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I.  Anvendelsesomrade

Hvem?
1. Disse retningslinjer finder anvendelse pa:
a. Kompetente myndigheder og
b. Selskaber.

Hvad?

2. Disse retningslinjer geelder for levering af investeringsservice og -aktiviteter som
anfgrt i afsnit A og accessoriske tjenesteydelser som anfart i afsnit B i bilag | til
MiIFID II.

Hvornar?

3. Disse retningslinjer anvendes fra den 3. januar 2017.

.  Henvisninger, forkortelser og definitioner
Henvisninger til lovgivning

AIFMD Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/16/EU af
8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde
0og om andring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF
samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr.
1095/2010.

ESMA-forordningen Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en
europaeisk tilsynsmyndighed (Den Europeeiske
Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om aendring
af afggrelse nr. 716/2009/EF og om opheevelse af
Kommissionens afggrelse 2009/77/EF.

MiFID Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af
21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter,
om aendring af Radets direktiv 85/611/E@F og 93/6/EQF
samt  Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2000/12/EF og om ophzevelse af Radets direktiv
93/22/EQF.

MIFID Il Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af
15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og
om e&ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv
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2011/61/EU (omarbejdning).

Forkortelser

AIFMD Direktivet om forvaltere af alternative investeringsfonde
CA Kompetent myndighed

CP Hgringsdokument

EF Europa-Kommissionen

EU Den Europeeiske Union

ESMA Den Europeeiske Veerdipapir- og

Markedstilsynsmyndighed
MiFID Direktivet om markeder for finansielle instrumenter
Definitioner

4. Medmindre andet er anfgrt, har de i MiFID Il anvendte udtryk samme betydning i
disse retningslinjer. Desuden finder falgende definitioner anvendelse:

a. Ved "kompetent myndighed" forstds en myndighed, der er udpeget i medfer af
artikel 67 i MiFID II.

b. Ved "selskaber" forstas investeringsselskaber som defineret i artikel 4, stk. 1, nr.
1), i MiFID I, kreditinstitutter som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 27), i MiFID Il, nar
de yder investeringsservice, samt investeringsselskaber og kreditinstitutter, nar de
seelger, eller radgiver kunder om, strukturerede indlan, administrationsselskaber
for et investeringsinstitut og eksterne forvaltere af investeringsfonde (FAIF'er), for
sa vidt de yder investeringsservice i forbindelse med individuel portefgaliepleje eller
accessoriske tjenesteydelser og kun i forbindelse med ydelsen af disse tjenester
(som omhandlet i henholdsvis artikel 6, stk. 3, litra a) og b), i UCITS-direktivet og
artikel 6, stk. 4, litra a) og b), i AIFMD).

c. Ved "medarbejdere" forstas fysiske personer (herunder tilknyttede agenter), der
leverer relevante tjenesteydelser til kunder pa vegne af investeringsselskabet.

d. Ved "relevante tjenesteydelser" forstas ydelse af investeringsradgivning eller
formidling af information om finansielle instrumenter, strukturerede indlan,
investeringsservice eller accessoriske tjenesteydelser til kunder.

e. Ved "formidling af information” forstas direkte information til kunder om finansielle
instrumenter, strukturerede indlan, investeringsservice eller accessoriske
tienesteydelser, enten pa anmodning af kunden eller pa initiativ af selskabet, i
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forbindelse med medarbejderens ydelse af en af de tjenester og aktiviteter, der er
anfart i afsnit A og B i bilag I til MiFID II.

Ved "viden og kompetence" forstds, at medarbejderen har erhvervet relevante
kvalifikationer og relevant erfaring til at overholde forpligtelserne i artikel 24 og 25
i MiFID 1l med henblik p& at yde de relevante tjenester.

Ved "relevante kvalifikationer" forstas et kvalifikationsniveau eller anden test eller
uddannelseskursus, der opfylder kriterierne i retningslinjerne.

