendigheter der det kan antas at det forekommer en oppfersel som kan tyde pa atferd som er forbudt i henhold til
forordning (EU) nr. 596/2014

(Artikkel 31 nr. 2 og artikkel 54 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nar handelsplassoperaterer vurderer om kravet om umiddelbart & underrette vedkommende myndigheter om oppfersel som
kan tyde pa atferd som er forbudt i henhold til forordning (EU) nr. 596/2014, far anvendelse, skal de ta hensyn til signalene som
er oppfort i avsnitt B i vedlegg III til denne delen av forskriften.

2. Operateren av en eller flere handelsplasser der et finansielt instrument og/eller tilknyttet finansielt instrument handles, skal
anvende en forholdsmessig tilnaerming og foreta en vurdering av de utlgste signalene, herunder eventuelle relevante signaler som
ikke er uttrykkelig angitt i avsnitt B i vedlegg III til denne delen av forskriften, for de underretter vedkommende nasjonale
myndighet, idet det tas hensyn til folgende:

a) avvik fra det vanlige handelsmensteret for finansielle instrumenter som er opptatt til notering eller handles pa handelsplassen,
og

b) de opplysningene som operateren har tilgang til, bade internt som en del av driften av handelsplassen og slike som er offentlig
tilgjengelige.

3. Operatoren av en eller flere handelsplasser skal ta hensyn til sdkalt «front runningy, det vil si at et markedsmedlem eller en
markedsdeltaker handler for egen regning for kunden, og skal i den forbindelse bruke de ordrebokopplysningene som skal
registreres av handelsplassen i henhold til artikkel 25 i forordning (EU) nr. 600/2014, szrlig opplysninger om hvordan medlemmet
eller deltakeren driver sin handelsvirksomhet.

KAPITTEL V
RAPPORTERING AV POSISJONER I VAREDERIVATER
Artikkel 83
Posisjonsrapportering
(Artikkel 58 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Nar det gjelder de ukentlige rapportene nevnt i artikkel 58 nr. 1 bokstav a) i direktiv 2014/65/EU, far handelsplassens
forpliktelse til & offentliggjore en slik rapport anvendelse nér begge folgende terskler er nadd:

a) det finnes 20 innehavere av apne posisjoner i en gitt kontrakt pa en gitt handelsplass, og

b) den absolutte sterrelsen pa bruttovolumet av de samlede lange eller korte dpne posisjonene, uttrykt i antall partier av det
relevante varederivatet, overskrider fire ganger den tilgjengelige mengden av det samme varederivatet, uttrykt i antall partier.

Bokstav b) far ikke anvendelse pé varederivater som ikke har en fysisk leverbar underliggende eiendel, eller pa utslippskvoter og
derivater av slike.

2. Terskelen fastsatt i nr. 1 bokstav a) far anvendelse samlet pd grunnlag av alle personkategorier, uavhengig av antall
innehavere av posisjoner i en bestemt personkategori.

3. For kontrakter der det er faerre enn fem aktive posisjonsinnehavere i en gitt personkategori, skal antall posisjonsinnehavere
i denne kategorien ikke offentliggjores.

4.  For kontrakter som oppfyller vilkarene i nr. 1 bokstav a) og b) for ferste gang, skal handelsplassene offentliggjore den forste
ukentlige rapporten om kontraktene sé snart det er praktisk mulig, og under alle omstendigheter senest tre uker etter datoen da
tersklene nas.

5. Dersom vilkarene i nr. 1 bokstav a) og b) ikke lenger er oppfylt, skal handelsplassene fortsette & offentliggjere de ukentlige
rapportene i tre maneder. Forpliktelsen til & offentliggjore den ukentlige rapporten oppherer dersom vilkarene i nr. 1 bokstav a)
og b) ikke har veert kontinuerlig oppfylt nar denne perioden utleper.
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KAPITTEL VI
PLIKT FOR LEVERAND@ORER AV DATARAPPORTERINGSTJENESTER TIL A FRAMLEGGE DATA
Artikkel 84
Plikt til & framlegge markedsdata pa rimelige forretningsmessige vilkar
(Artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. For a gjore markedsdata som inneholder opplysningene som angis i artikkel 6, 20 og 21 i forordning (EU) nr. 600/2014,
tilgjengelige for allmennheten pa rimelige forretningsmessige vilkar i samsvar med artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv
2014/65/EU, skal godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjoringssystemer oppfylle
forpliktelsene fastsatt i artikkel 85-89.

2. Artikkel 85, artikkel 86 nr. 2, artikkel 87, artikkel 88 nr. 2 og artikkel 89 far ikke anvendelse pa godkjente
offentliggjoringsordninger eller leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer som gjor markedsdata gratis tilgjengelig
for offentligheten.

Artikkel 85
Framlegging av markedsdata pa grunnlag av kostnader
(Artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Prisen pa markedsdata skal bygge pa kostnadene ved utarbeiding og spredning av slike opplysninger og kan omfatte en
rimelig margin.

2. Kostnadene ved utarbeiding og spredning av markedsdata kan omfatte en passende andel av felleskostnader for andre
tjenester som ytes av godkjente offentliggjeringsordninger eller leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer.

Artikkel 86
Plikt til 4 framlegge markedsdata pa et ikke-diskriminerende grunnlag
(Artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1.  Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal gjore markedsdata
tilgjengelig til samme pris og pa samme vilkar for alle kunder som tilherer samme kategori i samsvar med offentliggjorte objektive
kriterier.

2. Eventuelle forskjeller i prisen som belastes de ulike kategoriene kunder, skal sta i forhold til verdien som markedsdataene
representerer for disse kundene, pa grunnlag av:

a) markedsdataenes omfang, herunder antallet finansielle instrumenter de omfatter, og deres handelsvolum,

b) den bruk kunden gjor av markedsdataene, herunder om de brukes for kundens egen handelsvirksomhet, for videresalg eller
for sammenstilling av data.

3. Ved anvendelse av nr. 1 skal godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte
offentliggjeringssystemer ha innfert skalerbar kapasitet for & sikre at kundene til enhver tid kan fa rask tilgang til markedsdataene
pa en ikke-diskriminerende méte.

Artikkel 87
Avgift per bruker
(Artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal ta betalt for bruk av
markedsdata ut fra den bruken den enkelte sluttbruker gjor av markedsdataene («per bruker») Godkjente
offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjoringssystemer skal ha innfert ordninger for 4 sikre at det
for hver enkelt bruk av markedsdata kreves betaling bare én gang.

2. Som unntak fra nr. 1 kan godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer
vedta ikke & gjore markedsdata tilgjengelig per bruker dersom det ut fra markedsdataenes omfang ikke ville vaere rimelig & kreve
betaling per bruker.
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3. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjoringssystemer skal begrunne hvorfor de
ikke vil gjere markedsdata tilgjengelig per bruker, og skal offentliggjere denne begrunnelsen pé sin nettside.

Artikkel 88
Atskillelse og oppdeling av markedsdata
(Artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal gjore markedsdata
tilgjengelig uten & kombinere dette med andre tjenester.

2. Prisene for markedsdata skal belastes pa grunnlag av markedsdataenes detaljniva i henhold til artikkel 12 nr. 1 i forordning
(EU) nr. 600/2014, som nzrmere angitt i artikler i delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/572.

Artikkel 89
Gjennomsiktighetskrav
(Artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU)

1. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal offentliggjore og gi
allmennheten tilgang til prisen og andre vilkar for levering av markedsdata pa en lett tilgjengelig mate.

2. Opplysningene skal omfatte:
a) gjeldende prislister, herunder folgende opplysninger:
i) avgifter per bruker av vist tekst,
ii)  avgifter for annet enn vist tekst,
iii) rabattordninger,
iv) avgifter knyttet til lisensvilkér,
v) avgifter for markedsdata for og etter handel,

vi) avgifter for andre undergrupper av opplysninger, herunder slike som kreves i samsvar med de tekniske
reguleringsstandardene i henhold til artikkel 12 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014,

vii) andre kontraktsvilkar,
b) minst 90 dagers varsel om framtidige prisendringer,
c) opplysninger om innholdet i markedsdataene, herunder folgende:
i)  antall instrumenter som omfattes,
ii) samlet omsetning for instrumentene som omfattes,
iii) forholdet mellom markedsdata for handel og etter handel,
iv) informasjon om eventuelle opplysninger som leveres i tillegg til markedsdata,
v) dato for siste justering av lisensavgift for de markedsdataene som gjores tilgjengelig,

d) inntekter fra tilgjengeliggjoringen av markedsdata og andelen disse inntektene utgjer av samlet inntekt for godkjente
offentliggjoringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer,

e) opplysninger om hvordan prisen er fastsatt, herunder om hvilke kostnadsregnskapsmetoder som brukes og hvilke sarlige
prinsipper som gjelder ved fordeling av direkte og variable felleskostnader og faste felleskostnader pd produksjon og
spredning av markedsdata og andre tjenester som ytes av godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av
konsoliderte offentliggjeringssystemer.
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KAPITTEL VII
VEDKOMMENDE MYNDIGHETER OG SLUTTBESTEMMELSER
Artikkel 90
Bestemmelse av hva som er av vesentlig betydning med hensyn til handelsplassens virksomhet i en vertsstat
(Artikkel 79 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU)

1. Virksomheten til et regulert marked i en vertsstat skal anses for & vaere av vesentlig betydning for verdipapirmarkedenes
virkemate og investorvernet i vertsstaten nar minst ett av folgende kriterier er oppfylt:

a) vertsstaten har tidligere veert hjemstaten til vedkommende regulerte marked,

b) vedkommende regulerte marked har gjennom fusjon, overtakelse eller en annen form for overfering overtatt hele eller en del
av virksomheten til et regulert marked som tidligere ble drevet av en markedsoperater som hadde sitt forretningskontor eller
hovedkontor i vertsstaten.

2. Virksomheten til en godkjent offentliggjeringsordning eller en leverander av konsoliderte offentliggjeringssystemer i en
vertsstat skal anses for & vaere av vesentlig betydning for verdipapirmarkedenes virkeméte og investorvernet i vertsstaten nar
minst ett av kriteriene i nr. 1 er oppfylt for denne godkjente offentliggjeringsordningen eller denne leveranderen av konsoliderte
offentliggjeringssystemer og minst ett av folgende tilleggskriterier er oppfylt:

a) for en av situasjonene omhandlet i nr. 1 oppsto i forbindelse med MHF-en eller OHF-en, hadde handelsplassen en
markedsandel pd minst 10 % av handelen, mélt som samlet omsetning i monetare sterrelser ved handel pd markedsplassen
og handel med foretak som systematisk trer inn i kundens ordre i vertsstaten i minst én eiendelsklasse som omfattes av
gjennomsiktighetskravene i forordning (EU) nr. 600/2014,

b) MHF-en eller OHF-en er registrert som et vekstmarked for SMB-er.
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Minimum list of records to be kept by investment firms depending upon the nature of their activities

Nature of

obligation Type of record

Summary of content

Legislative reference

Client assessment

Information to clients

Content as provided for under Article 24(4) of
Directive 2014/65/EU and Articles 39 to 45 of
this Regulation

Article 24(4) MIFID 11
Articles 39 to 45 of this Regulation

Client agreements

Records as provided for under Article 25(5) of
Directive 2014/65/EU

Article 25(5) MIFID 11
Article 53 of this Regulation

Assessment of suitability
and appropriateness

Content as provided for under Article 25(2)
and (3) of Directive 2014/65/EU and Article 50
of this Regulation

Article 25(2) and (3) of Directive
2014/65/EU
Articles 35, 36 and 37 of this
Regulation

Order handling

Client order-handling —
Aggregated transactions

Records as provided for under Articles 63 to 66
of this Regulation

Articles 24(1) and 28(1) of Directive
2014/65/EU
Articles 63 to 66 of this Regulation

Aggregation and allocation
of trans-actions for own
account

Records as provided for under Article 65 of this
Regulation

Articles 28(1) and 24(1) of Directive
2014/65/EU
Article 65 of this Regulation

Client Orders and transactions

Record keeping of client
orders or decision to deal

Records as provided for under Article 69 of this
Regulation

Article 16(6) of  Directive
2014/65/EU

Article 69 of this Regulation

Record keeping of
transactions and order
processing

Records as provided for under Article 70 of this
Regulation

Article 16(6) of  Directive
2014/65/EU

Article 70 of this Regulation

Reporting to clients

Obligation in respect
of services provided to
clients

Contents as provided for under Articles 53
to 58 of this Regulation

Article 24(1) and (6) and Article 25(1)
and (6) of Directive 2014/65/EU
Articles 53 to 58 of this Regulation

Safeguarding of client assets

held by an investment firm

Client financial instruments

Records as provided for under Article 16(8)
of Directive 2014/65/EU and under Article 2
of Commission Delegated Directive (EU)
2017/593

Article 16(8) of  Directive
2014/65/EU
Article 2 of Delegated Directive (EU)

2017/593
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Nature of C .

obligation Type of record Summary of content Legislative reference
Client funds held by an Records as provided for under Article 16(9) of| Article 16(9) of  Directive
investment firm Directive 2014/65/EU and under Article 2 of|2014/65/EU

Delegated Directive (EU) 2017/593

Article 2 of Delegated Directive (EU)
2017/593

Use of client financial
instruments

Records provided for under Article 5 of
Delegated Directive (EU) 2017/593

Article 16(8) to (10) of Directive
2014/65/EU

Article 5 of Delegated Directive (EU)
2017/593

Communication with clients

Information about Costs
and associated charges

Contents as provided for under Article 45 of
this Regulation

Article  24(4)(c) of Directive
2014/65/EU

Article 45 of this Regulation

Information about the
investment firm and its
services, financial
instruments and safe-
guarding of client assets

Content as provided for under Articles 45 and
46 of this Regulation

Atrticle 24(4) of Directive
2014/65/EU

Articles 45 and 46 of this Regulation

Information to clients

Records of communication

Atrticle 24(3) of Directive
2014/65/EU

Article 39 of this Regulation

Marketing communications
(except in oral form)

Each marketing communication issued by the
investment firm (except in oral form) as
provided under Articles 36 and 37 of this
Regulation

Article 24(3) of  Directive
2014/65/EU

Articles 36 and 37 of this Regulation

Investment advice to retail
clients

(1) The fact, time and date that investment
advice was rendered and (ii) the financial
instrument that was recommended (iii) the
suitability report provided to the client

Article 25(6) of  Directive
2014/65/EU

Article 54 of this Regulation

Investment research

Each item of investment research issued by the
investment firm in a durable medium

Article 24(3) of  Directive
2014/65/EU

Articles 36 and 37 of this Regulation

Organisational requirements

The firm's business and
internal organisation

Records as provided for under Article 21(1)(h)
of this Regulation

Article 16(2) to (10) of Directive
2014/65/EU
Article 21(1)(h) of this Regulation

Compliance reports

Each compliance report to management body

Article 16(2) of  Directive
2014/65/EU
Article 22(2)(b) and Article 25(2) of

this Regulation

Conflict of Interest record

Records as provided for under Article 35 of this
Regulation

Article 16(3) of  Directive
2014/65/EU

Article 35 of this Regulation
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Nature of A~
obligation Type of record Summary of content Legislative reference
Inducements The information dis-closed to clients under|Article 24(9) of Directive
Article 24(9) of Directive 2014/65/EU 2014/65/EU

Article 11 of Delegated Directive
(EU) 2017/593

Risk management reports

Each risk management report to senior

management

Article 16(5) of  Directive
2014/65/EU
Article 23(1)(b) and Article 25(2) of

this Regulation

Internal audit reports

Each
management

internal audit report to senior

Article 16(5) of  Directive
2014/65/EU
Article 24 and Article 25(2) of this

Regulation

Complaints-handling Each complaint and the complaint handling|Article 16(2) of  Directive
records measures taken to address the complaint 2014/65/EU

Article 26 of this Regulation
Records of personal Records as provided for under Article 29(2)(c)| Article 16(2) of Directive
transactions of this Regulation 2014/65/EU

Article 29(2)(c) of this Regulation
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Identified costs that should form part of the costs to be disclosed to the clients

Table 1 — All costs and associated charges charged for the investment service(s) and/or ancillary services provided to the client

that should form part of the amount to be disclosed

Cost items to be disclosed

Examples:

One-off charges related to the
provision of an investment
service

All costs and charges paid to the investment
firm at the beginning or at the end of the
provided investment service(s).

Deposit fees, termination fees and switching costs

®-

Ongoing charges related to
the provision of an investment
service

All ongoing costs and charges paid to
investment firms for their services provided
to the client.

Management fees, advisory fees, custodian fees.

All
transactions initiated in the
course of the provision of an
investment service

costs related to

All costs and charges that are related to
transactions performed by the investment
firm or other parties.

Broker commissions (2), entry- and exit-charges
paid to the fund manager, platform fees, mark ups
(embedded in the transaction price), stamp duty,
transactions tax and foreign exchange costs.

Any charges that are related
to ancillary services

Any costs and charges that are related to
ancillary services that are not included in the
costs mentioned above.

Research costs.
Custody costs.

Incidental costs

Performance fees

(1) Switching costs should be understood as costs (if any) that are incurred by investors by switching from one investment firm

to another investment firm.

(?) Broker commissions should be understood as costs that are charged by investment firms for the execution of orders.

Table 2 — All costs and associated charges related to the financial instrument that should form part of the amount to be disclosed

Cost items to be disclosed

Examples:

One-off charges

All costs and charges (included in the price
or in addition to the price of the financial
instrument) paid to product suppliers at the
beginning or at the end of the investment in
the financial instrument.

Front-loaded management fee, structuring fee (1),
distribution fee.

Ongoing charges

All ongoing costs and charges related to the
management of the financial product that are
deducted from the value of the financial
instrument during the investment in the
financial instrument.

Management fees, service costs, swap fees,
securities lending costs and taxes, financing costs.
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Cost items to be disclosed Examples:

All costs related to the|All costs and charges that incurred as a result | Broker commissions, entry- and exit-charges paid
transactions of the acquisition and disposal of|by the fund, mark ups embedded in the transaction
investments. price, stamp duty, transactions tax and foreign
exchange costs.

Incidental costs Performance fees

(1) Structuring fees should be understood as fees charged by manufacturers of structured investment products for structuring the
products. They may cover a broader range of services provided by the manufacturer.




Side 69 av 532

ANNEX 111

Requirement for operators of trading venues to immediately inform their national competent authority

SECTION A4

Signals that may indicate significant infringements of the rules of a trading venue or disorderly trading conditions or system

disruptions in relation to a financial instrument

Significant infringements of the rules of a trading venue

1.

2.

Market participants infringe rules of the trading venue which aim to protect the market integrity, the orderly functioning of
the market or the significant interests of the other market participants; and

A trading venue considers that an infringement is of sufficient severity or impact to justify consideration of disciplinary action.

Disorderly trading conditions

3.

The price discovery process is interfered with over a significant period of time;
The capacities of the trading systems are reached or exceeded;
Market makers/liquidity providers repeatedly claim mis-trades; or

Breakdown or failure of critical mechanisms under Article 48 of Directive 2014/65/EU and its implementing measures which
are designed to protect the trading venue against the risks of algorithmic trading.

System disruptions

7.

10.

Any major malfunction or breakdown of the system for market access that results in participants losing their ability to enter,
adjust or cancel their orders;

Any major malfunction or breakdown of the system for the matching of transactions, that results in participants losing
certainty over the status of completed transactions or live orders as well as unavailability of information indispensable for
trading (e.g., index value dissemination for trading certain derivatives on that index);

Any major malfunction or breakdown of the systems for the dissemination of pre- and post-trade transparency and other
relevant data published by trading venues in accordance with their obligations under Directive 2014/65/EU and Regulation
(EU) No 600/2014;

Any major malfunction or breakdown of the systems of the trading venue to monitor and control the trading activities of the
market participants; and any major malfunction or breakdown in the sphere of other interrelated services providers, in
particular CCPs and CSDs, that has repercussions on the trading system.

SECTION B

Signals that may indicate abusive behaviour under Regulation (EU) No 596/2014

Signals of possible insider dealing or market manipulation

1.

2.

Unusual concentration of transactions and/or orders to trade in a particular financial instrument with one member/participant
or between certain members/participants.

Unusual repetition of a transaction among a small number of members/participants over a certain period of time.

Signals of possible insider dealing

3.

Unusual and significant trading or submission of orders to trade in the financial instruments of a company by certain
members/participants before the announcement of important corporate events or of price sensitive information relating to the
company; orders to trade/transactions resulting in sudden and unusual changes in the volume of orders/transactions and/or
prices before public announcements regarding the financial instrument in question.

Whether orders to trade are given or transactions are undertaken by a market member/participant before or immediately after
that member/participant or persons publicly known as linked to that member/participant produce or disseminate research or
investment recommendations that are made publicly available.

Signals of possible market manipulation

The signals described below in points 18 to 23 are particularly relevant in an automated trading environment.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.
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Orders to trade given or transactions undertaken which represent a significant proportion of the daily volume of transactions
in the relevant financial instrument on the trading venue concerned, in particular when these activities lead to a significant
change in the price of the financial instruments.

Orders to trade given or transactions undertaken by a member/participant with a significant buying or selling interest in a
financial instrument which lead to significant changes in the price of the financial instrument on a trading venue.

Orders to trade given or transactions undertaken which are concentrated within a short time span in the trading session and
lead to a price change which is subsequently reversed.

Orders to trade given which change the representation of the best bid or offer prices in a financial instrument admitted to
trading or traded on a trading venue, or more generally the representation of the order book available to market participants,
and are removed before they are executed.

Transactions or orders to trade by a market/participant with no other apparent justification than to increase/decrease the price
or value of, or to have a significant impact on the supply of or demand for a financial instrument, namely near the reference
point during the trading day, e.g. at the opening or near the close.

Buying or selling of a financial instrument at the reference time of the trading session (e.g. opening, closing, settlement) in
an effort to increase, to decrease or to maintain the reference price (e.g. opening price, closing price, settlement price) at a
specific level (usually known as marking the close).

Transactions or orders to trade which have the effect of, or are likely to have the effect of increasing/decreasing the weighted
average price of the day or of a period during the session.

Transactions or orders to trade which have the effect of, or are likely to have the effect of, setting a market price when the
liquidity of the financial instrument or the depth of the order book is not sufficient to fix a price within the session.

Execution of a transaction, changing the bid-offer prices when this spread is a factor in the determination of the price of
another transaction whether or not on the same trading venue.

Entering orders representing significant volumes in the central order book of the trading system a few minutes before the
price determination phase of the auction and cancelling these orders a few seconds before the order book is frozen for
computing the auction price so that the theoretical opening price might look higher or lower than it otherwise would do.

Engaging in a transaction or series of transactions which are shown on a public display facility to give the impression of
activity or price movement in a financial instrument (usually known as painting the tape).

Transactions carried out as a result of the entering of buy and sell orders to trade at or nearly at the same time, with the very
similar quantity and similar price by the same or different but colluding market members/participants (usually known as
improper matched orders).

Transactions or orders to trade which have the effect of, or are likely to have the effect of bypassing the trading safeguards
of the market (e.g. as regards volume limits; price limits; bid/offer spread parameters; etc.).

Entering of orders to trade or a series of orders to trade, executing transactions or series of transactions likely to start or
exacerbate a trend and to encourage other participants to accelerate or extend the trend in order to create an opportunity to
close out/open a position at a favourable price (usually know as momentum ignition).

Submitting multiple or large orders to trade often away from the touch on one side of the order book in order to execute a
trade on the other side of the order book. Once that trade has taken place, the manipulative orders will be removed (usually
known as layering and spoofing).

Entry of small orders to trade in order to ascertain the level of hidden orders and particularly used to assess what is resting
on a dark platform (usually know as ping order).

Entry of large numbers of orders to trade and/or cancellations and/or updates to orders to trade so as to create uncertainty
for other participants, slowing down their process and to camouflage their own strategy (usually known as quote stuffing).

Posting of orders to trade, to attract other market members/participants employing traditional trading techniques (‘slow
traders’), that are then rapidly revised onto less generous terms, hoping to execute profitably against the incoming flow of
‘slow traders’ orders to trade (usually known as smoking).

Executing orders to trade or a series of orders to trade, in order to uncover orders of other participants, and then entering an
order to trade to take advantage of the information obtained (usually known as phishing).

The extent to which, to the best knowledge of the operator of a trading venue, orders to trade given or transactions undertaken
show evidence of position reversals in a short period and represent a significant proportion of the daily volume of transactions
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in the relevant financial instrument on the trading venue concerned, and might be associated with significant changes in the
price of a financial instrument admitted to trading or traded on the trading venue.

Signals for cross-product market manipulation, including across different trading venues

The signals described below should be particularly considered by the operator of a trading venue where both a financial instrument
and related financial instruments are admitted to trading or traded or where the above mentioned instruments are traded on several
trading venues operated by the same operator.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Transactions or orders to trade which have the effect of, or are likely to have the effect of increasing/decreasing/maintaining
the price of a financial instrument during the days preceding the issue, optional redemption or expiry of a related derivative
or convertible;

Transactions or orders to trade which have the effect of, or are likely to have the effect of maintaining the price of the
underlying financial instrument below or above the strike price, or other element used to determine the pay-out (e.g. barrier),
of a related derivative at expiration date;

Transactions which have the effect of, or are likely to have the effect of modifying the price of the underlying financial
instrument so that it surpasses/not reaches the strike price, or other element used to determine the pay-out (e.g. barrier), of a
related derivative at expiration date;

Transactions which have the effect of, or are likely to have the effect of modifying the settlement price of a financial
instrument when this price is used as a reference/determinant, namely, in the calculation of margins requirements;

Orders to trade given or transactions undertaken by a member/participant with a significant buying or selling interest in a
financial instrument which lead to significant changes in the price of the related derivative or underlying asset admitted to
trading on a trading venue;

Undertaking trading or entering orders to trade in one trading venue or outside a trading venue (including entering indications
of interest) with a view to improperly influencing the price of a related financial instrument in another or in the same trading
venue or outside a trading venue (usually known as cross-product manipulation (trading on financial instrument to
improperly position the price of a related financial instrument in another or in the same trading venue or outside a trading
venue)).

Creating or enhancing arbitrage possibilities between a financial instrument and another related financial instrument by
influencing reference prices of one of the financial instruments can be carried out with different financial instruments (like
rights/shares, cash markets/derivatives markets, warrants/shares, ...). In the context of rights issues, it could be achieved by
influencing the (theoretical) opening or (theoretical) closing price of the rights.



10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.

.

10.
11.
12.
13.
14.
15.
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ANNEX 1V

SECTION 1

Record keeping of client orders and decision to deal
Name and designation of the client
Name and designation of any relevant person acting on behalf of the client
A designation to identify the trader (Trader ID) responsible within the investment firm for the investment decision
A designation to identify the algorithm (Algo ID) responsible within the investment firm for the investment decision;
B/S indicator;
Instrument identification
Unit price and price notation;
Price
Price multiplier
Currency 1
Currency 2
Initial quantity and quantity notation;
Validity period
Type of the order;
Any other details, conditions and particular instructions from the client;

The date and exact time of the receipt of the order or the date and exact time of when the decision to deal was made. The
exact time must be measured according to the methodology prescribed under the standards on clock synchronisation under
Atrticle 50(2) of Directive 2014/65/EU.

SECTION 2

Record keeping of transactions and order processing
name and designation of the client;
name and designation of any relevant person acting on behalf of the client;
a designation to identify the trader (Trader ID) responsible within the investment firm for the investment decision;
a designation to identify the Algo (Ago ID) responsible within the investment firm for the investment decision
Transaction reference number
a designation to identify the order (Order ID)
the identification code of the order assigned by the trading venue upon receipt of the order;

a unique identification for each group of aggregated clients' orders (which will be subsequently placed as one block order
on a given trading venue). This identification should indicated ‘aggregated X’ with X representing the number of clients
whose orders have been aggregated.

the segment MIC code of the trading venue to which the order has been submitted.
the name and other designation of the person to whom the order was transmitted
designation to identify the Seller & the Buyer

the trading capacity

a designation to identify the Trader (Trader ID) responsible for the execution

a designation to identify the Algo (Algo ID) responsible for the execution

B/S indicator;



16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.

33.

34.

35.
36.
37.

38.
39.
40.
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instrument identification
ultimate underlying
Put/Call identifier

Strike price

Up-front payment
Delivery type

Option style

Maturity date

unit price and price notation;
price

price multiplier
Currency 1

Currency 2

remaining quantity
modified quantity
executed quantity

the date and exact time of submission of the order or decision to deal. The exact time must be measured according to the
methodology prescribed under the standards on clock synchronisation under Article 50(2) of Directive 2014/65/EU

the date and exact time of any message that is transmitted to and received from the trading venue in relation to any events
affecting an order. The exact time must be measured according to the methodology prescribed under Commission Delegated
Regulation (EU) 2017/574

the date and exact time any message that is transmitted to and received from another investment firm in relation to any events
affecting an order. The exact time must be measured according to the methodology prescribed under the standards on clock
synchronisation under Article 50(2) of Directive 2014/65/EU

Any message that is transmitted to and received from the trading venue in relation to orders placed by the investment firm;
Any other details and conditions that was submitted to and received from another investment firm in relation with the order;

Each placed order's sequences in order to reflect the chronology of every event affecting it, including but not limited to
modifications, cancellations and execution;

Short selling flag
SSR exemption flag;

Waiver flag
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Del 7

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for forholdet mellom ikke-utferte ordrer og transaksjoner for a
forebygge uordnede handelsvilkar, jf. delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/566

Artikkel 1
Definisjoner
I denne delen av forskriften menes med:

a) «ordre» omfatter alle inngdende meldinger som sendes til handelssystemet pa en handelsplass, herunder meldinger om
innlevering, endring og annullering av ordrer eller pristilbud, men unntatt meldinger om annullering sendt etter

i)  «uncrossing» i en auksjon,
ii) tap av forbindelse med handelsplassen,
iii) bruk av en nedstopp-funksjonalitet,
b) «transaksjon» en helt eller delvis utfort ordre,
c) «volum» den mengde finansielle instrumenter som omsettes, uttrykt som et av folgende:

i)  Antall instrumenter for aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre lignende finansielle
instrumenter.

i) Nominell verdi for obligasjoner og strukturerte finansielle produkter.
iii) Antall partier eller antall kontrakter for derivater.
iv) Metrisk tonn karbondioksid for utslippskvoter.
Artikkel 2
Plikt til & beregne forholdet mellom ikke-utforte ordrer og transaksjoner

For hvert finansielle instrument som omsettes i et handelssystem med lapende auksjoner basert pa elektronisk ordrebok eller et
pristilbudsbasert system eller hybridsystem, skal handelsplassen beregne forholdet mellom ikke-utforte ordrer og transaksjoner
som faktisk legges inn i systemet av hver av handelsplassens medlemmer og deltakere.

Artikkel 3
Metode

1. Handelsplassen skal beregne forholdet mellom ikke-utferte ordrer og transaksjoner for hver av sine medlemmer eller
deltakere minst ved utlepet av hver handelsperiode og pa begge folgende mater:

(a) Ivolum: (samlet volum av ordrer / samlet volum av transaksjoner) — 1,
(b) I antall: (samlet antall ordrer / samlet antall transaksjoner) — 1.

2. Et medlem eller en deltaker pa en handelsplass skal anses for & ha overskredet den sterste tillatte andelen av ikke-utforte
ordrer i forhold til transaksjoner, som beregnet av handelsplassen, dersom vedkommende medlems eller deltakers handel med et
bestemt instrument i lapet en handelsperiode, idet det tas hensyn til alle faser av handelsperioden, herunder selve auksjonene,
overskrider ett eller begge forholdstallene fastsatt i nr. 1.

3. Handelsplasser skal beregne antall ordrer mottatt fra hvert medlem eller hver deltaker etter tellemetoden per ordretype
fastsatt i vedlegget.

4.  Dersom en handelsplass benytter en ordretype som ikke uttrykkelig er nevnt i vedlegget, skal den telle meldinger i henhold
til det generelle systemet som ligger til grunn for tellemetoden, og pa grunnlag av den ordretypen i vedlegget som ligner mest.
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Counting methodology for orders set out for each type

Number of orders received by the trading
venue to be counted when calculating the
ratio of unexecuted orders to transactions

Updates potentially sent by the trading
venue not to be counted when calculating
the ratio of unexecuted orders to

Types of order (each submission, modification, transactions (excluding
cancellation shall be counted as one executions/cancellations by market
single order) operations)
Limit 1
Limit — add 1

Limit — delete

1

Limit — modify

2 (any modifications entails a cancellation
and a new insertion)

(= Nl el e

Stop 1 1 (when triggered)
Immediate (Market) 1 0

Immediate (Fill-or-Kill, Immediate-or-|1 (and if deleted/cancelled 2) 0

Cancel)

Iceberg/reserve 1 0

Market-to-limit 1 1 (when triggered)
Quote 2 (1 for the buy side and 1 for the sell side) |0

Quote — add 2 0

Quote — delete 2 0

Quote — modify 4 (any modifications entails a cancellation |0

and a new insertion)

Peg 1 potentially unlimited as the order tracks
Market peg: an order to the opposite side the BBO

of the (European) Best Bid and Offer

(BBO)

Primary peg: an order to the same side of

the (European) BBO

Midpoint peg: an order to the midpoint of

the (European) BBO

Alternate peg to the less aggressive of the

midpoint or 1 tick

Midpoint inside the same side of the

Protected BBO

One-cancels-the-other: two orders are|2 1 (when one leg trades, the other is

linked so that if one of the two is executed,
then, the other one is removed by market
operations

cancelled)
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Types of order

Number of orders received by the trading
venue to be counted when calculating the
ratio of unexecuted orders to transactions
(each submission, modification,
cancellation shall be counted as one
single order)

Updates potentially sent by the trading
venue not to be counted when calculating
the ratio of unexecuted orders to
transactions (excluding
executions/cancellations by market
operations)

One-cancels-the-other — add

One-cancels-the-other — delete

One-cancels-the-other — modify

Trailing stop: Stop order which stop price
at which the order is triggered changes in
function of the (European) BBO

potentially unlimited as the stop limit
tracks the BBO

At best limit order where the limit price is | 1 0

equal to the opposite side of the

(European) BBO at the time of entry

Spread limit order whose yield is|l potentially unlimited as the limit is
calculated by adding a spread to a dependent on another asset's quote
benchmark's yield (two parameters:

spread and benchmark)

Strike match: minimum price for buy|l potentially unlimited but limited in time
orders and maximum price for sell orders (the lasting of the auction)
Order-on-event: order that is inactive until | 1 1 (when triggered)

it is triggered by a specific event (similar
to a stop order, except that the order, once
triggered, does not necessarily be in the
same way as the trend of the underlying: a
buy order can be triggered while the stop
price was triggered due to a fall of the
financial instrument)

‘At the open’/‘At the close’: Order that is
inactive until it is triggered by the opening
or the closing of a market.

1 (when triggered)

Book-or-cancel/Post: order that cannot
match the other side of the order book at
the time it enters into the order book

Book-or-cancel/Post — add 1 (2 if deleted/cancelled) 0
Book-or-cancel/Post — delete 1 (2 if deleted/cancelled) 0
Book-or-cancel/Post — modify 2 0
Withheld: order entered in the order book|2 (submission of the |0

that is ready to be transformed as a firm
order

order + confirmation)
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Types of order

Number of orders received by the trading
venue to be counted when calculating the
ratio of unexecuted orders to transactions
(each submission, modification,
cancellation shall be counted as one
single order)

Updates potentially sent by the trading
venue not to be counted when calculating
the ratio of unexecuted orders to
transactions (excluding
executions/cancellations by market
operations)

Deal order

TOP, TOP+ either placed on the top of the
book or rejected (+: check on the available
volume): an order which has to be both
passive and at the BBO, failing which it is
rejected.

—

Imbalance Order (IOOP or IOOC): an
order which is only valid for auctions and
which aims at filling the quantity
imbalance (between the surplus and deficit
sides) without affecting the price
equilibrium.

—

potentially unlimited but limited in time
(the lasting of the auction)

Linked order: an order which corresponds
to a number of single orders each of which
being on a different financial instrument.
When a trade takes place on one of these
orders, the volume of the other ones will
be immediately reduced proportionally.
This order type is typically used on the
bond market.

—

potentially equal to the quantity of
underlying entered

Sweep: allows participants to access
integrated order-books.

Best price sweep: work through price
levels from the combined order books, to
the limit price

Sequential lit sweep: execute to the limit
order price on the book of entry before any
quantity is sent to the other book

—

Named: non-anonymous order

0

If-touched: triggered when the last, bid or
ask price touches a certain level

—_

1 (when triggered)

Guaranteed stop: This guarantees the
execution at the stop price

—

1 (when triggered)

Combined orders such as options' strategy,
futures' roll, etc.)

potentially unlimited
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Del 8

Om fastsettelse av definisjoner, gjennomsiktighet, portefaljekomprimering og
tilsynstiltak med hensyn til produktinngrep og posisjoner, jf. delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/567

KAPITTEL I
DEFINISJON AV LIKVIDE MARKEDER FOR EGENKAPITALINSTRUMENTER
Artikkel 1
Definisjon av likvide markeder for aksjer
(Artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Ihenhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal en aksje som handles daglig, anses &
ha et likvid marked dersom alle folgende vilkar er oppfylt:

a) Aksjen har en fii flyt-andel pé:
i) minst 100 millioner euro for aksjer som er opptatt til notering pa et regulert marked,
ii) minst 200 millioner euro for aksjer som bare handles pa en MHF,

b) gjennomsnittlig antall daglige transaksjoner med aksjen er minst 250,

¢) gjennomsnittlig daglig omsetning for aksjen er minst 1 million euro.

2. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav a) skal en aksjes fri flyt-andel beregnes ved & multiplisere antall utestiende aksjer med
prisen per aksje, ikke inkludert enkeltbeholdninger av samme aksje som utgjer mer enn 5 % av utstederens samlede antall
stemmeretter, med mindre disse beholdningene innehas av et foretak for kollektiv investering eller et pensjonsfond.
Stemmerettene skal beregnes med henvisning til det samlede antall aksjer som det er knyttet stemmeretter til, uten hensyn til om
utgvelsen av stemmeretten er suspendert.

3. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav a) ii), dersom det faktisk ikke er noen opplysninger tilgjengelig i samsvar med nr. 2, skal
fri flyt-andelen av en aksje som bare handles p4 MHF-er, beregnes ved a4 multiplisere antall utestdende aksjer med prisen per
aksje.

4. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav c) skal den daglige omsetningen av en aksje beregnes ved at man for hver transaksjon som
er utfort i lopet av en handelsdag, multipliserer antall aksjer som er utvekslet mellom kjoper og selger, med prisen per aksje, og
sé legger sammen resultatene.

5. I seksukersperioden som begynner forste handelsdag etter at en aksje forste gang ble opptatt til notering pé et regulert
marked eller en MHF, skal aksjen anses & ha et likvid marked i henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU)
nr. 600/2014 dersom det belep som framkommer ved & multiplisere antall utestdende aksjer med prisen per aksje ved apningen
av forste handelsdag, anslés til minst 200 millioner euro, og dersom vilkarene fastsatt i nr. 1 bokstav b) og c) er oppfylt i samsvar
med beregnede data for denne perioden.