Ved "relevant erfaring" forstas, at en medarbejder haevet over enhver tvivl har
bevist, at han i kraft af tidligere arbejde er i stand til at udfgre de relevante
tienesteydelser. Dette arbejde skal have veeret udfert pa fuldtidsbasis i en periode
pa mindst seks maneder. Ud over denne minimumsperiode kan den kompetente
myndighed fastleegge den erfaring, der kreeves, afhaengigt af de relevante
kvalifikationer, som medarbejderen har opnaet, samt afhaengigt af de relevante
tienester, der ydes.

Ved ‘“investeringsprodukter" forstas finansielle instrumenter og strukturerede
indlan som defineret i MiFID II.

Ved "under opsyn" forstas, at ydelsen af de relevante tjenester til kunder sker
under ansvar af en medarbejder, der bade har relevante kvalifikationer og
relevant erfaring. Medarbejderen kan arbejde under opsyn i en periode pa hgjst
fire ar, medmindre den kompetente myndighed har fastsat en kortere periode.

ll.  Formal

5.

Formalet med disse retningslinjer er at fastseette kriterierne for vurdering af den
viden og kompetence, der er erhvervet i henhold til artikel 25, stk. 1, i MiFID 1l og i
overensstemmelse med artikel 25, stk. 9, i samme direktiv.

ESMA forventer, at disse retningslinjer vil fremme stagrre konvergens i den viden
og kompetence, som de medarbejdere, der yder investeringsradgivning eller
formidler information om finansielle instrumenter, strukturerede indlan,
investeringsservice eller accessoriske tjenesteydelser til kunder, har, og at de
kompetente myndigheder vil vurdere, om efterlevelsen af disse krav er
fyldestggrende. Disse retningslinjer fastsaetter vigtige standarder med henblik pa
at hjeelpe selskaberne med at opfylde deres forpligtelser til at handle i deres
kunders bedste interesse og bistd de kompetente myndigheder med at foretage
en passende vurdering af, hvordan selskaberne skal opfylde disse forpligtelser.

Disse retningslinjer fastseetter minimumsstandarder for vurderingen af viden og
kompetence hos medarbejdere, der yder relevante tjenester. Derfor kan de
kompetente myndigheder kreeve hgjere viden- og kompetenceniveauer for
medarbejdere, der yder radgivning, og/eller for medarbejdere, der formidler
information.
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Ved efterlevelsen af disse retningslinjer foregriber ESMA en tilsvarende styrkelse
af investorbeskyttelsen. Bilag | indeholder en reekke illustrerende eksempler pa,
hvordan et investeringsselskab kunne anvende retningslinjerne. Disse eksempler
indgar ikke i retningslinjerne, men har i stedet til formal at bista selskaberne med
at opstille praktiske eksempler pd, hvordan kravene i retningslinjerne kan
opfyldes.

IV. Compliance- og indberetningsforpligtelser

Status for retningslinjerne

9.

10.

Dette dokument indeholder retningslinjer, der er udstedt i henhold til artikel 16 i
ESMA-forordningen, og som kraeves i henhold til artikel 25, stk. 9, i MiFID 1. |
henhold til ESMA-forordningens artikel 16, stk. 3 skal de kompetente
myndigheder og deltagerne pa det finansielle marked bestraebe sig bedst muligt
pa at efterleve disse retningslinjer.

De kompetente myndigheder, som retningslinjerne geelder for, bagr implementere
dem ved at inkorporere dem i deres tilsynspraksis, ogsa nar bestemte
retningslinjer primaert er rettet mod deltagere pa det finansielle marked.

Indberetningskrav

V.l

11.

12.

De kompetente myndigheder, som disse retningslinjer gaelder for, skal underrette
ESMA om, hvorvidt de efterlever eller agter at efterleve disse retningslinjer, og
anfgre en begrundelse for eventuel manglende efterlevelse inden to maneder
efter datoen for ESMA's offentliggarelse til KCquidelines1886@esma.europa.eu.
Hvis der ikke er modtaget et svar inden fristens udlgb, anses de kompetente
myndigheder for ikke at efterleve retningslinjerne. Der findes en skabelon til
meddelelser pa ESMA's websted.