6.  Dersom ferre enn fem aksjer som omsettes pa handelsplassene i en medlemsstat, og som ble opptatt til notering forste gang
i denne medlemsstaten, anses & ha et likvid marked i samsvar med nr. 1, kan vedkommende myndighet i nevnte medlemsstat
utpeke en eller flere aksjer som ble opptatt til notering forste gang pé disse handelsplassene, som aksjer som anses & ha et likvid
marked, forutsatt at det samlede antall aksjer som forste gang ble opptatt til notering i denne medlemsstaten og som anses a ha et
likvid marked, ikke overstiger fem.

Artikkel 2
Definisjon av likvide markeder for depotbevis
(Artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. I henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal et depotbevis som handles daglig,
anses 4 ha et likvid marked dersom alle folgende vilkar er oppfylt:

a) fri flyt-andelen har en verdi pd minst 100 millioner euro,
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b) gjennomsnittlig antall daglige transaksjoner med depotbeviset er minst 250,
¢) gjennomsnittlig daglig omsetning for depotbeviset er minst 1 million euro.

2. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav a) skal depotbevisets frie flyt-andel beregnes ved a multiplisere antall utestdende andeler i
depotbeviset med prisen per andel.

3. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav c) skal den daglige omsetning av et depotbevis beregnes ved at man for hver transaksjon
som er utfert i lopet av en handelsdag, multipliserer antall andeler av depotbeviset som er utvekslet mellom kjeper og selger, med
prisen per andel, og s& legger sammen resultatene.

4.  Iseksukersperioden som begynner forste handelsdag etter at et depotbevis forste gang ble opptatt til notering pa et regulert
marked, skal depotbeviset anses & ha et likvid marked i henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr.
600/2014 dersom fri flyt-andelen ved &pningen av forste handelsdag anslas til minst 100 millioner euro, og dersom vilkarene
fastsatt i nr. 1 bokstav b) og c) er oppfylt i samsvar med beregnede data for denne perioden.

5. Dersom ferre enn fem depotbevis som omsettes pa handelsplassene i en medlemsstat, og som ble opptatt til notering forste
gang i denne medlemsstaten, anses a ha et likvid marked i samsvar med nr. 1, kan vedkommende myndighet i nevnte medlemsstat
utpeke ett eller flere depotbevis som ble opptatt til notering forste gang pé disse handelsplassene, som depotbevis som anses & ha
et likvid marked, forutsatt at det samlede antall depotbevis som ferste gang ble opptatt til notering i denne medlemsstaten og som
anses 4 ha et likvid marked, ikke overstiger fem.

Artikkel 3
Definisjon av likvide markeder for bershandlede fond
(Artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Thenhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal et bershandlet fond som handles daglig,
anses a ha et likvid marked dersom alle folgende vilkar er oppfylt:

a) fri flyt-andelen er pa minst 100 andeler,
b) gjennomsnittlig antall daglige transaksjoner med det bershandlede fondet er minst 10,
¢) gjennomsnittlig daglig omsetning for det bershandlede fondet er minst 500 millioner euro.

2. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav a) skal fri flyt-andelen for et bershandlet fond vere det antall andeler som er utstedt for
handel.

3. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav c) skal den daglige omsetning for det bershandlede fondet beregnes ved at man for hver
transaksjon som er utfort i lopet av en handelsdag, mulitipliserer antall andeler av det bershandlede fondet som er utvekslet
mellom kjeper og selger, med prisen per andel, og sé legger sammen resultatene.

4. I seksukersperioden som begynner forste handelsdag etter at et bershandlet fond ferste gang ble opptatt til notering pa et
regulert marked, skal det bershandlede fondet anses a ha et likvid marked i henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i
forordning (EU) nr. 600/2014 dersom fri flyt-andelen ved apningen av forste handelsdag anslas til minst 100 andeler, og dersom
vilkarene fastsatt i nr. 1 bokstav b) og c) er oppfylt i samsvar med beregnede data for denne perioden.

5. Dersom ferre enn fem bershandlede fond som omsettes pa handelsplassene i en medlemsstat, og som ble opptatt til notering
forste gang i denne medlemsstaten, anses & ha et likvid marked i samsvar med nr. 1, kan vedkommende myndighet i nevnte
medlemsstat utpeke ett eller flere bershandlede fond som ble opptatt til notering forste gang pa disse handelsplassene, som
bershandlede fond som anses & ha et likvid marked, forutsatt at det samlede antall bershandlede fond som forste gang ble opptatt
til notering i denne medlemsstaten og som anses & ha et likvid marked, ikke overstiger fem.

Artikkel 4
Definisjon av likvide markeder for etterprioriterte obligasjoner
(Artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Thenhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal en etterprioritert obligasjon som handles
daglig, anses 4 ha et likvid marked dersom alle folgende vilkar er oppfylt:

a) fri flyt-andelen har en verdi pd minst 1 million euro,
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b) gjennomsnittlig antall daglige transaksjoner med den etterprioriterte obligasjonen er minst 20,
¢) gjennomsnittlig daglig omsetning for den etterprioriterte obligasjonen er minst 500 millioner euro.

2. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav a) skal en etterprioritert obligasjons fri flyt-andel veere emisjonens storrelse, uten hensyn
til hvor mange andeler som er utstedt.

3. Ved anvendelse av nr. 1 bokstav c) skal daglig omsetning av den etterprioriterte obligasjonen beregnes ved at man for hver
transaksjon som er utfort i lopet av en handelsdag, multipliserer antall enheter av den etterprioriterte obligasjonen som er utvekslet
mellom kjeper og selger, med prisen per enhet, og sé legger sammen resultatene.

4. Iseksukersperioden som begynner forste handelsdag etter at en etterprioritert obligasjon ferste gang ble opptatt til notering
pé et regulert marked, skal den etterprioriterte obligasjonen anses a ha et likvid marked i henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17
bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 dersom fri flyt-andelen ved dpningen av forste handelsdag anslas til minst 100 millioner
euro, og dersom vilkédrene fastsatt i nr. 1 bokstav b) og c) er oppfylt i samsvar med beregnede data for denne perioden.

5. Dersom faerre enn fem etterprioriterte obligasjoner som omsettes pa handelsplassene i en medlemsstat, og som ble opptatt
til notering forste gang i denne medlemsstaten, anses & ha et likvid marked i samsvar med nr. 1, kan vedkommende myndighet i
nevnte medlemsstat utpeke én eller flere etterprioriterte obligasjoner som ble opptatt til notering forste gang péd disse
handelsplassene, som etterprioriterte obligasjoner som anses & ha et likvid marked, forutsatt at det samlede antall etterprioriterte
obligasjoner som forste gang ble opptatt til notering i denne medlemsstaten og som anses & ha et likvid marked, ikke overstiger
fem.

Artikkel 5
Vedkommende myndigheters vurdering av egenkapitalinstrumenters likviditet
(Artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014)

1.  Vedkommende myndighet i det mest relevante markedet med hensyn til likviditet som angitt i artikkel 16 i delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/590, skal vurdere om en aksje, et depotbevis, et bershandlet fond eller en etterprioritert
obligasjon har et likvid marked i henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 i samsvar med
artikkel 1 til 4 i hver av folgende scenarioer:

a) for det finansielle instrumentet handles for forste gang pa handelsplassen, som angitt i artikkel 1 nr. 5, artikkel 2 nr. 4, artikkel
3 nr. 4 og artikkel 4 nr. 4,

b) etter utgangen av de forste fire ukenes handel og for utgangen av de forste seks ukenes handel med det finansielle instrumentet.
I dette scenarioet skal vurderingen bygge pé aksjens frie flyt-andel pa siste handelsdag av de ferste fire ukenes handel,
gjennomsnittlig antall daglige transaksjoner og gjennomsnittlig daglig omsetning, idet det tas hensyn til alle transaksjoner
som er utfort i Unionen med nevnte finansielle instrument i lopet av de forste fire ukenes handel,

c) etter utgangen av hvert kalenderér og for 1. mars i det pafelgende ar for finansielle instrumenter som har blitt handlet pa en
handelsplass for 1. desember i det aktuelle kalenderéret. I dette scenarioet skal vurderingen bygge pa fri flyt-andelen av
instrumentet per siste handelsdag i det aktuelle kalenderéret, gjennomsnittlig antall daglige transaksjoner og gjennomsnittlig
daglig omsetning, idet det tas hensyn til alle transaksjoner som er utfert i Unionen med nevnte finansielle instrument i lopet
av aret,

d) umiddelbart etter at eventuelle tidligere vurderinger har blitt endret som folge av en foretakshendelse.
Vedkommende myndigheter skal sikre at resultatet av deres vurdering offentliggjeres umiddelbart etter den er avsluttet.

2. Vedkommende myndigheter, markedsoperatorer og verdipapirforetak, herunder verdipapirforetak som driver en
handelsplass, skal bruke opplysningene som offentliggjeres i samsvar med nr. 1:

a) dersom vurderingen er utfort i henhold til nr. 1 bokstav a): i en periode pé seks uker fra det finansielle instrumentets forste
handelsdag,

b) dersom vurderingen er utfort i henhold til nr. 1 bokstav b): i en periode pa seks uker fra det finansielle instrumentets forste
handelsdag og til 31. mars i det aret opplysningene offentliggjeres i samsvar med nr. 1 bokstav c),

¢) dersom vurderingen er utfort i henhold til nr. 1 bokstav c): i en periode pa ett ar fra 1. april etter offentliggjeringen.
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Dersom opplysningene nevnt i dette nummer erstattes med nye opplysninger i henhold til nr. 1 bokstav d), skal vedkommende
myndigheter, markedsoperaterer og verdipapirforetak, herunder verdipapirforetak som driver en handelsplass, bruke de nye
opplysningene i henhold til artikkel 2 nr. 1 punkt 17 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014.

3. Ved anvendelse av nr. 1 skal handelsplassene sende vedkommende myndigheter opplysningene fastsatt i vedlegget innen
folgende frister:

a) for finansielle instrumenter som er opptatt til notering for forste gang, for den dagen da det finansielle instrumentet handles
for forste gang,

b) for finansielle instrumenter som allerede er opptatt til notering, pa samtlige av folgende tidspunkt:
i)  senest tre dager etter utlopet av de forste fire ukenes handel,
ii) etter utlopet av hvert kalenderar, men senest 3. januar det pafelgende ar,

iii) umiddelbart etter at opplysninger som tidligere har blitt innsendt til vedkommende myndigheter, har blitt endret som
folge av en foretakshendelse.

KAPITTEL I

PLIKT FOR HANDELSPLASSER OG FORETAK SOM SYSTEMATISK TRER INN I KUNDENS ORDRE, TIL A
FRAMLEGGE DATA

Artikkel 6
Plikt til 4 framlegge markedsdata pa rimelige forretningsmessige vilkar
(Artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18 nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. For & gjore markedsdata som inneholder opplysningene fastsatt i artikkel 3, 4, 6-11, 15 og 18 i forordning (EU) nr. 600/2014
tilgjengelig for offentligheten pa rimelige forretningsmessige vilkar skal markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en
handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, i samsvar med artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18
nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014 overholde forpliktelsene fastsatt i artikkel 7—11.

2. Artikkel 7, artikkel 8 nr. 2, artikkel 9, artikkel 10 nr. 2 og artikkel 11 far ikke anvendelse pa markedsoperatorer,
verdipapirforetak som driver handelsplasser og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, som gjer markedsdata gratis
tilgjengelig for offentligheten.

Artikkel 7
Plikt til & framlegge markedsdata pa grunnlag av kostnader
(Artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18 nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Prisen p& markedsdata skal bygge pa kostnadene ved utarbeiding og spredning av slike data og kan omfatte en rimelig
margin.

2. Kostnadene ved utarbeiding og spredning av markedsdata kan omfatte en passende andel av felleskostnader for andre
tjenester som ytes av markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass eller foretak som systematisk trer inn i
kundens ordre.

Artikkel 8
Plikt til 4 framlegge markedsdata péa et ikke-diskriminerende grunnlag
(Artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18 nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1.  Markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal
gjore markedsdata tilgjengelig til samme pris og pa samme vilkar for alle kunder som tilherer samme kategori i samsvar med
offentliggjorte objektive kriterier.

2. Eventuelle forskjeller i prisen som belastes de ulike kategoriene kunder, skal sté i forhold til verdien som markedsdataene
representerer for disse kundene, pa grunnlag av:

a) markedsdataenes omfang, herunder antallet finansielle instrumenter de omfatter, og deres handelsvolum,
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b) den bruk kunden gjor av markedsdataene, herunder om de brukes for kundens egen handelsvirksomhet, for videresalg eller
for sammenstilling av data.

3. Ved anvendelse av nr. 1 skal markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk
trer inn i kundens ordre, ha innfert skalerbar kapasitet for a sikre at kundene til enhver tid far rask tilgang til markedsdataene pa
en ikke-diskriminerende mate.

Artikkel 9
Plikter i forbindelse med brukeravgifter
(Artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18 nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal
ta betalt for bruken av markedsdata ut fra den bruk den enkelte sluttbruker gjor av markedsdataene («per bruker»).
Markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal innfore
ordninger for & sikre at det bare tas betalt én gang for hver forekomst av bruk av markedsdata.

2. Som unntak fra nr. 1 kan markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer
inn i kundens ordre, vedta & ikke gjore markedsdata tilgjengelig per bruker dersom det ut fra dataenes omfang ikke ville veere
rimelig & kreve betaling per bruker.

3. Markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal
begrunne hvorfor de ikke vil gjere markedsdata tilgjengelig per bruker, og skal offentliggjere denne begrunnelsen pa sin nettside.

Artikkel 10
Plikt til holde markedsdata atskilt og disaggregert
(Artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18 nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal
gjore markedsdata tilgjengelig uten at de er kombinert med andre tjenester.

2.  Prisene for markedsdata skal belastes pa grunnlag av markedsdataenes detaljniva i henhold til artikkel 12 nr. 1 i forordning
(EU) nr. 600/2014.

Artikkel 11
Gjennomsiktighetskrav
(Artikkel 13 nr. 1, artikkel 15 nr. 1 og artikkel 18 nr. 8 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal
opplyse om pris og andre vilkar for levering av markedsdata pa en méte som er lett tilgjengelig for offentligheten.

2. Opplysningene skal omfatte:
a) gjeldende prislister, herunder:
— avgifter per bruker av vist tekst,
— avgifter for annet enn vist tekst,
— rabattordninger,
— avgifter knyttet til lisensvilkar,
— avgifter for markedsdata for og etter handel,

— avgifter for andre delsett av opplysninger, herunder dem som kreves i samsvar med delegert kommisjonsforordning (EU)
2017/572,

— andre avtalevilkér for gjeldende prisliste,
b) minst 90 dagers varsel om framtidige prisendringer,

c) opplysninger om innholdet i markedsdataene, herunder:
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i) antall instrumenter som omfattes,

ii) samlet omsetning for instrumentene som omfattes,

iii) forholdet mellom markedsdata for handel og etter handel,

iv) informasjon om eventuelle opplysninger som leveres i tillegg til markedsdata,

v) dato for siste justering av lisensavgift for de markedsdataene som gjeres tilgjengelig,

d) inntekter fra tilgjengeliggjoringen av markedsdata og andelen disse inntektene utgjer av samlet inntekt for
markedsoperateren, verdipapirforetaket som driver en handelsplass eller foretaket som systematisk trer inn i kundens ordre,

e) opplysninger om hvordan prisen er fastsatt, herunder om hvilke kostnadsregnskapsmetoder som brukes og hvilke szrlige
prinsipper som gjelder ved fordeling av direkte og variable felleskostnader og faste felleskostnader pa produksjon og
spredning av markedsdata og andre tjenester som ytes av markedsoperaterer, verdipapirforetak som driver en handelsplass
og foretak som systematisk trer inn i kundens ordre.

KAPITTEL III
PLIKT FOR FORETAK SOM SYSTEMATISK TRER INN I KUNDENS ORDRE, TIL A OFFENTLIGGJORE DATA
Artikkel 12

Plikt for foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, til 4 offentliggjore pristilbud regelmessig og kontinuerlig i
vanlig apningstid

(Artikkel 15 nr. 1 1 forordning (EU) nr. 600/2014)

I henhold til artikkel 15 nr. 1 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, anses a
offentliggjore sine pristilbud regelmessig og kontinuerlig i vanlig dpningstid bare dersom pristilbudene er tilgjengelig til enhver
tid i det tidsrommet foretaket som systematisk trer inn i kundens ordre, pa forhdnd har fastsatt og offentliggjort som sin vanlige
apningstid.

Artikkel 13
Plikt for foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, til 4 gjore pristilbudene lett tilgjengelig
(Artikkel 15 nr. 1 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal fastsette og ajourfere pa hjemmesiden pa sitt nettsted hvilken av
ordningene for offentliggjeringen fastsatt i artikkel 17 nr. 3 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014 de bruker for &
offentliggjore sine pristilbud.

2. Dersom foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, offentliggjer sine pristilbud gjennom en handelsplass’ ordninger
eller en godkjent offentliggjeringsordning, skal foretaket som systematisk trer inn i kundens ordre, angi sin identitet i pristilbudet.

3. Dersom foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, bruker mer flere enn én ordning for 4 offentliggjere sine pristilbud,
skal offentliggjeringene finne sted samtidig.

4.  Foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal offentliggjere sine pristilbud i et maskinleselig format. Pristilbudene
skal anses som offentliggjort i et maskinleselig format dersom offentliggjeringen oppfyller kriteriene fastsatt i delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/571.

5. Dersom foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, offentliggjore sine pristilbud bare gjennom egne ordninger, skal
pristilbudene ogsa offentliggjeres i et leselig format. Pristilbudene skal anses som offentliggjort i et leselig format dersom:

a) innholdet i pristilbudet er i et format som kan forstas av en gjennomsnittlig leser,

b) pristilbudet offentliggjores pa nettstedet til foretaket som systematisk trer inn i kundens ordre, og hjemmesiden pa nettstedet
inneholder klare instrukser for & fa tilgang til pristilbudet.

6.  Pristilbudene skal offentliggjores i henhold til standardene og spesifikasjonene fastsatt i delegert kommisjonsforordning
(EU) 2017/587.
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Artikkel 14
Utforelse av ordrer av foretak som systematisk trer inn i kundens ordre
(Artikkel 15 nr. 1, 2 og 3 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Ihenhold til artikkel 15 nr. 1 i forordning (EU) nr. 600/2014 anses ekstraordinere markedsforhold a foreligge dersom det
ville vere i strid med forsvarlig risikostyring & palegge et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, en plikt til & gi kunder
bindende pristilbud, og serlig dersom:

a) den handelsplassen der det finansielle instrumentet forst ble opptatt til notering, eller det mest relevante markedet med hensyn
til likviditet, stanser handelen med dette finansielle instrumentet i samsvar med artikkel 48 nr. 5 i direktiv 2014/65/EU,

b) den handelsplassen der det finansielle instrumentet forst ble opptatt til notering, eller det mest relevante markedet med hensyn
til likviditet, tillater prisstillerne & suspendere sine forpliktelser,

c) nér det i forbindelse med et bershandlet fond ikke finnes noen pélitelig markedspris for et stort antall underliggende
instrumenter for det bershandlede fondet eller indeksen,

d) en vedkommende myndighet forbyr shortsalg av det finansielle instrumentet i samsvar med artikkel 20 i europaparlaments-
og radsforordning (EU) nr. 236/2012.

2. I henhold til artikkel 15 nr. 1 i forordning (EU) nr. 600/2014 kan et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, nar
som helst ajourfere sine pristilbud, forutsatt at de ajourferte pristilbudene alltid er en folge av og i samsvar med en oppriktig
hensikt hos foretaket som systematisk trer inn i kundens ordre, om & handle med sine kunder pé en ikke-diskriminerende méte.

3. Thenhold til artikkel 15 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014 er en pris innenfor et offentliggjort intervall som ligger neer
markedsforholdene, dersom felgende vilkar er oppfylt:

a) prisen ligger innenfor kjops- og salgstilbudene fra foretaket som systematisk trer inn i kundens ordre,

b) pristilbudene nevnt i bokstav a), gjenspeiler radende markedsforhold for det bererte finansielle instrumentet i samsvar med
artikkel 14 nr. 7 i forordning (EU) nr. 600/2014.

4. Thenhold til artikkel 15 nr. 3 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal utforelse av ordrer i flere verdipapirer anses som del av
én transaksjon dersom kriteriene fastsatt i delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/587 er oppfylt.

5. I henhold til artikkel 15 nr. 3 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal en ordre anses underlagt andre vilkér enn gjeldende
markedspris dersom kriteriene fastsatt i delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/587 er oppfylt.

Artikkel 15
Ordrer som vesentlig overskrider det normale
(Artikkel 17 nr. 2 1 forordning (EU) nr. 600/2014)

1. I henhold til artikkel 17 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal antallet eller volumet av ordrer anses som en vesentlig
overskridelse av det normale dersom et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, ikke kan utfore disse ordrene uten &
utsette seg for utilberlig risiko.

2. Verdipapirforetak som opptrer som foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, skal pa forhand fastsette, pa en mate
som er objektiv og i samsvar med sine retningslinjer og framgangsmater for risikostyring som nevnt i artikkel 23 i delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/565, nar antallet eller volumet av ordrer innlagt av kunder, vil innebzre en utilberlig risiko for
foretaket.

3. Ved anvendelse av nr. 2 skal et foretak som systematisk trer inn i kundens ordre, som en del av sine retningslinjer og
framgangsmater for risikostyring, opprette, opprettholde og gjennomfore en politikk for & fastsld antallet eller volumet av ordrer
som det kan utfere uten & utsette seg for utilberlig risiko, idet det tas hensyn til bade den kapital foretaket har tilgjengelig for &
dekke risikoen for denne typen handel, og de radende vilkér i markedet.

4. I samsvar med artikkel 17 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal politikken nevnt i nr. 3 vere ikke-diskriminerende
overfor kunder.
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Artikkel 16
Sterrelse som er spesifikk for instrumentet
(Artikkel 18 nr. 6 i forordning (EU) nr. 600/2014)

Ved anvendelse av artikkel 18 nr. 6 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal den spesifikke sterrelsen pé det instrument som er
gjenstand for handel i et prisforesperselssystem (RFQ), et talebasert handelssystem, et hybridsystem eller pa annen mate, vare
som fastsatt i vedlegg III til delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/583.

KAPITTEL IV
DERIVATER
Artikkel 17
Elementer som omfattes av portefeljekomprimeringen
(Artikkel 31 nr. 4 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. I henhold til artikkel 31 nr. 1 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal verdipapirforetak og markedsoperaterer som tilbyr
portefoljekomprimering, oppfylle vilkarene i nr. 6.

2. Verdipapirforetak og markedsoperatorer skal inngd en avtale med deltakerne i en portefoljekomprimering der
komprimeringsprosessen og rettsvirkningene av den fastsettes, herunder tidspunktet der hver portefeljekomprimering blir rettslig
bindende.

3. Avtalen nevnt i nr. 2 skal omfatte alle relevante juridiske dokumenter som beskriver hvordan derivater som framlegges for
a innga i portefoljekomprimeringen, avsluttes og hvordan de skiftes ut med andre derivater.

4.  For hver komprimeringsprosess innledes, skal verdipapirforetak og markedsoperaterer som tilbyr portefoljekomprimering:

a) kreve at hver deltaker i portefoljekomprimeringen angir deltakerens risikotoleranse, herunder en grenseverdi for
motpartsrisiko, en grense for markedsrisiko og en grense for kontantbetaling, verdipapirforetak og markedsoperaterer skal
respektere risikotoleransen angitt av deltakerne i portefoljekomprimeringen,

b) opprette forbindelser mellom derivatene framlagt for at de skal inngé i portefeljekomprimeringen, og framlegge for hver
deltaker et portefoljekomprimeringsforslag med felgende opplysninger:

i)  identifisering av de motparter som bereres av komprimeringen,
ii) den tilherende endringen i derivatenes kombinerte nominelle verdi,
iii) endringen i kombinert nominelt belep sammenlignet med angitt risikotoleranse.

5. For 4 tilpasse komprimeringen til risikotoleransen fastsatt av deltakerne i portefeljekomprimeringen, og for & oppna sterst
mulig effektivitet i portefoljekomprimeringen, kan verdipapirforetak og markedsoperaterer gi deltakerne mer tid slik at de kan
legge til derivater som kan avsluttes eller reduseres.

6.  Verdipapirforetak og markedsoperatorer skal utfere portefoljekomprimeringen forst nar alle deltakere i
portefoljekomprimeringen har gitt sin tilslutning til forslaget.

Artikkel 18
Offentliggjoringskrav ved portefsljekomprimering
(Artikkel 31 nr. 4 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. I henhold til artikkel 31 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014 skal verdipapirforetak og markedsoperaterer offentliggjore
folgende gjennom en godkjent offentliggjeringsordning for hver portefoljekomprimering:

a) en liste over derivater som er framlagt for at de skal innga i portefoljekomprimeringen,
b) en liste over derivater som erstatter de avsluttede derivatene,

c) en liste over derivater som er endret eller avsluttet som folge av portefoljekomprimeringen,
d) antallet derivater og deres verdi uttrykt som et nominelt belep.

Opplysningene nevnt i forste ledd skal gis sarskilt for hvert derivat og for hver valuta.
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2. Verdipapirforetak og markedsoperatarer skal offentliggjere opplysningene nevnt i nr. 1 s nar sanntid som teknisk mulig
og senest ved slutten av pafolgende virkedag etter at et komprimeringsforslag har blitt rettslig bindende i samsvar med avtalen
nevnt i artikkel 17 nr. 2.

KAPITTEL V
TILSYNSTILTAK MED HENSYN TIL PRODUKTINNGREP OG POSISJONSHANDTERING
AVSNITT 1
Produktinngrep
Artikkel 19
Kriterier og faktorer i tilknytning til ESMAs midlertidige myndighet til 4 foreta produktinngrep
(Artikkel 40 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Thenhold til artikkel 40 nr. 2 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal ESMA vurdere relevansen av alle faktorer og
kriterier nevnt i nr. 2, og ta hensyn til alle relevante faktorer og kriterier for & avgjere nir markedsforing, distribusjon eller salg
av visse finansielle instrumenter, finansielle instrumenter med visse sarskilte egenskaper eller en type finansiell virksomhet eller
praksis skaper et alvorlig problem knyttet til investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes eller varemarkedenes ordnede
virkemate og integritet eller mot stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i Unionen.

Ved anvendelse av forste ledd kan ESMA av basere seg pa en eller flere av disse faktorene og kriteriene for & avgjere om det
foreligger et alvorlig problem knyttet til investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes eller varemarkedenes ordnede
virkemate og integritet eller mot stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i Unionen.

2. De faktorer og kriterier som ESMA skal vurdere for & avgjere om det foreligger et alvorlig problem knyttet til investorvern
eller en trussel mot finansmarkedenes eller varemarkedenes ordnede virkemate og integritet eller mot stabiliteten i hele eller deler
av finanssystemet i Unionen, skal vare som folger:

a) graden av kompleksitet ved det finansielle instrumentet eller typen finansiell virksomhet eller praksis i forhold til den
kundetype, i henhold til en vurdering i samsvar med bokstav c), som er involvert i den finansielle virksomheten eller
praksisen, eller som det finansielle instrumentet markedsfares eller selges til, s@rlig med hensyn til:

— typen underliggende eiendeler eller referanseeiendeler og graden av gjennomsiktighet ved dem,

— graden av gjennomsiktighet for kostnader og avgifter i tilknytning til det finansielle instrumentet, den finansielle
virksomheten eller praksisen og s@rlig mangelen pa gjennomsiktighet som flere lag av kostnader og avgifter medferer,

— kompleksiteten ved resultatberegningen, serlig med hensyn til om avkastningen avhenger av resultatene for en eller
flere underliggende eiendeler eller referanseeiendeler som i sin tur pavirkes av andre faktorer, eller om avkastningen
avhenger ikke bare av verdiene av de underliggende eiendelene eller referanseeiendelene péd innledningsdato og
forfallsdato, men ogsé av verdiene i lapet av produktets levetid,

— eventuelle risikoers art og omfang,
— om instrumentet eller tjenesten er kombinert med andre produkter eller tjenester, eller
— den eventuelle kompleksiteten ved enkelte vilkar,
b) omfanget av potensielle negative konsekvenser, serlig med hensyn til:
— det finansielle instrumentets nominelle verdi,
— antall kunder, investorer og markedsdeltakere som er involvert,

— den relative andelen av produktet i investorenes portefaljer,

— sannsynligheten for og omfanget og arten av enhver skade, herunder potensielt tapsbelop,
— de skadelige konsekvensenes forventede varighet,

— emisjonsvolum,

— antall mellommenn som er involvert,

— veksten i markedet eller salget, eller
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gjennomsnittlig belop som hver kunde har investert i det finansielle instrumentet,

typen kunder som er involvert i en finansiell virksomhet eller praksis, eller som et finansielt instrument markedsferes eller

selges til, serlig med hensyn til:

om kunden er en ikke-profesjonell kunde, en profesjonell kunde eller en kvalifisert motpart,

kundenes kompetanse og evner, herunder utdanningsniva, erfaring med lignende finansielle instrumenter eller
salgsmetoder,

kundenes gkonomiske situasjon, herunder inntekt og formue,
kundenes viktigste finansielle mal, herunder pensjonssparing og finansiering av egen bolig, eller

om instrumentet eller tjenesten selges til kunder utenfor det planlagte malmarkedet, eller om malmarkedet ikke har blitt
tilstrekkelig definert,

graden av gjennomsiktighet for det finansielle instrumentet eller typen finansiell virksombhet eller praksis, szerlig med hensyn

til:

typen underliggende eiendeler og gjennomsiktigheten ved dem,
eventuelle skjulte kostnader og avgifter,

bruk av metoder for & tiltrekke seg kunders oppmerksomhet, uten nedvendigvis & gjenspeile det finansielle instrumentets
eller den finansielle virksomhetens eller praksisens egnethet eller generelle kvalitet,

type risikoer og gjennomsiktighet med hensyn til disse,

bruk av produktnavn eller terminologi eller andre opplysninger som antyder et hoyere sikkerhets- eller avkastningsniva
enn det som faktisk er mulig eller sannsynlig, eller som antyder produktegenskaper som ikke finnes,

de serlige egenskapene ved eller komponentene i det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller

praksisen, herunder eventuelt innebygd finansiell giring, serlig med hensyn til:

finansiell giring som er innebygd i produktet,
finansiell giring som folger av finansiering,
egenskapene ved verdipapirfinansieringstransaksjoner, eller

det faktum at verdien av eventuelle underliggende eiendeler ikke lenger er tilgjengelig eller palitelig,

eventuell forekomst og grad av misforhold mellom forventet avkastning eller fortjeneste for investorer og risikoen for tap i

forbindelse med det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller praksisen, serlig med hensyn til:

kostnaden ved & strukturere det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller praksisen og andre
kostnader,

misforholdet i forhold til den utstederrisiko som beres av utsteder, eller

risiko-/avkastningsprofil,

hvor lett og til hvilken pris investorer kan selge det bererte finansielle instrumentet eller bytte til et annet finansielt

instrument, saerlig med hensyn til:

kjopskurs-salgskurs-differanse,

hvor ofte det foreligger handelsmuligheter,

emisjonens storrelse og sterrelsen pa annenhdndsmarkedet,

forekomsten eller fravaeret av likviditstilbydere eller prisstillere i annenhandsmarkedet,
egenskapene ved handelssystemet, eller

eventuelle andre hindringer for utgang,

fastsettelsen av pris og tilherende kostnader for det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller praksisen,

serlig med hensyn til:

bruken av skjulte eller tilknyttede avgifter, eller

avgifter som ikke gjenspeiler nivaet pé tjenesten som ytes,
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graden av innovasjon ved et finansielt instrument eller en finansiell virksomhet eller praksis, se@rlig med hensyn til:

— graden av innovasjon knyttet til strukturen ved det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller
praksisen, herunder innebygde og utlgsende elementer,

— graden av innovasjon knyttet til distribusjonsmodellen eller lengden pa formidlingskjeden,

— innovasjonens spredningsgrad, herunder om det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller
praksisen er nyskapende for visse kategorier kunder,

— innovasjon som medforer giring,

— manglende gjennomsiktighet nar det gjelder underliggende eiendeler, eller

— markedets tidligere erfaring med lignende finansielle instrumenter eller salgsmetoder,
salgsmetodene knyttet til det finansielle instrumentet, serlig med hensyn til:

— de kommunikasjons- og distribusjonskanalene som brukes,

— det informasjons-, markedsferings- eller annet reklamemateriell som er knyttet til investeringen,
— antatte investeringformal, eller

— om beslutningen om & kjepe kommer i andre eller tredje hand etter et tidligere kjop,

den finansielle og forretningsmessige situasjon hos utstederen av et finansielt instrument, serlig med hensyn til:
— den finansielle situasjon hos utstederen eller en eventuell garantist, eller

— gjennomsiktigheten med hensyn til utstederens eller garantistens forretningssituasjon,

om opplysningene som produsenten eller distributerene har lagt fram om et finansielt instrument, er for utilstrekkelige eller
upélitelige til at markedsdeltakerne som opplysningene er rettet mot, kan ta en informert beslutning ut fra det finansielle
instrumentets art og type,

om det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller praksisen innebarer en hay risiko nér det gjelder
utforelsen av transaksjoner som gjennomfores av deltakere eller investorer i det bererte markedet,

om den finansielle virksomheten eller praksisen i alvorlig grad vil kunne svekke integriteten ved prisdannelsesprosessen i
det bererte markedet slik at prisen eller verdien pa det finansielle instrumentet ikke lenger bestemmes av de legitime
markedskreftene tilbud og etterspersel, eller slik at markedsdeltakerne ikke lenger kan basere seg pa prisene som dannes pa
dette markedet eller handelsvolumene, som grunnlag for sine investeringsbeslutninger.

om det finansielle instrumentet har egenskaper som gjor det sarlig utsatt for ekonomisk kriminalitet, og sarlig om disse
egenskapene potensielt kan bidra til at det finansielle instrumentet blir brukt til:

— Dbedrageri eller uredelighet,

— forsemmelse i forbindelse med eller misbruk av opplysninger om et finansmarked,
— héndtering av utbyttet av kriminalitet,

— finansiering av terrorisme, eller

— tilrettelegging av hvitvasking av penger,

om den finansielle virksomheten eller praksisen utgjer en sarlig hoy risiko for markedenes og markedsinfrastrukturens
motstandsdyktighet eller ordnede virkemate,

om et finansielt instrument eller en finansiell virksomhet eller praksis kan fore til et betydelig, kunstig misforhold mellom
prisene pa et derivat og prisene i det underliggende marked,

om det finansielle instrumentet eller den finansielle virksomheten eller praksisen utgjer en hey risiko for & skape vansker for
finansinstitusjoner som anses som viktige for finanssystemet i Unionen,

hvor viktig distribusjonen av det finansielle instrumentet er som finansieringskilde for utstederen,

om et finansielt instrument eller en finansiell virksomhet eller praksis utgjer en serlig risiko for markedet eller for
betalingssysteminfrastrukturen, herunder handels-, clearing- og oppgjerssystemene, eller
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u) om et finansielt instrument eller en finansiell virksomhet eller praksis kan true investorenes tillit til finanssystemet.
Artikkel 20
Kriterier og faktorer i tilknytning til EBAs midlertidige myndighet til 4 foreta produktinngrep
(Artikkel 41 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014)

1. Thenhold til artikkel 41 nr. 2 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal EBA vurdere relevansen av alle faktorer og
kriterier nevnt i nr. 2, og ta hensyn til alle relevante faktorer og kriterier for & avgjere nar markedsfering, distribusjon eller salg
av visse strukturerte innskudd, strukturerte innskudd med visse s@rskilte egenskaper eller en type finansiell virksomhet eller
praksis skaper et alvorlig problem knyttet til investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes ordnede virkeméte og integritet
eller stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i Unionen.

Ved anvendelse av forste ledd kan EBA basere seg pd av en eller flere av disse faktorene og kriteriene for & avgjere om det
foreligger et alvorlig problem knyttet til investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes ordnede virkeméte og integritet eller
stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i Unionen.