De selskaber, som disse retningslinjer gaelder for, er ikke forpligtet til at meddele
ESMA, om de efterlever disse retningslinjer.

Retningslinjer

Generelt

13.

Omfanget og intensiteten af den viden og kompetence, der forventes af
medarbejdere, som yder investeringsradgivning, bar veere af en hgjere standard
end for medarbejdere, som kun formidler information om investeringsprodukter og
tienesteydelser.

14. Selskaberne bgr sikre, at medarbejdere, der yder relevante tjenester, er i

besiddelse af den ngdvendige viden og kompetence til at opfylde de relevante
lovmaessige og retlige krav samt standarder for forretningsmoral.
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* esma
ESMA REGULAR USE
15. Selskaberne bgr sikre, at deres medarbejdere kender, forstdr og anvender
selskabets interne politikker og procedurer, der er udformet med henblik pa at
sikre efterlevelse af MIFID II. For at sikre en hensigtsmaessig anvendelse af viden-
og kompetencekravene bgr selskaberne sikre, at medarbejderne har det
ngdvendige viden- og kompetenceniveau til at opfylde deres forpligtelser, idet

dette niveau skal afspejle reekkevidden og graden af de relevante tjenester, der
ydes.

16. Compliancefunktionen bgr vurdere og kontrollere efterlevelsen af disse
retningslinjer. Denne kontrol bgr medtages i rapporten til ledelsesorganet om
gennemfgrelsen og effektiviteten af det generelle kontrolmiljg  for
investeringsservice og -aktiviteter.

V.l Kriterier for viden og kompetence for medarbejdere, der formidler information
om investeringsprodukter, investeringsservice eller accessoriske tjenesteydelser

17. Selskaberne bgr sikre, at medarbejdere, der formidler information om
investeringsprodukter, investeringsservice eller accessoriske tjenesteydelser, som
er til radighed gennem selskabet, har den ngdvendige viden og kompetence til at:

a. forsta de vigtigste egenskaber, risici og traek ved disse investeringsprodukter, der
er til radighed gennem selskabet, herunder generelle skattemaessige
konsekvenser og omkostninger, der skal afholdes af kunden i forbindelse med
transaktioner. Der bgr udvises seerlig omhu, nar der informeres om produkter,
som er kendetegnet ved en hgjere grad af kompleksitet

b. forstd de samlede omkostninger og gebyrer, der skal afholdes af kunden i
forbindelse med transaktioner med et investeringsprodukt, eller i forbindelse med
investeringsservice eller accessoriske tjienesteydelser

c. forstd egenskaberne og omfanget af investeringsservice eller accessoriske
tienesteydelser

d. forstd, hvordan de finansielle markeder fungerer, og hvordan de pavirker veerdien
og prisfastseettelsen af de investeringsprodukter, om hvilke de formidler
information til kunder

e. forstd virkningen af gkonomiske tal samt nationale, regionale og globale
haendelser for markederne og veerdien af de investeringsprodukter, om hvilke de
formidler information til kunder

f. forsta forskellen mellem hidtidige resultater og fremtidige resultatscenarier samt
prognosers begraensninger

g. forstd problematikker i forbindelse med markedsmisbrug og bekaempelse af
hvidvaskning af penge
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h. vurdere data, der er relevante for de investeringsprodukter, om hvilke de formidler
information til kunder, sdsom dokumenter med central investorinformation,
prospekter, arsregnskaber eller finansielle data

i. forstd specifikke markedsstrukturer for de investeringsprodukter, om hvilke de
formidler information til kunder, og, hvor det er relevant, deres handelssystemer
eller eksistensen af eventuelle sekundaere markeder

j. erhverve et grundlaeggende kendskab til principperne for veerdianseettelse af den
type af investeringsprodukter, som de oplysninger, de formidler, vedrarer.