2. De faktorer og kriterier som EBA skal vurdere for & avgjere om det foreligger et alvorlig problem knyttet til investorvern
eller en trussel mot finansmarkedenes ordnede virkemate og integritet eller mot stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i
Unionen, skal vaere som folger:

a) graden av kompleksitet ved det strukturerte innskuddet eller typen finansiell virksomhet eller praksis i forhold til den
kundetype, i henhold til en vurdering i samsvar med bokstav c), som er involvert i den finansielle virksomheten eller
praksisen, serlig med hensyn til:

— typen underliggende eiendeler eller referanseeiendeler og graden av gjennomsiktighet ved dem,

— graden av gjennomsiktighet for kostnader og avgifter i tilknytning til det strukturerte innskuddet eller den finansielle
virksomheten eller praksisen og saerlig mangelen pa gjennomsiktighet som flere lag av kostnader og avgifter medferer,

— kompleksiteten ved resultatberegningen, serlig med hensyn til om avkastningen avhenger av resultatene for en eller
flere underliggende eiendeler eller referanseeiendeler som i sin tur pavirkes av andre faktorer, eller om avkastningen
avhenger ikke bare av verdiene av de underliggende eiendelene eller referanseeiendelene pa innledningsdato og
forfallsdato, men ogsé av verdiene i lapet av produktets levetid,

— eventuelle risikoers art og omfang,
— om det strukturerte innskuddet eller tjenesten er kombinert med andre produkter eller tjenester, eller
— den eventuelle kompleksiteten ved enkelte vilkar,
b) omfanget av potensielle negative konsekvenser, se@rlig med hensyn til:
— den nominelle verdien av en emisjon av strukturerte innskudd,
— antall kunder, investorer og markedsdeltakere som er involvert,
— den relative andelen av produktet i investorenes portefoljer,
— sannsynligheten for og omfanget og arten av enhver skade, herunder potensielt tapsbelap,
— de skadelige konsekvensenes forventede varighet,
— emisjonsvolum,
— antall institusjoner som er involvert,
— veksten i markedet eller salget,
— gjennomsnittlig belap som hver kunde har investert i det strukturerte innskuddet, eller
— det dekningsnivaet som er definert i europaparlaments- og radsdirektiv 2014/49/EU,

¢) typen kunder som er involvert i en finansiell virksomhet eller praksis, eller som et strukturert innskudd markedsferes eller
selges til, serlig med hensyn til:

— om kunden er en ikke-profesjonell kunde, en profesjonell kunde eller en kvalifisert motpart,
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— kundenes kompetanse og evner, herunder utdanningsniva, erfaring med lignende finansielle produkter eller
salgsmetoder,

— kundenes gkonomiske situasjon, herunder inntekt og formue,
— kundenes viktigste finansielle mal, herunder pensjonssparing og finansiering av egen bolig,

— om produktet eller tjenesten selges til kunder utenfor det planlagte malmarkedet, eller der malmarkedet ikke har blitt
tilstrekkelig definert,

— muligheten for & omfattes av en innskuddsgarantiordning,

graden av gjennomsiktighet for det strukturerte innskuddet eller typen finansiell virksomhet eller praksis, serlig med hensyn
til:

— typen underliggende eiendeler og gjennomsiktigheten ved dem,
— eventuelle skjulte kostnader og avgifter,

— bruk av metoder for & tiltrekke seg kunders oppmerksomhet, uten nedvendigvis & gjenspeile produktets eller tjenestens
egnethet eller generelle kvalitet,

— type risikoer og gjennomsiktighet med hensyn til disse,

— Dbruk av produktnavn eller terminologi eller andre opplysninger som er villedende og antyder produktegenskaper som
ikke finnes, eller

— om identiteten til innskuddsmottakere som kan vere ansvarlige for en kundes innskudd, angis eller ikke,

de serlige egenskapene ved eller komponentene i det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller
praksisen, herunder eventuelt innebygd finansiell giring, serlig med hensyn til:

— finansiell giring som er innebygd i produktet,
— finansiell giring som folger av finansiering, eller
— det faktum at verdien av eventuelle underliggende eiendeler ikke lenger er tilgjengelig eller palitelig,

eventuell forekomst og grad av misforhold mellom forventet avkastning eller fortjeneste for investorer og risikoen for tap i
forbindelse med det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen, serlig med hensyn til:

— kostnaden ved a strukturere det strukturerte innskuddet eller virksomheten eller praksisen og andre kostnader,
— misforholdet i forhold til den utstederrisiko som beeres av utsteder, eller

— risiko-/avkastningsprofil,

hvor lett og til hvilken pris investorer kan gé ut av et strukturert innskudd, serlig med hensyn til:

— det faktum at tidlig uttak ikke tillates, eller

— eventuelle andre hindringer for utgang,

fastsettelsen av pris og tilherende kostnader for det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen,
serlig med hensyn til:

— Dbruken av skjulte eller tilknyttede avgifter, eller
— avgifter som ikke gjenspeiler nivaet pa tjenesten som ytes,
graden av innovasjon ved et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis, serlig med hensyn til:

— graden av innovasjon knyttet til strukturen i det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller
praksisen, herunder innebygde og utlesende elementer,

— graden av innovasjon knyttet til distribusjonsmodellen eller lengden pé formidlingskjeden,

— innovasjonens spredningsgrad, herunder om det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller
praksisen er nyskapende for visse kategorier kunder,

— innovasjon som medforer giring,

— manglende gjennomsiktighet nar det gjelder underliggende eiendeler, eller
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— markedets tidligere erfaring med lignende strukturerte innskudd eller salgsmetoder,

salgsmetodene knyttet til det strukturerte innskuddet, serlig med hensyn til:

— de kommunikasjons- og distribusjonskanalene som brukes,

— det informasjons-, markedsferings- eller annet reklamemateriell som er knyttet til investeringen,

— antatte investeringformal, eller

— om beslutningen om & kjope kommer i andre eller tredje hand etter et tidligere kjop,

den finansielle og forretningsmessige situasjon hos utstederen av et strukturert innskudd, serlig med hensyn til:
— den finansielle situasjon hos utstederen eller en eventuell garantist, eller

— gjennomsiktigheten med hensyn til utstederens eller garantistens forretningssituasjon,

om opplysningene som produsenten eller distributerene har lagt fram om et strukturert innskudd, er for utilstrekkelige eller
upalitelige til at markedsdeltakerne som opplysningene er rettet mot, kan ta en informert beslutning ut fra det strukturerte
innskuddets art og type,

om det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen inneberer en hey risiko nér det gjelder
utforelsen av transaksjoner som gjennomferes av deltakere eller investorer i det bererte markedet,

om det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen vil gjere ekonomien i Unionen sérbar for
risiko,

om det strukturerte innskuddet har egenskaper som gjor det serlig utsatt for ekonomisk kriminalitet, og serlig om disse
egenskapene potensielt kan bidra til at det strukturerte innskuddet blir brukt til:

— bedrageri eller uredelighet,

— forsemmelse i forbindelse med eller misbruk av opplysninger om et finansmarked,
— handtering av utbyttet av kriminalitet,

— finansiering av terrorisme, eller

— tilrettelegging av hvitvasking av penger,

om den finansielle virksomheten eller praksisen utgjer en sarlig hoy risiko for markedenes og markedsinfrastrukturens
motstandsdyktighet eller ordnede virkemate,

om et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis kan fore til et betydelig, kunstig misforhold mellom
prisene pa et derivat og prisene i det underliggende marked,

om det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen utgjer en hey risiko for & skape vansker for
finansinstitusjoner som anses som viktige for finanssystemet i Unionen, serlig med hensyn til finansinstitusjonenes
sikringsstrategi i forbindelse med utstedelsen av det strukturerte innskuddet, herunder muligheten for en feilvurdering av
kapitalgarantien ved forfall eller den omdemmerisiko som det strukturerte innskuddet eller virksomheten eller praksisen
utgjor for finansinstitusjonene,

hvor viktig distribusjonen av det strukturerte innskuddet er som finansieringskilde for finansinstitusjonen,

om et strukturert innskudd eller en finansiell praksis eller virksomhet utgjor en sarlig risiko for markedet eller for
betalingssysteminfrastrukturen, eller

om et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis kan true investorenes tillit til finanssystemet.

Artikkel 21

Kriterier og faktorer som vedkommende myndigheter skal ta hensyn til ved utevelse av sin myndighet til 4 foreta

produktinngrep
(Artikkel 42 nr. 2 i forordning (EU) nr. 600/2014)

I henhold til artikkel 42 nr. 2 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal vedkommende myndigheter vurdere relevansen

av alle faktorer og kriterier oppfert i nr. 2 og ta hensyn til alle relevante faktorer og kriterier for & avgjere nar markedsfering,

distribusjon eller salg av visse finansielle instrumenter eller strukturerte innskudd eller finansielle instrumenter eller strukturerte

innskudd med visse serskilte egenskaper eller en type finansiell virksomhet eller praksis skaper et alvorlig problem knyttet til
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investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes eller varemarkedenes ordnede virkemate og integritet eller mot stabiliteten i

hele eller deler av finanssystemet i minst en medlemsstat.

Ved anvendelse av forste ledd kan vedkommende myndigheter basere seg pa en eller flere av disse faktorene og kriteriene for a
avgjere om det foreligger et alvorlig problem knyttet til investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes eller varemarkedenes
ordnede virkemate og integritet eller mot stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i minst en medlemsstat.

2.

De faktorer og kriterier som vedkommende myndigheter skal vurdere for & avgjere om det foreligger et alvorlig problem

knyttet til investorvern eller en trussel mot finansmarkedenes eller varemarkedenes ordnede virkeméte og integritet eller mot
stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i minst en medlemsstat, skal blant annet veere:

a)

b)

¢)

graden av kompleksitet ved det finansielle instrumentet eller typen finansiell virksomhet eller praksis i forhold til den
kundetype, i henhold til en vurdering i samsvar med bokstav c), som er involvert i den finansielle virksomheten eller
praksisen, eller som det finansielle instrumentet eller strukturerte innskuddet markedsferes eller selges til, seerlig med hensyn

typen underliggende eiendeler eller referanseeiendeler og graden av gjennomsiktighet ved dem,

graden av gjennomsiktighet for kostnader og avgifter i tilknytning til det finansielle instrumentet, det strukturerte
innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen og sarlig mangelen pa gjennomsiktighet som flere lag av
kostnader og avgifter medforer,

kompleksiteten ved resultatberegningen, sarlig med hensyn til om avkastningen avhenger av resultatene for en eller
flere underliggende eiendeler eller referanseeciendeler som i sin tur pavirkes av andre faktorer, eller om avkastningen
avhenger ikke bare av verdiene av de underliggende eiendelene eller referanseeiendelene pé innledningsdato og
forfallsdato, men ogsa av verdiene i lopet av produktets levetid,

eventuelle risikoers art og omfang,
om produktet eller tjenesten er kombinert med andre produkter eller tjenester,

den eventuelle kompleksiteten ved enkelte vilkar,

omfanget av potensielle negative konsekvenser, saerlig med hensyn til:

den nominelle verdien av det finansielle instrumentet eller av en emisjon av strukturerte innskudd,

antall kunder, investorer og markedsdeltakere som er involvert,

den relative andelen av produktet i investorenes portefoljer,

sannsynligheten for og omfanget og arten av enhver skade, herunder potensielt tapsbelop,

de skadelige konsekvensenes forventede varighet,

emisjonsvolum,

antall mellommenn som er involvert,

veksten i markedet eller salget,

gjennomsnittlig belop som hver kunde har investert i det finansielle instrumentet eller det strukturerte innskuddet, eller

det dekningsnivaet som er definert i europaparlaments- og radsdirektiv 2014/49/EU, nér det gjelder strukturerte
innskudd,

typen kunder som er involvert i en finansiell virksomhet eller praksis, eller som et finansielt instrument eller et strukturert
innskudd markedsferes eller selges til, seerlig med hensyn til:

om kunden er en ikke-profesjonell kunde, en profesjonell kunde eller en kvalifisert motpart,

kundenes kompetanse og evner, herunder utdanningsnivd, erfaring med lignende finansielle instrumenter eller
strukturerte innskudd eller salgsmetoder,

kundenes gkonomiske situasjon, herunder inntekt og formue,

kundenes viktigste finansielle mal, herunder pensjonssparing og finansiering av egen bolig,
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— om produktet eller tjenesten selges til kunder utenfor det planlagte mélmarkedet, eller der malmarkedet ikke har blitt
tilstrekkelig definert,

— muligheten for & omfattes av en innskuddsgarantiordning, nar det gjelder strukturerte innskudd,

graden av gjennomsiktighet for det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller typen finansiell virksomhet eller
praksis, serlig med hensyn til:

— typen underliggende eiendeler og gjennomsiktigheten ved dem,
— eventuelle skjulte kostnader og avgifter,

— Dbruk av metoder for a tiltrekke seg kunders oppmerksomhet, uten nedvendigvis & gjenspeile produktets eller den
finansielle virksomhetens eller praksisens egnethet eller generelle kvalitet,

— type risikoer og gjennomsiktighet med hensyn til disse,

— Dbruk av produktnavn eller terminologi eller andre opplysninger som er villedende ved at de antyder et hoyere sikkerhets-
eller avkastningsniva enn det som faktisk er mulig eller sannsynlig, eller som antyder produktegenskaper som ikke
finnes,

— nér det gjelder strukturerte innskudd, om identiteten til innskuddsmottakere som kan vere ansvarlige for en kundes
innskudd, angis eller ikke,

de saerlige egenskapene ved eller komponentene i det strukturerte innskuddet, det finansielle instrumentet eller den finansielle
virksomheten eller praksisen, herunder eventuelt innebygd finansiell giring, serlig med hensyn til:

— finansiell giring som er innebygd i produktet,

— finansiell giring som felger av finansiering,

— egenskapene ved verdipapirfinansieringstransaksjoner, eller

— det faktum at verdien av eventuelle underliggende eiendeler ikke lenger er tilgjengelig eller palitelig,

eventuell forekomst og grad av misforhold mellom forventet avkastning eller fortjeneste for investorer og risikoen for tap i
forbindelse med det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen,
serlig med hensyn til:

— kostnaden ved & strukturere det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten
eller praksisen og andre kostnader,

— misforholdet i forhold til den utstederrisiko som bzres av utsteder, eller
— risiko-/avkastningsprofil,

hvor lett og til hvilken pris investorer kan selge det bererte finansielle instrumentet, bytte til et annet finansielt instrument
eller ga ut av et strukturert innskudd, idet det i relevante tilfeller tas szrlig hensyn til om produktet er et finansielt instrument
eller et strukturert innskudd:

— kjopskurs-salgskurs-differanse,

— hvor ofte det foreligger handelsmuligheter,

— emisjonens storrelse og storrelsen pd annenhadndsmarkedet,

— forekomsten eller fravaeret av likviditstilbydere eller prisstillere i annenhdndsmarkedet,
— egenskapene ved handelssystemet, eller

— eventuelle andre hindringer for utgang, eller at tidlig uttak ikke er tillatt,

fastsettelsen av pris og tilherende kostnader for det strukturerte innskuddet, det finansielle instrumentet eller den finansielle
virksomheten eller praksisen, szerlig med hensyn til:

— Dbruken av skjulte eller tilknyttede avgifter, eller

— avgifter som ikke gjenspeiler nivaet pa tjenesten som ytes,
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graden av innovasjon ved et finansielt instrument, et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis, szrlig
med hensyn til:

— graden av innovasjon knyttet til strukturen i det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle
virksomheten eller praksisen, herunder innebygde og utlesende elementer,

— graden av innovasjon knyttet til distribusjonsmodellen eller lengden pé formidlingskjeden,

— innovasjonens spredningsgrad, herunder om det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle
virksomheten eller praksisen er nyskapende for visse kategorier kunder.

— innovasjon som medforer giring,

— manglende gjennomsiktighet nar det gjelder underliggende eiendeler, eller

— markedets tidligere erfaring med lignende finansielle instrumenter, strukturerte innskudd eller salgsmetoder,
salgsmetodene knyttet til det finansielle instrumentet eller det strukturerte innskuddet, serlig med hensyn til:

— de kommunikasjons- og distribusjonskanalene som brukes,

— informasjons-, markedsferings- eller annet reklamemateriell knyttet til investeringen,

— antatte investeringformal, eller

— om beslutningen om & kjope kommer i andre eller tredje hand etter et tidligere kjop,

den finansielle og forretningsmessige situasjon hos utstederen av et finansielt instrument eller et strukturert innskudd, seerlig
med hensyn til:

— den finansielle situasjon hos utstederen eller en eventuell garantist, eller
— gjennomsiktigheten med hensyn til utstederens eller garantistens forretningssituasjon,

om opplysningene som produsenten eller distributerene har lagt fram om et finansielt instrument eller et strukturert innskudd,
er for utilstrekkelige eller upalitelige til at markedsdeltakerne som opplysningene er rettet mot, kan ta en informert beslutning
ut fra det finansielle instrumentets eller det strukturerte innskuddets art og type,

om det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen inneberer en
hay risiko nar det gjelder utforelsen av transaksjoner som gjennomfores av deltakere eller investorer i det bererte markedet,

om den finansielle virksomheten eller praksisen i alvorlig grad vil kunne svekke integriteten ved prisdannelsesprosessen i
det berorte markedet slik at prisen eller verdien pa det aktuelle finansielle instrumentet eller strukturerte innskuddet ikke
lenger bestemmes av de legitime markedskreftene tilbud og ettersporsel, eller slik at markedsdeltakerne ikke lenger kan
basere seg pa prisene som dannes pa dette markedet eller handelsvolumene, som grunnlag for sine investeringsbeslutninger,

om det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen vil gjore
gkonomien i Unionen sarbar for risiko,

om det finansielle instrumentet eller det strukturerte innskuddet har egenskaper som gjor det sarlig utsatt for ekonomisk
kriminalitet, og serlig om disse egenskapene potensielt kan bidra til at det finansielle instrumentet eller det strukturerte
innskuddet blir brukt til:

— Dbedrageri eller uredelighet,

— forsemmelse i forbindelse med eller misbruk av opplysninger om et finansmarked,
— héandtering av utbyttet av kriminalitet,

— finansiering av terrorisme, eller

— tilrettelegging av hvitvasking av penger,

om en finansiell virksomhet eller praksis utgjer en serlig hey risiko for markedenes og markedsinfrastrukturens
motstandsdyktighet eller ordnede virkemate,

om et finansielt instrument, et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis kan fore til et betydelig, kunstig
misforhold mellom prisene pé et derivat og prisene i det underliggende marked,
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om det finansielle instrumentet, det strukturerte innskuddet eller den finansielle virksomheten eller praksisen utgjer en hoy
risiko for & skape vansker for finansinstitusjoner som anses som viktige for finanssystemet i medlemsstaten til den bererte
vedkommende myndighet, serlig med hensyn til finansinstitusjonenes sikringsstrategi i forbindelse med utstedelsen av det
strukturerte innskuddet, herunder muligheten for en feilvurdering av kapitalgarantien ved forfall eller den omdemmerisiko
som det strukturerte innskuddet eller praksisen eller virksomheten utgjor for finansinstitusjonene,

hvor viktig distribusjonen av det finansielle instrumentet eller det strukturerte innskuddet er som finansieringskilde for
utstederen eller finansinstitusjonene,

om et finansielt instrument, et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis utgjor en serlig risiko for
markedet eller for betalingssysteminfrastrukturen, herunder handels-, clearing- og oppgjerssystemene, eller

om et finansielt instrument, et strukturert innskudd eller en finansiell virksomhet eller praksis kan true investorenes tillit til
finanssystemet.

AVSNITT 2
Mpyndighet med hensyn til posisjonshdndtering
Artikkel 22
ESMAs myndighet med hensyn til posisjonshandtering
(Artikkel 45 i forordning (EU) nr. 600/2014)

I henhold til artikkel 45 nr. 2 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal felgende kriterier og faktorer legges til grunn

ved vurdering av om det foreligger en trussel mot finansmarkedenes ordnede virkemdate og integritet, herunder
varederivatmarkedene i samsvar med malene oppfort i artikkel 57 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU, og ogsa nar det gjelder
leveringsvilkarene for varer, eller mot stabiliteten i hele eller deler av finanssystemet i Unionen:

a)

b)

d)

e)

g)

h)

Forekomsten av alvorlige finansielle, monetare eller budsjettmessige problemer som kan fore til finansiell ustabilitet for en
medlemsstat eller en finansinstitusjon som anses som viktig for det globale finanssystemet, herunder kredittinstitusjoner,
forsikringsselskaper, leveranderer av markedsinfrastruktur og kapitalforvaltningsselskaper med virksomhet i Unionen,
dersom disse problemene kan utgjere en trussel mot finansmarkedenes ordnede virkemate og integritet eller stabiliteten i
finanssystemet i Unionen,

en kredittvurdering eller mislighold hos en medlemsstat, en kredittinstitusjon eller en annen finansinstitusjoner som anses
som viktig for det globale finanssystemet, som forsikringsselskaper, leveranderer av markedsinfrastruktur og
kapitalforvaltningsselskaper med virksomhet i Unionen, som skaper eller som med rimelighet kan forventes & skape alvorlig
usikkerhet med hensyn til deres solvens,

betydelig salgspress eller uvanlig volatilitet som forérsaker et betydelig kursfall for finansielle instrumenter knyttet til en
kredittinstitusjon eller andre finansinstitusjoner som anses som viktige for det globale finanssystemet, som
forsikringsselskaper, leveranderer av markedsinfrastruktur og kapitalforvaltningsselskaper med virksomhet i Unionen eller
offentlige utstedere,

eventuell skade pa fysiske strukturer hos viktige finansielle utstedere, markedsinfrastruktur, clearing- og oppgjerssystemer
eller tilsynsmyndigheter, som kan fa stor, negativ innvirkning pa markedene, serlig dersom skaden skyldes en naturkatastrofe
eller et terrorangrep,

eventuelle forstyrrelser i et betalingssystem eller en oppgjersprosess, serlig dersom forstyrrelsen er knyttet til virksomhet
mellom banker, som skaper eller kan skape betydelige feil eller forsinkelser i betalinger eller oppgjer i Unionens
betalingssystem, s@rlig dersom de kan fore til spredning av en finansiell eller gkonomisk krise i en kredittinstitusjon eller
andre finansielle institusjoner som anses som viktige for det globale finanssystemet, som forsikringsselskaper, leveranderer
av markedsinfrastruktur og kapitalforvaltningsselskaper, eller i en medlemsstat,

en vesentlig, plutselig nedgang i tilbudet av en vare eller ekning i ettersporselen etter en vare, som forstyrrer balansen mellom
tilbud og ettersporsel,

en betydelig posisjon i en bestemt vare som innehas av én person eller flere personer som opptrer samlet, pa én eller flere
handelsplasser, gjennom ett eller flere markedsmedlemmer,

manglende evne hos en handelsplass til & uteve sin myndighet med hensyn til posisjonshandtering pa grunn av en hendelse
som pavirker kontinuitet i virksomheten.
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2. Ved anvendelse av artikkel 45 nr. 1 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal felgende kriterier og faktorer legges til
grunn ved fastsettelse av hensiktsmessig reduksjon av en posisjon eller en eksponering:

a) type innehaver av posisjonen, herunder produsenter eller forbrukere eller finansinstitusjon,
b) det finansielle instrumentets forfallsdato,

¢) posisjonens sterrelse i forhold til sterrelsen pa det relevante varederivatmarked,

d) posisjonens starrelse i forhold til sterrelsen pa markedet for den underliggende varen,

e) posisjonens retning (kort eller lang) og delta eller deltaintervaller,

f) formalet med posisjonen, serlig om posisjonen tjener til sikringsformal eller om den innehas med henblikk pé finansiell
eksponering,

g) posisjonsinnehaverens erfaring med & inneha posisjoner av en gitt storrelse eller med a levere eller ta imot levering av en gitt
vare,

h) andre posisjoner som vedkommende innehar pé det underliggende markedet eller med andre lopetider i samme derivat,
1) likviditeten i markedet og tiltakets innvirkning péd andre markedsdeltakere,
j) leveringsmetode.