V.l Kriterier for viden og kompetence for medarbejdere, der yder
investeringsradgivning

18. Selskaber bgr sikre, at medarbejdere, der yder investeringsradgivning, har den
ngdvendige viden og kompetence til at:

a. forstd de vigtigste egenskaber, risici og treek ved de investeringsprodukter, der
tilbydes eller anbefales, herunder generelle skattemaessige konsekvenser for
kunden i forbindelse med transaktioner. Der bgr udvises seerlig omhu, nar der
ydes radgivning om produkter, som er kendetegnet ved en hgjere grad af
kompleksitet

b. forstd de samlede omkostninger og gebyrer, der skal afholdes af kunden i
forbindelse med den type investeringsprodukt, der tilbydes eller anbefales, og
omkostningerne i forbindelse med ydelse af radgivning og andre beslaegtede
tienester

c. opfylde de forpligtelser, der kraeves af selskaber i medfgr af egnethedskravene,
herunder de forpligtelser, der er fastsat i retningslinjer for visse aspekter af
egnethedskravene ifglge MiFID*

d. forstd, hvordan den type investeringsprodukt, som selskabet stiller til radighed,
kan veere egnet til kunden, efter at have vurderet de relevante oplysninger fra
kunden i forhold til de mulige andringer, der kan have fundet sted, siden de
relevante oplysninger blev indhentet

e. forstd, hvordan de finansielle markeder fungerer, og hvordan de pavirker veerdien
og prisfastseettelsen af de investeringsprodukter, der tilbydes eller anbefales
kunder

f. forsta virkningen af @konomiske tal samt nationale, regionale og globale
haendelser for markederne og veerdien af investeringsprodukter, der tilbydes eller
anbefales kunder

' http://www.esma.europa.eu/system/files/2012-387.pdf
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forsta forskellen mellem hidtidige resultater og fremtidige resultatscenarier samt
prognosers begraensninger

forstd problematikker i forbindelse med markedsmisbrug og bekaempelse af
hvidvaskning af penge

vurdere data, der er relevante for den type af investeringsprodukter, der tilbydes
eller anbefales kunder, sd&som dokumenter med central investorinformation,
prospekter, arsregnskaber eller finansielle data

forstd specifikke markedsstrukturer for den type af investeringsprodukter, der
tilbydes eller anbefales kunder, og, hvor det er relevant, deres handelssystemer
eller eksistensen af eventuelle sekundaere markeder

erhverve et grundleeggende kendskab til principperne for veerdianseaettelse af den
type af investeringsprodukter, der tilbydes eller anbefales kunder

forstda grundlaget for portefaljepleje, herunder veere i stand til at forsta
konsekvenserne af spredning pa individuelle investeringsalternativer.

V.IV  Organisatoriske krav til vurdering, vedligeholdelse og ajourfgring af viden og
kompetence

19.

20.

Selskaber bar fastlaegge medarbejdernes ansvarsomrader og sikre, at der, hvor
det er relevant og i overensstemmelse med de tjenester, som selskabet og dets
interne organisation yder, er en klar sondring i beskrivelsen af ansvarsomraderne
mellem ydelse af rddgivning og formidling af information.

Selskaberne bar:

sikre, at medarbejdere, der yder relevante tjenester til kunder, vurderes pa
baggrund af opnaelsen af et relevant kvalifikationsniveau og har indhgstet
relevant erfaring med ydelse af relevante tjenester til kunder

mindst én gang om aret foretage en intern eller ekstern gennemgang af
medarbejdernes behov for udvikling og erfaring, vurdere den lovgivningsmaessige
udvikling og treeffe de ngdvendige foranstaltninger til at efterleve disse krav.
Denne gennemgang bgr ogsa sikre, at medarbejderne er i besiddelse af relevante
kvalifikationer og vedligeholder og ajourfarer deres viden og kompetence ved at
deltage i labende faglig udvikling eller uddannelse med henblik pa erhvervelse af
relevante kvalifikationer samt specifik uddannelse, der kraeves, inden selskabet
tilbyder nye investeringsprodukter

sikre, at de til deres kompetente myndighed, pa anmodning, indsender
dokumentation for den viden og kompetence, som medarbejdere, der yder
relevante tjenester til kunderne, har. Denne dokumentation skal indeholde
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oplysninger, der seetter den kompetente myndighed i stand til at vurdere og
kontrollere efterlevelsen af disse retningslinjer

sikre, at nar en medarbejder ikke har erhvervet den ngdvendige viden og
kompetence med henblik pd ydelse af de relevante tjenester, kan denne
medarbejder ikke yde de relevante tjenester. Safremt denne medarbejder ikke har
erhvervet det ngdvendige kvalifikationsniveau eller den ngdvendige erfaring til at
yde den relevante tjeneste eller begge, kan denne medarbejder kun yde de
relevante tjenester under opsyn. Omfanget og intensiteten af opsynet bgr afspejle
de relevante kvalifikationer og den relevante erfaring hos den medarbejder, der er
under opsyn, hvilket i givet fald kunne omfatte opsyn under mgder med kunder og
andre former for kommunikation sdsom telefonsamtaler og e-mail

sikre, at den medarbejder, der i de i litra d naevnte situationer skal have opsyn
med andre medarbejdere, har den ngdvendige viden og kompetence, som
kreeves i disse retningslinjer, og de ngdvendige feerdigheder og ressourcer til at
handle som en kompetent tilsynsfgrende

sikre, at opsynet er skraeddersyet til de tjenester, der skal ydes af denne
medarbejder, og daekker de krav i disse retningslinjer, der er relevante for disse
tienester

sikre, at den tilsynsfarende patager sig ansvaret for ydelsen af de relevante
tjenester, nar den medarbejder, der er under opsyn, yder relevante tjenester til en
kunde, som om den tilsynsfarende ydede de relevante tjenester til kunden,
herunder godkendelse af egnethedsrapporten, i forbindelse med radgivning

sikre, at en medarbejder, der ikke har erhvervet den ngdvendige viden eller
kompetence med henblik pa ydelse af de relevante tjenester, ikke kan yde disse
relevante tjenester under opsyn i en periode pa over fire ar (eller kortere, hvis det
kreeves af den kompetente myndighed).

De kompetente myndigheders offentligggarelse af oplysninger

21.

22.

Nar en liste over de specifikke relevante kvalifikationer, der opfylder kriterierne i
retningslinjerne, ikke offentliggares af den kompetente myndighed eller andre
nationale organer, der er udpeget i medlemsstaten, skal den kompetente
myndighed offentliggare kriterierne i disse retningslinjer samt de seerlige krav,
som et relevant kvalifikationsniveau skal opfylde for at overholde disse kriterier.

De kompetente myndigheder bgr ogsa offentliggere: i) oplysninger om den tid, der
er ngdvendig for at erhverve relevant erfaring, ii) den maksimumsperiode, hvor en
medarbejder, der mangler relevante kvalifikationer eller relevant erfaring, kan
arbejde under opsyn, og iii) om gennemgangen af medarbejderens relevante
kvalifikationer bar udfares af selskabet eller af et eksternt organ.

10
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23. Oplysningerne i punkt 21 og 22 ber offentliggeres pa den kompetente
myndigheds websted.

VI. Bilag |

lllustrerende eksempler pa anvendelsen af visse aspekter af
retningslinjerne

Eksempler pa retningslinjernes anvendelsesomrade

Falgende eksempler viser situationer, hvor en medarbejder ikke falder ind under
retningslinjernes anvendelsesomrade:

e medarbejdere, der kun gar opmaerksom pa, hvor kunderne kan finde oplysninger

¢ medarbejdere, der udleverer brochurer og foldere til kunder uden at give yderligere
oplysninger om deres indhold eller yde opfglgende investeringsservice til disse
kunder

e medarbejdere, der kun udleverer oplysninger sdsom dokumenter med central
investorinformation pa kundens anmodning uden at give yderligere oplysninger om
indholdet eller yde opfaglgende investeringsservice til disse kunder, og

e medarbejdere, der udfgrer backoffice-funktioner og ikke har direkte kontakt med
kunderne.