3. Ved anvendelse av artikkel 45 nr. 3 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal folgende kriterier legges til grunn for &
fastsla om det foreligger risiko for tilsynsarbitrasje:

a) om samme kontrakt omsettes pa en annen handelsplass eller et annet OTC-marked,

b) om en i det vesentlige tilsvarende kontrakt omsettes pa en annen handelsplass eller et OTC-marked (som er tilsvarende og
innbyrdes forbundet, men som ikke anses som en del av samme fungible apne posisjon),

c¢) virkningene av beslutningen pa markedet for den underliggende varen,

d) virkningene av beslutningen p&d markeder og deltakere som ikke er omfattet av ESMAs myndighet med hensyn til
posisjonshandtering, og

e) den sannsynlige virkningen pa markedenes ordnede virkemate og integritet dersom ESMA ikke iverksetter tiltak,

4.  Ved anvendelse av artikkel 45 nr. 2 bokstav b) i forordning (EU) nr. 600/2014 skal ESMA anvende kriteriene og faktorene
fastsatt i nr. 1, og ta hensyn til om det planlagte tiltaket er en reaksjon pé at en vedkommende myndighet har unnlatt & handle,
eller pa en tilleggsrisiko som vedkommende myndighet ikke er i stand til & handtere i henhold til artikkel 69 nr. 2 bokstav j) eller
o) i direktiv 2014/65/EU.

Ved anvendelse av forste ledd skal en vedkommende myndighet anses & ha unnlatt & handle dersom den, ut fra den myndighet
den er tillagt, har tilstrekkelige tilsynsfullmakter til fullt ut & kunne héndtere trusselen pa hendelsestidspunktet uten bistand fra
andre vedkommende myndigheter, men unnlater a treffe slike tiltak.

En vedkommende myndighet skal anses & vare ute av stand til & hdndtere en trussel pa en tilfredsstillende méate dersom en eller
flere av faktorene nevnt i artikkel 45 nr. 10 bokstav a) i forordning (EU) nr. 600/2014 oppstar i jurisdiksjonen til en vedkommende
myndighet og i ytterligere én eller flere jurisdiksjoner.

KAPITTEL VI
SLUTTBESTEMMELSER
Artikkel 23
Ikrafttredelse

Artikkel 19, 20 og 22 trer inn til videre ikke i kraft.
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Data som skal legges fram med henblikk pa vurdering av om et marked for aksjer, depotbevis, bershandlede fond og

etterprioriterte obligasjoner er et likvid marked

Tabell 1
Symboler
Symbol Type data Definisjon
{ALPHANUM-n} Inntil n alfanumeriske tegn Fritekstfelt.
{ISIN} 12 alfanumeriske tegn ISIN-kode som definert i ISO 6166.
{MIC} 4 alfanumeriske tegn Markedsidentifikator som definert i ISO 10383
{DATEFORMAT} Datoformat i henhold til ISO 8601 Datoer skal angis i folgende format:

AAAA-MM-DD

{DECIMAL-n/m}

Desimaltall med til sammen inntil n sifre,
hvorav inntil m sifre kan vaere brekdeler

Tallfelt for bade positive og negative verdier.
— Desimalskilletegnet er «.» (punktum),

— negative tall starter med «-» (minus),

— verdier avrundes men trunkeres ikke.

Tabell 2

Nzermere opplysninger om dataene som skal legges fram for 4 kunne vurdere om et marked for aksjer, depotbevis,
bershandlede fond og etterprioriterte obligasjoner er et likvid marked

# Felt

Opplysninger som skal rapporteres

Formater og standarder for
rapportering

1 Instrumentets
identifikasjonskode

Kode for 4 identifisere det finansielle instrumentet

{ISIN}

2 | Instrumentets fulle navn

Det finansielle instrumentets fulle navn

{ALPHANUM-350}

3 | Handelsplass

Segmentspesifikk MIC-kode for handelsplassen, der slik
finnes, ellers operasjonell MIC-kode.

(MIC}

4 | MiFIR-identifikator

Identifikasjon av egenkapitalinstrumenter

Aksjer i henhold til artikkel 4 nr. 1 punkt 44 bokstav a) i
direktiv 2014/65/EU,

Depotbevis som definert i artikkel 4 nr. 1 punkt 45 i
direktiv 2014/65/EU,

Borshandlet fond som definert i artikkel 4 nr. 1 punkt 46 i

direktiv 2014/65/EU,
Etterprioriterte obligasjoner som definert i artikkel 2 nr.
1 punkt 27 i forordning (EF) nr. 600/2014,

Egenkapitalinstrumenter:
«SHRS» = aksjer

«ETFS» = bershandlede fond
«DPRS» = depotbevis
«CRFT» = etterprioriterte
obligasjoner
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Felt

Opplysninger som skal rapporteres

Formater og standarder for
rapportering

Rapporteringsdag

Dato som dataene gjelder

Data skal framlegges minst for folgende datoer:

— Tilfelle 1: dagen som tilsvarer «dato for opptak til
notering eller dato for ferste handel» i henhold til
artikkel 5 nr. 3 bokstav a),

— Tilfelle 2: siste dag i fireukersperioden som begynner
pa «dato for opptak til notering eller dato for

forste handel» i henhold til artikkel 5 nr. 3 bokstav b)
D),

Tilfelle 3: siste handelsdag i hvert kalenderar i
henhold til artikkel 5 nr. 3 bokstav b) ii),

— Tilfelle 4: den dag en foretakshendelse trer i kraft i
henhold til artikkel 5 nr. 3 bokstav b) iii).

Naér det gjelder tilfelle 1, skal det legges fram anslag, alt
etter instrument, 1 feltene 6-12.

{DATEFORMAT}

Antall utestaende
instrumenter

For aksjer og depotbevis

Samlet antall utestdende instrumenter.
For borshandlede fond

Antall andeler som er utstedt for handel.

{DECIMAL-18/5}

Eierandeler som utgjer
mer enn 5 % av det
samlede antall
stemmeretter

Bare for aksjer

Det samlede antall aksjer som tilsvarer en eierandel pad mer
enn 5 % av det samlede antall stemmeretter i utstederen,
med mindre en slik eierandel innehas av et foretak for
kollektiv investering eller et pensjonsfond.

Dette feltet skal bare fylles ut dersom faktiske
opplysninger er tilgjengelige.

{DECIMAL-18/5}

Instrumentets pris

Gjelder bare aksjer og depotbevis
Instrumentets pris ved slutten av rapporteringsdagen.
Prisen skal uttrykkes i euro.

{DECIMAL-18//13}

Emisjonens storrelse

Gjelder bare etterprioriterte obligasjoner
Emisjonssterrelse for den etterprioriterte obligasjonen,
uttrykt i euro.

{DECIMAL-18/5}

10

Antall handelsdager i
perioden

Samlet antall handelsdager som dataene gjelder

{DECIMAL-18/5}

11

Samlet omsetning

Samlet omsetning i perioden

{DECIMAL-18/5}

12

Samlet antall
transaksjoner

Samlet antall transaksjoner i perioden

{DECIMAL-18/5}
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Del 9

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for opptak av finansielle
instrumenter til notering pa regulerte markeder, jf. delegert kommisjonsforordning
(EU) 2017/568

Artikkel 1
Omsettelige verdipapirer — fritt omsettelige

1. Omsettelige verdipapirer skal anses som fritt omsettelige dersom de kan omsettes mellom partene i en transaksjon og
deretter overfores uten begrensninger, og dersom alle verdipapirer innenfor samme klasse som vedkommende verdipapir er
ombyttelige.

2. Omsettelige verdipapirer som er underlagt en begrensning med hensyn til omsettelighet, skal ikke anses som fritt omsettelige
i samsvar med nr. 1 med mindre denne begrensningen sannsynligvis ikke vil forstyrre markedet. Omsettelige verdipapirer som
ikke er betalt i sin helhet, kan anses som fritt omsettelige dersom det er truffet tiltak for & sikre at deres omsettelighet ikke er
begrenset og at tilstrekkelige opplysninger om at de ikke er betalt i sin helhet og folgene av dette for aksjeeierne, er offentlig
tilgjengelige.

Artikkel 2
Omsettelige verdipapirer — rettferdig, velordnet og effektiv handel

1. Ved vurderingen av om et omsettelig verdipapir kan omsettes pa en rettferdig, velordnet og effektiv mate, skal et regulert
marked ta hensyn til opplysningene som skal utarbeides i henhold til direktiv 2003/71/EF, eller andre opplysninger som er
offentlig tilgjengelige, for eksempel:

a) historisk finansiell informasjon,
b) opplysninger om utstederen,
c) opplysninger som gir en forretningsoversikt.

2. Ved vurderingen av om en aksje kan omsettes pa en rettferdig, velordnet og effektiv mate, skal et regulert marked, i tillegg
til nr. 1, ta hensyn til fordelingen av disse aksjene blant allmennheten.

3. Nar det regulerte markedet vurderer om et omsettelig verdipapir som nevnt i artikkel 4 nr. 1 punkt 44 bokstav ¢) i direktiv
2014/65/EU kan omsettes pa en rettferdig, velordnet og effektiv mate, skal det ta i betraktning om felgende kriterier er oppfylt,
avhengig av arten av det verdipapiret som skal opptas til notering:

a) vilkarene for verdipapiret er klare og utvetydige og gir mulighet for en sammenheng mellom prisen pé verdipapiret og prisen
eller et annet verdimal pa det underliggende,

b) prisen eller et annet verdimal pa det underliggende er palitelig og offentlig tilgjengelig,
c) det foreligger tilstrekkelige offentlig tilgjengelige opplysninger til at verdipapiret kan verdsettes,

d) ordningene for & fastsette oppgjersprisen for verdipapiret sikrer at denne prisen i tilstrekkelig grad gjenspeiler prisen eller et
annet verdimal pa det underliggende,

e) dersom oppgjeret av verdipapiret krever eller gjor det mulig & levere et underliggende verdipapir eller en underliggende
eiendel i stedet for kontant oppgjer, finnes det hensiktsmessige framgangsmater for oppgjer og levering for det underliggende
samt hensiktsmessige ordninger for & fa relevante opplysninger om det underliggende.

Artikkel 3
Omsettelige verdipapirer — offisiell notering

Et omsettelig verdipapir som er offisielt notert i samsvar med direktiv 2001/34/EF, og hvis notering ikke er suspendert, skal anses
for & veere fritt omsettelig og for & kunne omsettes pé en rettferdig, velordnet og effektiv méte.
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Artikkel 4
Andeler og aksjer i foretak for kollektiv investering

1. Etregulert marked skal, nar det opptar andeler eller aksjer i en innretning for kollektiv investering til notering, sikre at disse
andelene eller aksjene kan markedsferes i det regulerte markedets medlemsstat.

2. Ved vurderingen av om andeler eller aksjer i et foretak for kollektiv investering av apen type kan omsettes pé en rettferdig,
velordnet og effektiv méte, skal et regulert marked ta i betraktning folgende:

a) fordelingen av disse andelene eller aksjene blant allmennheten,

b) om det finnes hensiktsmessige ordninger for markedspleie, eller om foretakets forvaltningsselskap har hensiktsmessige
alternative ordninger for investorer som ensker & innlese sine andeler eller aksjer,

¢) nér det gjelder bershandlede fond, om det, i tillegg til ordninger for markedspleie, finnes hensiktsmessige alternative
ordninger for investorer som ensker & innlgse andeler eller aksjer, i det minste i tilfeller der verdien av andelene eller aksjene
i betydelig grad varierer fra netto andelsverdi,

d) ominvestorene far tilstrekkelig apne opplysninger om verdien av andelene eller aksjene ved den periodiske offentliggjeringen
av netto andelsverdi.

3. Ved vurderingen av om andeler eller aksjer i et foretak for kollektiv investering av lukket type kan omsettes pa en rettferdig,
velordnet og effektiv mate, skal et regulert marked ta i betraktning folgende:

a) fordelingen av disse andelene eller aksjene blant allmennheten,

b) om investorene far tilstrekkelig &pne opplysninger om verdien av andelene eller aksjene, enten ved offentliggjering av
opplysninger om fondets investeringsstrategi eller ved den periodiske offentliggjoringen av netto andelsverdi.

Artikkel 5
Derivater

1. Ved vurderingen av om et finansielt instrument som nevnt i avsnitt C nr. 4-10 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU kan
omsettes pa en rettferdig, velordnet og effektiv mate, skal et regulert marked kontrollere at folgende vilkar er oppfylt:

a) vilkarene for kontrakten som oppretter det finansielle instrumentet er klare og utvetydige og gir mulighet for en sammenheng
mellom prisen pa det finansielle instrumentet og prisen eller et annet verdimal pa det underliggende,

b) prisen eller et annet verdimal pa det underliggende er palitelig og offentlig tilgjengelig,
c) det foreligger tilstrekkelige offentlig tilgjengelige opplysninger til at derivatet kan verdsettes,

d) ordningene for & fastsette oppgjersprisen for kontrakten er slik at denne prisen i tilstrekkelig grad gjenspeiler prisen eller
andre verdimal pé det underliggende,

e) dersom oppgjeret av derivatet krever eller gjor det mulig & levere et underliggende verdipapir eller en underliggende eiendel
i stedet for kontant oppgjer, foreligger det hensiktsmessige ordninger som gjor at markedsdeltakere kan fa relevante
opplysninger om det underliggende samt hensiktsmessige framgangsmater for oppgjer og levering av det underliggende.

2. Nr. 1 bokstav b) i denne artikkel far ikke anvendelse pé finansielle instrumenter nevnt i avsnitt C nr. 5, 6, 7 og 10 i vedlegg
I til direktiv 2014/65/EU dersom folgende vilkar er oppfylt:

a) kontrakten som oppretter det aktuelle instrumentet, kan gjore det mulig & opplyse markedet om prisen eller et annet verdimal
pa det underliggende, eller for markedet & vurdere dette, dersom prisen eller verdimélet ellers ikke er offentlig tilgjengelig,

b) det regulerte markedet sikrer at det finnes hensiktsmessige tilsynsordninger for & overvake handel med og oppgjer av slike
finansielle instrumenter,

c) det regulerte markedet sikrer at oppgjer og levering, enten fysisk levering eller kontant oppgjer, kan utferes i samsvar med
kontraktsvilkérene for disse finansielle instrumentene.
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Artikkel 6
Utslippskvoter

En utslippskvote nevnt i avsnitt C nr. 11 i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU som anses a oppfylle kravene i direktiv 2003/87/EF,
kan opptas til notering pa et regulert marked uten ytterligere krav.

Artikkel 7
Kontroll av utstederens forpliktelser

1. Regulerte markeder skal vedta og pé sine nettsteder offentliggjore framgangsmater for & kontrollere at en utsteder av et
omsettelig verdipapir oppfyller sine forpliktelser i henhold til unionsretten.

2. Regulerte markeder skal sikre at oppfyllelsen av forpliktelsene nevnt i nr. 1 kontrolleres pa en effektiv mate i samsvar med
den vurderte forpliktelsens art, idet det tas hensyn til tilsynsoppgaver som utferes av relevante vedkommende myndigheter.

3. Regulerte markeder skal sikre at framgangsmatene nevnt i nr. 1 beskriver
a) prosessene som de regulerte markedene benytter for & oppna resultatet omhandlet i nr. 1,
b) hvordan en utsteder best kan dokumentere for det regulerte markedet at den oppfyller forpliktelsene nevnt i nr. 1.

4.  Regulerte markeder skal, ved opptak til notering av en utsteders omsettelige verdipapir og pa utstederens anmodning, sikre
at utstederen gjores oppmerksom pa forpliktelsene nevnt i nr. 1.

Artikkel 8
Lettere tilgang til opplysninger

Regulerte markeder skal ha innfert ordninger som er lett og gratis tilgjengelige og som offentliggjeres pa deres nettsted, for &
lette medlemmenes eller deltakernes tilgang til opplysninger som er offentliggjort i samsvar med unionsretten.
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Del 10

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for suspensjon av handel med finansielle instrumenter og fjerning av
finansielle instrumenter fra handel, jf. delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/569

Artikkel 1

Forbindelsen mellom et derivat som gjelder eller er knyttet til eller bygger pa et finansielt instrument som er suspendert
eller fjernet fra handelen, og det opprinnelige finansielle instrumentet

En operater av et regulert marked og et verdipapirforetak eller en markedsoperater som driver en multilateral handelsfasilitet
(MHEF) eller en organisert handelsfasilitet (OHF), skal suspendere handelen med eller fjerne fra handelen derivater nevnt i nr. 4-
10 i avsnitt C i vedlegg I til direktiv 2014/65/EU, dersom derivatet gjelder eller er knyttet til bare ett finansielt instrument, og
handel med dette finansielle instrumentet er suspendert eller det er fjernet fra handelen.
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Del 11

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for fastsettelse av om et marked er vesentlig med hensyn til likviditet
i forbindelse med melding om midlertidig stans av handel, jf. delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/570

Artikkel 1
Vesentlig marked med hensyn til likviditet

Ved anvendelsen av artikkel 48 nr. 5 annet ledd i direktiv 2014/65/EU, skal et vesentlig marked med hensyn til likviditet anses a
veere

a) for aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre lignende finansielle instrumenter: den
handelsplass som er det mest relevante marked med hensyn til likviditet for instrumentet som fastsatt i artikkel 4 i delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/587,

b) for andre finansielle instrumenter enn dem som er fastsatt i bokstav a) som er opptatt til handel pa et regulert marked: det
regulerte marked der det finansielle instrumentet forst ble opptatt til notering,

c¢) for andre finansielle instrumenter enn dem som er fastsatt i bokstav a) som ikke er opptatt til notering pa et regulert marked:
den handelsplassen der det finansielle instrumentet forst ble omsatt.
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Del 12

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for godkjenning, organisatoriske
krav og offentliggjering av transaksjoner for leverandgrer av
datarapporteringstjenester, jf. delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/571

KAPITTEL I
TILLATELSE
(ARTIKKEL 61 NR. 2 I DIREKTIV 2014/65/EU)

Artikkel 1
Opplysninger til vedkommende myndigheter

1. En soker som ensker tillatelse til & yte datarapporteringstjenester, skal framlegge opplysningene angitt i artikkel 2, 3 og 4
og opplysninger om alle de organisatoriske kravene angitt i kapittel II og III, for vedkommende myndighet.