Eksempler pa retningslinjernes anvendelsesomrade

Selskabet bgr beteenke, at med hensyn til sondringen mellem medarbejdere, der formidler
information, og medarbejdere, der yder investeringsradgivning, bar de spargsmal & svar
(Q&A), som CESR har offentliggjort?®, tages i betragtning.

Generelt eksempel vedragrende del V.I:

Et selskab stiller regelmaessige obligatoriske kurser til radighed for medarbejdere inden for
god forretningsskik under MiFID og organisatoriske krav.

Generelt eksempel vedrgrende del V.I:

Selskabet vedtager en fagetisk kodeks til fremme af standarder for god forretningsskik og -
adfeerd, der er ngdvendige for korrekt ydelse af relevante tjenester, og indhenter skriftlig
bekreeftelse fra medarbejderne pa, at de har leest, forstaet og efterlevet den.

2 http://www.esma.europa.eu/system/files/10_293.pdf

11
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Eksempler vedrgrende del V.1, V.Il og V.III:

Et selskab stiller regelmaessige obligatoriske kurser til radighed for medarbejderne om
seerlige treek og egenskaber, herunder potentielle risici, ved de produkter, som selskabet
tilbyder. Dette omfatter kurser om produkter, som selskabet for nyligt har tilbudt.

Et selskab sikrer, at medarbejderne er bekendt med de situationer, hvor der opstar
interessekonflikter, og hvordan reglerne om handtering af interessekonflikter skal anvendes.

Et selskab sikrer, at medarbejderne er bekendt med de situationer, hvor et selskab kan
betale eller modtage en tilskyndelse, og de relevante retlige krav til tilskyndelser.

Eksempler vedrgrende del V.1Il and V.IV

Et selskab kontrollerer regelmaessigt egnethedsvurderingerne fra medarbejderne for at
vurdere, om medarbejderen har overvejet alle aspekter af egnethedsvurderingerne, i forhold
til de seerlige treek ved investeringsproduktet.

Et selskab kontrollerer regelmaessigt, at de relevante medarbejdere, der yder radgivning,
godtger:

e at de er i stand til at stille relevante spgrgsmal til kunden for at forstd dennes
investeringsmal, finansielle situation og viden og erfaring

e at de er i stand til at forklare kunden risiciene og fordelene ved et bestemt produkt
eller en bestemt strategi

e at de er i stand til at sammenligne udvalgte produkter med hensyn til vilkar og risici,
for at de kan veelge det produkt, der passer bedst til kundens profil.

Eksempler vedrgrende del V.IV

Selskabet dokumenterer medarbejdernes roller og ansvarsomrader og evaluerer deres
preestationer i forhold til et saet kriterier, der er indeholdt i beskrivelsen af ansvarsopgaverne.

Investeringsselskaber formidler offentligt og pa en made, der er sammenhaengende og giver
mening for kunderne, deres kriterier for, hvordan medarbejderne overholder disse
retningslinjer.

Videreuddannelse og lgbende faglig udvikling er ngdvendig for, at medarbejderne kan holde
deres relevante kvalifikationer ved lige. Denne lgbende vurdering vil omfatte ajourfart
materiale og test af medarbejdernes viden om f.eks. lovaendringer, nye produkter og
tjenester, der er tilgaengelige pa markedet. Denne Igbende vurdering:

e kan involvere uddannelse i form af kurser, seminarer, uafhaengige undersggelser
eller leering og
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e omfatter kontrolspgrgsmal, der viser, at personalet har den ngdvendige viden og
kompetence.

Investeringsselskaber kontrollerer relevansen af den Igbende faglige udvikling, der stilles til
radighed for medarbejdere, som yder relevante tjenester.
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