2. En leverander av datarapporteringstjenester skal umiddelbart underrette vedkommende myndighet i sin hjemstat om
eventuelle vesentlige endringer i opplysningene som ble gitt pa tidspunktet for tillatelsen og senere.

Artikkel 2
Opplysninger om organisasjonen

1. En seker som ensker tillatelse til & yte datarapporteringstjenester, skal i sin seknad om tillatelse innlemme en
virksomhetsplan som nevnt i artikkel 61 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU. Virksomhetsplanen skal inneholde folgende opplysninger:

a) opplysninger om sgkerens organisasjonsstruktur, herunder en organisasjonsplan og en beskrivelse av de menneskelige,
tekniske og juridiske ressursene som er tildelt vedkommendes forretningsvirksomhet,

b) opplysninger om de retningslinjene og framgangsmatene for etterlevelse som leveranderen av datarapporteringstjenester har
innfert, herunder:

i) navnet pa den eller de personene som har ansvar for godkjenning og opprettholdelse av disse retningslinjene,
ii) ordningene for & overvake og handheve overholdelsen av retningslinjer og framgangsmater,

iii) tiltakene som skal treffes i tilfelle av en overtredelse som kan fare til manglende oppfyllelse av vilkarene for den forste
tillatelsen,

iv) en beskrivelse av framgangsmaten for rapportering til vedkommende myndighet om overtredelser som kan fore til
manglende oppfyllelse av vilkérene for den forste tillatelsen,

c) en liste over alle utkontrakterte funksjoner og ressurser som er avsatt til kontrollen av de utkontrakterte funksjonene.

2. En leverander av datarapporteringstjenester som tilbyr andre tjenester enn datarapporteringstjenester, skal beskrive disse
tjenestene i organisasjonsplanen.

Artikkel 3
Foretaksstyring

1. En seker som ensker tillatelse til & yte datarapporteringstjenester, skal i sin sgknad om tillatelse gi opplysninger om sine
interne retningslinjer for foretaksstyring og de framgangsmatene som gjelder for ledelsesorganet, den overste ledelsen og
eventuelle nedsatte komiteer.

2. Opplysningene nevnt i nr. 1 skal omfatte

a) en beskrivelse av prosessene for utvelging, utpeking, resultatvurdering og avsetting av personer i den everste ledelsen og
medlemmer av ledelsesorganet,

b) en beskrivelse av rapporteringslinjer og hyppigheten av rapportering til den gverste ledelsen og ledelsesorganet,

c) en beskrivelse av de retningslinjene og framgangsmétene som gjelder for medlemmer av ledelsesorganet i forbindelse med
tilgang til dokumenter.
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Artikkel 4
Opplysninger om medlemmer av ledelsesorganet

En seker som ensker tillatelse til & yte datarapporteringstjenester, skal i sin seknad om tillatelse gi folgende opplysninger

om hvert medlem av ledelsesorganet:

a)
b)
¢)

d)

2

1.

navn, fedselsdato og fadested, personlig nasjonalt identifikasjonsnummer eller tilsvarende, adresse og kontaktopplysninger,
den stillingen personen er utpekt til eller vil bli utpekt til,

en CV som viser at vedkommende har tilstrekkelig erfaring og kunnskap til & utfere sine oppgaver pa en tilfredsstillende
mate,

opplysninger fra strafferegistre, serlig gjennom et offisielt sertifikat, eller dersom et slikt dokument ikke er tilgjengelig i
vedkommende medlemsstat, en egenerklering om god vandel og samtykke til at vedkommende myndighet kan undersoke
om medlemmet er demt for straffbare handlinger i forbindelse med yting av finansielle tjenester eller datatjenester eller i
forbindelse med bedrageri eller underslag,

en egenerklering om god vandel og samtykke til at vedkommende myndighet kan underseke om medlemmet

i) er blitt funnet skyldig i en disiplinaersak fort av en reguleringsmyndighet eller et offentlig organ eller er gjenstand for
en slik sak som ikke er avsluttet,

ii) er blitt funnet skyldig i en sivil sak ved en domstol i forbindelse med yting av finansielle tjenester eller datatjenester
eller er demt for forsemmelse eller bedrageri i forbindelse med ledelsen av et foretak,

iii) har veert med i ledelsesorganet til et foretak som i en sak er funnet skyldig eller er ilagt en sanksjon av en
reguleringsmyndighet, eller til et foretak hvis registrering eller tillatelse er blitt tilbakekalt av en reguleringsmyndighet,

iv) har veert nektet retten til & drive virksomhet som krever registrering eller tillatelse fra en reguleringsmyndighet,

v)  har veert med i ledelsesorganet til et foretak som har gatt konkurs eller er blitt avviklet mens vedkommende innehadde
denne stillingen, eller innen ett ar etter at personen sluttet & inneha denne stillingen,

vi) pd annen mate er ilagt bater, er suspendert eller diskvalifisert eller er ilagt andre sanksjoner i forbindelse med bedrageri
eller underslag eller i tilknytning til yting av finansielle tjenester eller datatjenester, av et bransjeorgan,

vii) har blitt fratatt retten til & inneha styreverv eller til & uteve ledelsesfunksjoner, eller har blitt avsatt fra sin stilling eller
fra verv i et foretak p& grunn av forssmmelse eller tjenestefeil,

en angivelse av den minstetid som skal avsettes til utforelsen av personens funksjoner hos leveranderen av
datarapporteringstjenester,

en erklaering om eventuelle interessekonflikter som kan forekomme eller oppsta i forbindelse med utferelsen av oppgavene,
og om hvordan disse konfliktene handteres.

KAPITTEL II
ORGANISATORISKE KRAV

(ARTIKKEL 64 NR. 3, 4 OG 5, ARTIKKEL 65 NR. 4, 5 OG 6 OG ARTIKKEL 66 NR. 2, 3 OG 4 I DIREKTIV
2014/65/EU)

Artikkel 5
Interessekonflikter

En leverander av datarapporteringstjenester skal drive og opprettholde effektive administrative ordninger som er utformet

med sikte pa a forebygge interessekonflikter med kunder som benytter leveranderens tjenester for & oppfylle sine lovfestede
forpliktelser, og andre foretak som kjoper data fra leveranderer av datarapporteringstjenester. Slike ordninger skal omfatte

retningslinjer og framgangsmater for a identifisere, handtere og opplyse om eksisterende og mulige interessekonflikter, og skal

inneholde folgende:

a)

en oversikt over eksisterende og mulige interessekonflikter som angir hvordan de beskrives, identifiseres, forebygges,
héandteres og offentliggjores,
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b) atskillelse av oppgaver og forretningsfunksjoner hos leveranderen av datarapporteringstjenester, herunder:
i) tiltak for & hindre eller kontrollere utveksling av opplysninger dersom det kan medfere en risiko for interessekonflikter,

i) separat tilsyn med bererte personer hvis hovedfunksjoner innebarer interesser som kan komme i konflikt med en kundes
interesser,

c) en beskrivelse av retningslinjene for fastsettelse av gebyrer som ilegges av leveranderen av datarapporteringstjenester og
foretak som leveranderen av datarapporteringstjenester har naere forbindelser til,

d) en beskrivelse av godtgjeringspolitikken for medlemmer av ledelsesorganet og den gverste ledelsen,

e) reglene som gjelder mottak av penger, gaver eller tjenester til personalet hos en leverander av datarapporteringstjenester og
dens ledelsesorgan.

2. Oversikten over interessekonflikter som nevnt i nr. 1 bokstav a) skal omfatte interessekonflikter som oppstér i situasjoner
der leveranderen av datarapporteringstjenester

a) kan oppna en finansiell gevinst eller unnga et finansielt tap, til skade for en kunde,
b) kan ha en interesse i resultatet av en tjeneste som ytes til en kunde, som skiller seg fra kundens interesse i dette resultatet,

c) kan ha et incentiv til & prioritere sine egne interesser eller en annen kundes eller kundegruppes interesser framfor interessene
til en kunde som tjenesten ytes til,

d) i forbindelse med tjenesten som ytes til en kunde, mottar eller kan motta, fra en annen person enn en kunde, et incentiv i form
av penger, varer eller tjenester, som ikke er provisjon eller gebyrer mottatt for tjenesten.

Artikkel 6
Organisatoriske krav i forbindelse med utkontraktering

1.  Dersom en leverander av datarapporteringstjenester ordner det slik at virksomhet uteves pa dens vegne av tredjemann,
herunder foretak som den har nere forbindelser til, skal den sikre at tredjemannstjenesteyteren har tilstrekkelig evne og kapasitet
til & uteve virksomheten pé en palitelig og profesjonell méte.

2. En leverander av datarapporteringstjenester skal angi hvilke virksomheter som skal utkontrakteres, herunder hvilke
menneskelige og tekniske ressurser som kreves for 4 uteve hver enkelt virksomhet.

3. En leverander av datarapporteringstjenester som utkontrakterer virksomhet, skal sikre at utkontrakteringen ikke reduserer
dens evne eller kapasitet til & uteve den everste ledelsens eller ledelsesorganets funksjoner.

4.  En leverander av datarapporteringstjenester skal fortsatt veere ansvarlig for all utkontraktert virksomhet, og skal treffe
organisatoriske tiltak for a sikre

a) at den vurderer hvorvidt tredjemannstjenesteyteren utever utkontraktert virksomhet effektivt og i samsvar med gjeldende
lover og reguleringskrav, og hindterer identifiserte mangler pa en tilstrekkelig méte,

b) identifikasjon av risikoene knyttet til utkontraktert virksomhet, og tilstrekkelig periodisk kontroll,

¢) egnede framgangsmater for kontroll med hensyn til utkontraktert virksomhet, herunder effektivt tilsyn med virksomheten og
de risikoene den medferer for leveranderen av datarapporteringstjenester,

d) tilstrekkelig kontinuitet i utkontraktert virksomhet.

Ved anvendelsen av bokstav d) skal leveranderen av datarapporteringstjenester innhente opplysninger om ordninger for
kontinuerlig virksomhet for tredjemannstjenesteyteren, vurdere opplysningenes kvalitet og ved behov kreve forbedringer.

5. En leverander av datarapporteringstjenester skal sikre at tredjemannstjenesteyteren samarbeider med vedkommende
myndighet for leveranderen av datarapporteringstjenester i forbindelse med utkontraktert virksomhet.

6.  Dersom en leverander av datarapporteringstjenester utkontrakterer en kritisk funksjon, skal den opplyse vedkommende
myndighet i sin hjemstat om folgende:

a) tredjemannstjenesteyterens identitet,

b) organisatoriske tiltak og retningslinjer med hensyn til utkontraktering og tilknyttede risikoer som angitt i nr. 4,



Side 107 av 532

c) interne eller eksterne rapporter om den utkontrakterte virksomheten.

Ved anvendelse av nr. 6 forste ledd skal en funksjon anses som kritisk dersom en mangel eller feil i utforelsen av den ville fa en
vesentlig negativ innvirkning pa den evnen leveranderen av datarapporteringstjenester har til & oppfylle de vilkarene og
forpliktelsene som folger av dennes tillatelse eller dennes @vrige forpliktelser i henhold til direktiv 2014/65/EU.

Artikkel 7
Kontinuitet i virksomheten og reservesystemer

1. Enleverander av datarapporteringstjenester skal bruke systemer og utstyr som er hensiktsmessige og tilstrekkelig palitelige
til 4 sikre kontinuitet og regelmessighet i ytingen av tjenestene nevnt i direktiv 2014/65/EU.

2. Enleverander av datarapporteringstjenester skal regelmessig, og minst én gang i aret, gjennomga og evaluere sine tekniske
infrastrukturer og tilherende retningslinjer og framgangsmater, herunder ordninger for kontinuerlig virksomhet. En leverander av
datarapporteringstjenester skal utbedre eventuelle mangler som blir pavist i forbindelse med gjennomgaelsen.

3. En leverander av datarapporteringstjenester skal ha effektive ordninger for kontinuerlig virksomhet for & handtere
forstyrrende hendelser, herunder:

a) de prosessene som er kritiske for & sikre de tjenestene leveranderen av datarapporteringstjenester yter, herunder
framgangsmater for opptrapping av tiltak, relevante utkontrakterte virksomheter eller avhengighet av eksterne leveranderer,

b) serlige ordninger for kontinuerlig virksomhet, som omfatter et tilstrekkelig utvalg av mulige scenarioer pa kort og
mellomlang sikt, herunder systemsvikt, naturkatastrofer, kommunikasjonsforstyrrelser, tap av nekkelpersonale og manglende
mulighet til & bruke de lokalene som vanligvis brukes,

¢) duplisering av maskinvarekomponenter, som tillater automatisk omstilling ved feil til en reserveinfrastruktur, herunder
nettverksforbindelser og kommunikasjonskanaler,

d) sikkerhetskopiering av kritiske forretningsdata og ajourferte opplysninger om nedvendige kontakter, som sikrer
kommunikasjon hos leveranderen av datarapporteringstjenester og med kundene,

e) framgangsmatene for & flytte til og yte datarapporteringstjenester fra et reservested,

f) mal nar det gjelder lengste tillatte gjenopprettingstid for kritiske funksjoner, som skal vare sé kort som mulig og i alle tilfeller
ikke lenger enn seks timer nar det gjelder godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte
offentliggjeringssystemer, eller ikke vare lenger enn til utgangen av neste virkedag nér det gjelder godkjente
rapporteringsordninger,

g) opplaring av personalet i anvendelsen av ordninger for kontinuerlig virksomhet, enkeltpersoners roller, herunder serlig
sikkerhetspersonale som er klare til & reagere umiddelbart ved forstyrrelser i ytingen av tjenester.

4.  Enleverander av datarapporteringstjenester skal opprette et program for regelmessig kontroll, gjennomgaelse og, ved behov,
endring av ordninger for kontinuerlig virksomhet.

5. En leverander av datarapporteringstjenester skal pé sitt nettsted offentliggjere og umiddelbart underrette vedkommende
myndighet i hjemstaten og sine kunder om eventuelle avbrudd i tjenesteytingen eller brudd pa forbindelsen, samt hvor lang tid
det anslas at det vil ta & gjenoppta en regelmessig tjenesteyting.

6.  Nar det gjelder godkjente rapporteringsordninger, skal underretningene nevnt i nr. 5 ogsé gis til vedkommende myndighet
som den godkjente rapporteringsordningen framlegger transaksjonsrapporter for.

Artikkel 8
Testing og kapasitet
1. Enleverander av datarapporteringstjenester skal anvende klart definerte metoder for utvikling og testing, som sikrer at
a) driften av IT-systemene oppfyller de lovfestede forpliktelsene til leveranderen av datarapporteringstjenester,
b) innebygde etterlevelses- og risikostyringskontroller i IT-systemer fungerer etter hensikten,

c) IT-systemene kan fortsette & fungere effektivt til enhver tid.
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2. Enleverander av datarapporteringstjenester skal ogsa anvende metodene nevnt i nr. 1 for og etter eventuelle oppdateringer
av IT-systemene.

3.  En leverander av datarapporteringstjenester skal umiddelbart underrette vedkommende myndighet i sin hjemstat om
eventuelle planlagte vesentlige endringer i IT-systemet, for endringene gjennomferes.

4.  Nar det gjelder godkjente rapporteringsordninger, skal underretningene nevnt i nr. 3 ogsé gis til vedkommende myndighet
som den godkjente rapporteringsordningen framlegger transaksjonsrapporter for.

5. En leverander av datarapporteringstjenester skal opprette et lopende program for regelmessig gjennomgéelse av og, ved
behov, endring av metodene for utvikling og testing.

6.  En leverander av datarapporteringstjenester skal utfore stresstester regelmessig og minst én gang i aret. En leverander av
datarapporteringstjenester skal i de negative scenarioene i stresstesten ta med uventede hendelser i kritiske bestanddeler i dens
systemer og kommunikasjonslinjer. Stresstestene skal vise hvordan maskinvare, programvare og kommunikasjon reagerer pa
mulige trusler, og vise hvilke systemer som ikke er i stand til & takle de negative scenarioene. En leverander av
datarapporteringstjenester skal treffe tiltak for 4 utbedre paviste mangler i disse systemene.

7. Enleverander av datarapporteringstjenester skal
a) ha tilstrekkelig kapasitet til & kunne utfere sine funksjoner uten avbrudd eller feil, herunder mangler eller er feilaktige data,

b) ha tilstrekkelig skalerbarhet til uten unedig opphold & kunne eke mengden av informasjon som skal behandles og antallet av
anmodninger om tilgang fra kundene.

Artikkel 9
Sikkerhet

1.  En leverander av datarapporteringstjenester skal utarbeide og opprettholde framgangsmater og ordninger for fysisk og
elektronisk sikkerhet, som er utformet for &

a) beskytte IT-systemene mot misbruk eller ulovlig tilgang,

b) redusere risikoene for angrep mot informasjonssystemene som definert i artikkel 2 bokstav a) i europaparlaments- og
radsdirektiv 2013/40/EU,

¢) hindre at fortrolige opplysninger offentliggjores,
d) garantere de rapporterte opplysningenes sikkerhet og fortrolighet.

2. Dersom et verdipapirforetak (heretter kalt «rapporterende foretak») benytter en tredjemann (heretter kalt «innleverende
foretaky) til & oversende opplysninger til en godkjent rapporteringsordning pé verdipapirforetakets vegne, skal den godkjente
rapporteringsordningen ha innfort framgangsmater og ordninger for & sikre at det innleverende foretaket ikke har tilgang til noen
andre opplysninger som gjelder det rapporterende foretaket, eller som dette har framlagt for den godkjente
rapporteringsordningen, som det rapporterende foretaket kan ha sendt direkte til den godkjente rapporteringsordningen eller via
et annet innleverende foretak.

3. En leverander av datarapporteringstjenester skal opprette og opprettholde tiltak og ordninger for raskt & kunne identifisere
og styre risikoene angitt i nr. 1.

4. Nar det gjelder brudd pé de fysiske og elektroniske sikkerhetstiltakene nevnt i nr. 1, 2 og 3, skal en leverander av
datarapporteringstjenester umiddelbart underrette

a) vedkommende myndighet i hjemstaten og framlegge en hendelsesrapport for vedkommende myndighet med angivelse av
typen hendelse, tiltakene som ble truffet for a handtere hendelsen, og de initiativene som er tatt for & hindre lignende hendelser,

b) de kundene som er berert av sikkerhetsbruddet.

5. Nar det gjelder godkjente rapporteringsordninger, skal underretningen nevnt i nr. 4 bokstav a) ogsa gis til eventuelle andre
vedkommende myndigheter som den godkjente rapporteringsordningen framlegger transaksjonsrapporter for.
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Artikkel 10

Héndtering av ufullstendige eller potensielt feilaktige opplysninger, foretatt av godkjente offentliggjoringsordninger og
leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer

1. Godkjente offentliggjoringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal opprette og
opprettholde egnede ordninger for a sikre noyaktighet nar de offentliggjer handelsrapporter de har mottatt fra verdipapirforetak
og, nar det gjelder leveranderer av konsoliderte offentliggjoringssystemer, fra handelsplasser og godkjente
offentliggjeringsordninger, uten selv & innfere feil eller utelate opplysninger, og de skal rette opplysningene dersom de selv har
forarsaket feil eller utelatelser.

2. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal foreta
sanntidsovervaking av IT-systemenes ytelse og sikre at handelsrapportene som de har mottatt, er offentliggjort pa riktig mate.

3. Godkjente offentliggjoringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjoringssystemer skal regelmessig
sammenholde handelsrapporter de mottar og handelsrapporter de offentliggjor, for & kontrollere at opplysningene er offentliggjort
pé riktig mate.

4.  En godkjent offentliggjeringsordning skal bekrefte overfor det rapporterende verdipapirforetaket at en handelsrapport er
mottatt, og angi transaksjonskoden som er tildelt av denne ordningen. En godkjent offentliggjeringsordning skal vise til
transaksjonskoden i all senere kommunikasjon med det rapporterende foretaket i forbindelse med en bestemt handelsrapport.

5. En godkjent offentliggjeringsordning skal opprette og opprettholde egnede ordninger for & identifisere, ved mottak,
handelsrapporter som er ufullstendige eller inneholder opplysninger som sannsynligvis er feilaktige. Disse ordningene skal
omfatte automatiserte pris- og volumvarsler, idet det tas hensyn til felgende:

a) scktoren og segmentet som det finansielle instrumentet omsettes i,

b) likviditetsnivaer, herunder historiske handelsnivaer,

¢) egnede referanseverdier for pris og volum,

d) ved behov, andre parametrer i samsvar med det finansielle instrumentets egenskaper.

6.  Dersom en godkjent offentliggjeringsordning fastslar at en handelsrapport som den mottar, er ufullstendig eller inneholder
opplysninger som sannsynligvis er feilaktige, skal den ikke offentliggjore denne handelsrapporten, og skal umiddelbart varsle
verdipapirforetaket som framla handelsrapporten.

7. Tunntakstilfeller skal godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer slette
og endre opplysningene i en handelsrapport pa anmodning fra foretaket som gir opplysningene, nér dette foretaket ikke kan slette
eller endre sine egne opplysninger av tekniske arsaker.

8. Godkjente offentliggjeringsordninger skal offentliggjere ikke-diskresjonare retningslinjer for annullering av opplysninger
og for endringer i handelsrapporter, som angir de sanksjonene som godkjente offentliggjeringsordninger kan ilegge
verdipapirforetak som framlegger handelsrapporter, nar de ufullstendige eller feilaktige opplysningene har fort til annullering
eller endring av handelsrapporter.

Artikkel 11
Handtering av ufullstendige eller potensielt feilaktige opplysninger, foretatt av godkjente rapporteringsordninger

1.  En godkjent rapporteringsordning skal opprette og opprettholde egnede ordninger for & identifisere transaksjonsrapporter
som er ufullstendige eller inneholder apenbare feil som er forarsaket av kunder. En godkjent rapporteringsordning skal validere
transaksjonsrapportene mot kravene fastsatt i henhold til artikkel 26 i forordning (EU) nr. 600/2014 som gjelder for felt, formater
og feltenes innhold i samsvar med tabell 1 i vedlegg I til delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/590.

2. En godkjent rapporteringsordning skal opprette og opprettholde egnede ordninger for & identifisere transaksjonsrapporter
som inneholder feil eller utelatelser forarsaket av den godkjente rapporteringsordningen selv, og for & rette, herunder slette eller
endre, slike feil eller utelatelser. En godkjent rapporteringsordning skal validere felt, formater og feltenes innhold i samsvar med
tabell 1 1 vedlegg I til delegert forordning (EU) 2017/590.

3. En godkjent rapporteringsordning skal foreta kontinuerlig sanntidsovervaking av sine systemers ytelse og sikre at en
transaksjonsrapport den har mottatt, er rapportert pa riktig mate til vedkommende myndighet i samsvar med artikkel 26 i
forordning (EU) nr. 600/2014.
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4. En godkjent rapporteringsordning skal pa anmodning fra vedkommende myndighet i hjemstaten eller vedkommende
myndighet som den godkjente rapporteringsordningen framlegger transaksjonsrapporter for, regelmessig sammenholde de
opplysningene som den godkjente rapporteringsordningen mottar fra sin kunde eller genererer pa kundens vegne for
transaksjonsrapporteringsformal, med stikkprover av data fra opplysningene som er framlagt av vedkommende myndighet.

5. Eventuelle rettelser, herunder annullering eller endring av transaksjonsrapporter, som ikke er rettelser av feil eller utelatelser
forarsaket av en godkjent rapporteringsordning, skal bare foretas pa anmodning fra en kunde og for en gitt transaksjonsrapport.
Dersom en godkjent rapporteringsordning annullerer eller endrer en transaksjonsrapport pa en kundes anmodning, skal den
oversende denne oppdaterte transaksjonsrapporten til kunden.

6.  Dersom en godkjent rapporteringsordning, for den framlegger transaksjonsrapporten, oppdager en feil eller utelatelse som
er forarsaket av en kunde, skal den ikke framlegge denne transaksjonsrapporten, og skal umiddelbart gi verdipapirforetaket
nzrmere opplysninger om feilen eller utelatelsen slik at kunden kan oversende rettede opplysninger.

7. Dersom en godkjent rapporteringsordning blir oppmerksom pa feil eller utelatelser som er forarsaket av den godkjente
rapporteringsordningen selv, skal den omgaende oversende en korrekt og fullstendig rapport.

8. En godkjent rapporteringsordning skal umiddelbart gi kunden narmere opplysninger om feilen eller utelatelsen, og skal gi
kunden en ajourfert transaksjonsrapport. En godkjent rapporteringsordning skal ogsd umiddelbart underrette vedkommende
myndighet i hjemstaten og vedkommende myndighet som den godkjente rapporteringsordningen oversendte
transaksjonsrapporten om feil eller utelatelser til.

9.  Kravet om & rette eller slette feilaktige transaksjonsrapporter eller rapportere om utelatte transaksjoner skal ikke omfatte feil
eller utelatelser som inntraff mer enn fem ar for datoen da den godkjente rapporteringsordningen fikk kjennskap til slike feil eller
utelatelser.

Artikkel 12
Oversending til og fra godkjente rapporteringsordninger

1. En godkjent rapporteringsordning skal ha innfert retningslinjer, ordninger og teknisk kapasitet for & oppfylle de tekniske
kravene til oversending av transaksjonsrapporter som er fastsatt av vedkommende myndighet i hjemstaten og av andre
vedkommende myndigheter som den godkjente rapporteringsordningen sender transaksjonsrapporter til.

2. En godkjent rapporteringsordning skal ha innfert egnede retningslinjer, ordninger og teknisk kapasitet for & motta
transaksjonsrapporter fra kunder og overfore opplysninger tilbake til kunder. Den godkjente rapporteringsordningen skal gi
kunden en kopi av transaksjonsrapporten som den godkjente rapporteringsordningen har oversendt til vedkommende myndighet
pa kundens vegne.

Artikkel 13
Andre tjenester som ytes av leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer
1.  En leverander av et konsolidert offentliggjeringssystem kan yte folgende tilleggstjenester:
a) levering av opplysninger om gjennomsiktighet for handel,
b) levering av historiske data,
c) levering av referansedata,
d) levering av undersekelser,

e) behandling, distribusjon og markedsforing av data og statistikk som gjelder finansielle instrumenter, handelsplasser og andre
markedsrelaterte data,

f) utforming, handtering, vedlikehold og markedsfering av programvare, maskinvare og nett i forbindelse med overfering av
data og informasjon.

2. En leverander av et konsolidert offentliggjeringssystem kan yte andre tjenester enn tjenester nevnt i nr. 1, som eker
markedets effektivitet, forutsatt at slike tjenester ikke medferer en risiko som pavirker kvaliteten pad den konsoliderte
handelsinformasjonen eller uavhengigheten til leveranderen av det konsoliderte offentliggjeringssystemet, og som ikke kan
hindres eller reduseres i tilstrekkelig grad.
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KAPITTEL III
OFFENTLIGGJORINGSORDNINGER
(ARTIKKEL 64 NR. 1 OG 2 OG ARTIKKEL 65 NR. 1 I DIREKTIV 2014/65/EU)

Artikkel 14
Maskinlesbarhet

1. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal offentliggjore de
opplysningene som skal offentliggjeres i samsvar med artikkel 64 nr. 1 og artikkel 65 nr. 1 i direktiv 2014/65/EU, i et
maskinleselig format.

2. Leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal offentliggjore de opplysningene som skal offentliggjeres i
samsvar med artikkel 65 nr. 2 i direktiv 2014/65/EU, i et maskinleselig format.

3. Opplysningene skal anses for & vere offentliggjort i et maskinleselig format bare dersom alle folgende vilkar er oppfylt:
a) de eri et elektronisk format som er utformet slik at de direkte og automatisk kan leses av en datamaskin,
b) de lagres i en hensiktsmessig IT-arkitektur i samsvar med artikkel 8 nr. 7, som tillater automatisk tilgang,

c) de er tilstrekkelig solide til & sikre kontinuitet og regelmessighet i utforelsen av tjenestene som ytes, og sikrer tilstrekkelig
tilgang nar det gjelder hastighet,

d) det er tilgjengelige og kan leses, brukes og kopieres av programvare som er gratis og offentlig tilgjengelig.

Ved anvendelsen av forste ledd bokstav a) skal det elektroniske formatet skal angis ved hjelp av gratis, av fri, ikke-
eiendomsrettslige og apne standarder.

4. Ved anvendelse av nr. 3 bokstav a) skal elektronisk format omfatte filtype eller meldingstype, reglene for & identifisere dem,
og navnet pa og datatypen for de feltene de inneholder.

5. Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal

a) offentliggjore instruksjoner som forklarer hvordan og hvor det er lett & fa tilgang til og bruke dataene, herunder angivelse av
det elektroniske formatet,

b) offentliggjere eventuelle endringer av instruksjoner nevnt i bokstav a) senest tre méneder for de trer i kraft, med mindre det
i et hastetilfelle foreligger et beherig begrunnet behov for at endringer i instruksjonene trer i kraft tidligere,

¢) tamed en lenke til instruksjonene nevnt i bokstav a) pa hjemmesiden pé deres nettsted.
Artikkel 15

Omfanget av den konsoliderte handelsinformasjonen om aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte
obligasjoner og andre lignende finansielle instrumenter

1. En leverander av et konsolidert offentliggjeringssystem skal i sin elektroniske datastrem ta med opplysninger som er
offentliggjort i henhold til artikkel 6 og 20 i forordning (EU) nr. 600/2014 om alle finansielle instrumenter omhandlet i nevnte
artikler.

2. Nar en ny godkjent offentliggjeringsordning eller en ny handelsplass innleder sin virksomhet, skal en leverander av et
konsolidert offentliggjeringssystem ta med dataene som er offentliggjort av denne offentliggjeringsordningen eller
handelsplassen i den elektroniske datastremmen av dens konsoliderte handelsinformasjon, sd snart som mulig, og under alle
omstendigheter senest seks maneder etter at den godkjente offentliggjeringsordningen eller handelsplassen har innledet sin
virksomhet.

Artikkel 16

Identifikasjon av opprinnelige handelsrapporter og duplikater av handelsrapporter om aksjer, depotbevis,
bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre lignende finansielle instrumenter

1.  Dersom en godkjent offentliggjeringsordning offentliggjer en handelsrapport som er et duplikat, skal den angi koden
«DUPL» i opptrykksfeltet for & gjore det mulig for mottakerne av opplysningene & skille mellom den opprinnelige
handelsrapporten og eventuelle duplikater av den.
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2. Vedanvendelsen av nr. 1 skal en godkjent offentliggjeringsordning kreve at hvert verdipapirforetak oppfyller ett av folgende
vilkar:

a) det bekrefter at det bare rapporterer transaksjoner i et bestemt finansielt instrument gjennom denne godkjente
offentliggjoringsordningen,

b) det anvender en identifikasjonsordning som markerer én rapport som den opprinnelige («KORGN») og alle andre rapporter for
samme transaksjon som duplikater («DUPLY).

Artikkel 17

Offentliggjoring av opprinnelige rapporter om aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og
andre lignende finansielle instrumenter

En leverander av et konsolidert offentliggjeringssystem skal ikke konsolidere transaksjonsrapporter som har koden «DUPL» i
opptrykksfeltet.

Artikkel 18
Opplysninger som skal offentliggjeres av den godkjente offentliggjoringsordningen
1. En godkjent offentliggjeringsordning skal

a) 1 forbindelse med transaksjoner som gjelder aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre
lignende finansielle instrumenter, offentliggjore de nermere opplysningene om en transaksjon som er angitt i tabell 2 i
vedlegg I til delegert forordning (EU) 2017/587, og bruke de egnede markeringene som er oppfoert i tabell 3 i vedlegg I til
delegert forordning (EU) 2017/587,

b) i forbindelse med transaksjoner som gjelder obligasjoner, strukturerte finansielle produkter, utslippskvoter og derivater,
offentliggjore de naermere opplysningene om en transaksjon som er angitt i tabell 1 i vedlegg II til delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/583, og bruke de egnede markeringene som er oppfort i tabell 2 i vedlegg II til delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/583.

2. Nar den offentliggjor opplysninger om nr transaksjonen ble rapportert, skal en godkjent offentliggjeringsordning angi dato
og klokkeslett, med et sekunds neyaktighet, for offentliggjeringen av transaksjonen.

3. Som unntak fra nr. 2 skal en godkjent offentliggjeringsordning som offentliggjer opplysninger om en transaksjon som
gjennomfores i et elektronisk system, angi dato og klokkeslett, med et millisekunds neyaktighet, for offentliggjeringen av denne
transaksjonen i dens handelsrapport.

4. Ved anvendelse av nr. 3 menes med et «elektronisk system» et system der ordrer kan handles elektronisk, eller der ordre
kan handles utenfor systemet forutsatt at de vises i dette systemet.

5. Tidsstempler nevnt i nr. 2 og 3 skal ikke avvike med mer enn henholdsvis ett sekund og ett millisekund fra samordnet
universell tid (UTC), som angis og opprettholdes av tidssentrene angitt i listen i den siste arsrapporten om tidsaktiviteter fra Det
internasjonale byra for mal og vekt.

Artikkel 19
Likebehandling

Godkjente offentliggjeringsordninger og leveranderer av konsoliderte offentliggjeringssystemer skal sikre at opplysningene som
maé offentliggjores, sendes gjennom alle distribusjonskanaler samtidig, herunder nér opplysningene offentliggjores sa ner sanntid
som teknisk mulig, eller 15 minutter etter den forste offentliggjeringen.

Artikkel 20
Opplysninger som skal offentliggjeres av leveranderen av et konsolidert offentliggjoringssystem
En leverander av et konsolidert offentliggjeringssystem skal

a) i forbindelse med transaksjoner som gjelder aksjer, depotbevis, bershandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre
lignende finansielle instrumenter, offentliggjore de nermere opplysningene om en transaksjon som er angitt i tabell 2 i
vedlegg I til delegert forordning (EU) 2017/587, og bruke de egnede markeringene som er oppfoert i tabell 3 i vedlegg I til
delegert forordning (EU) 2017/587,
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b) 1 forbindelse med transaksjoner som gjelder obligasjoner, strukturerte finansielle produkter, utslippskvoter og derivater,
offentliggjore de naermere opplysningene om en transaksjon som er angitt i tabell 1 i vedlegg II til delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/583, og bruke de egnede markeringene som er oppfort i tabell 2 i vedlegg II til delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/583.

Artikkel 21
Ikrafttredelse

Artikkel 14 nr. 2 og artikkel 20 bokstav b) trer i kraft 1. september 2018.
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Del 13

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for neermere angivelse av
opplysninger som framlegges far og etter handel, og for detaljnivaet i
opplysningene, jf. delegert kommisjonsforordning (EU) 2017/572

Artikkel 1

Framlegging av opplysninger om gjennomsiktighet for og etter handel

1. En markedsoperater eller et verdipapirforetak som driver en handelsplass, skal pa anmodning gjere de opplysningene som
offentliggjores i henhold til artikkel 3, 4 og 611 i forordning (EU) nr. 600/2014, offentlig tilgjengelige ved & framlegge detaljerte
opplysninger for og etter handel i henhold til folgende kriterier:

a) eiendelsklassens art:
i) aksjer,

ii) depotbeviser, barshandlede fond, etterprioriterte obligasjoner og andre lignende finansielle instrumenter som nevnt i
artikkel 3 i forordning (EU) nr. 600/2014,

iii) obligasjoner og strukturerte finansielle produkter,
iv) utslippskvoter,
v) derivater,
b) utstedelsesstat for aksjer og statspapirer,
¢) den valutaen som det finansielle instrumentet omsettes i, og
d) planlagte daglige auksjoner i motsetning til kontinuerlig handel.
2. Derivater nevnt i bokstav a) v) skal deles opp i samsvar med folgende kriterier:
a) aksjederivater,
b) rentederivater,
c) kredittderivater,
d) valutaderivater,
e) varederivater og derivater av utslippskvoter og
f) andre derivater.

3. Den markedsoperateren eller det verdipapirforetaket som driver en handelsplass, skal fastsette hvilke kriterier et finansielt
instrument eller en type opplysning oppfyller, dersom oppdelingskriteriene i nr. 1 eller 2 ikke kan anvendes pa en utvetydig mate.

4.  Den markedsoperatoren eller det verdipapirforetaket som driver en handelsplass, skal p4 anmodning anvende de kriteriene
som er nevnt i nr. 1 og 2, uansett kombinasjon.

5. Ttillegg til & framlegge opplysningene i samsvar med nr. 1 og 2 kan en markedsoperater eller et verdipapirforetak som driver
en handelsplass, framlegge opplysninger som er slatt sammen.
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Del 14

Om fastsettelse av tekniske reguleringsstandarder for krav for & sikre rettferdige og
ikke-diskriminerende samlokaliseringstjenester og gebyrstrukturer, jf. delegert
kommisjonsforordning (EU) 2017/573

Artikkel 1
Rettferdige og ikke-diskriminerende samlokaliseringstjenester

1.  Handelsplasser som tilbyr samlokaliseringstjenester, skal innenfor grensene av det de har tilgjengelig av plass, effekt,
kjeling og lignende fasiliteter, sikre at slike tjenester ytes pa en rettferdig og ikke-diskriminerende mate som fastsatt i nr. 2, 3 og
4 med hensyn til

a) datasentrene de eier og administrerer,
b) datasentrene de eier, men som administreres av en tredjepart de har valgt,

c) datasentrene som eies og administreres av en tredjepart som handelsplassen har en utkontrakteringsavtale med, om
organiseringen av handelsplassens infrastruktur for utforelse sa vel som umiddelbar tilgang til den,

d) nervertstjenester for tilgang som eies og administreres av en tredjepart som har en avtalefestet ordning med en handelsplass.

2. Handelsplassene skal gi alle brukere som har abonnert pd samme samlokaliseringstjenester, tilgang til sine nett pd samme
vilkér, herunder med hensyn til plass, effekt, kjoling, kabellengde, tilgang til data, muligheter for oppkopling til markedet,
teknologi, teknisk bistand og meldingstyper.

3. Handelsplassene skal treffe alle rimelige tiltak for & overvéke alle forbindelser og latensverdier for & sikre likebehandling
av alle brukere av samlokaliseringstjenester som har samme type latenstilgang.

4.  Handelsplassene skal gjore de enkelte samlokaliseringstjenester tilgjengelig uten krav om kjep av kombinerte tjenester.
Artikkel 2
Gjennomsiktighet ved yt