Bekendtgorelse [xxxx-xx-xx] nr. [xxx] om
produktgodkendelsesprocedurer"

I medfer af § 96, stk. 2 og § 270, stk. 1, i lov nr. 1155 af 8. juni 2021 om
fondsmaeglerselskaber og investeringsservice og —aktiviteter og § 7, stk. 6, og § 26,
stk. 4, 1 lov om finansielle radgivere, investeringsradgivere og boligkreditformidlere,
jf. lovbekendtgerelse nr. 379 af 2. april 2020, fastsattes:

Kapitel 1

Anvendelsesomrade og definitioner

Anvendelsesomrdde

§ 1. Denne bekendtgorelse gelder for folgende virksomheder, jf. dog stk. 2-7:

1)

2

3)

Pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber, der yder eller
udferer investeringsservice og -aktiviteter som navnt i bilag 1 i lov om
fondsmeglerselskaber og investeringsservice og —aktiviteter.

Investeringsforvaltningsselskaber og forvaltere af alternative investeringsfonde
der yder investeringsservice som n&vnt i bilag 1 1 lov om fondsmaglerselskaber
og investeringsservice og -aktiviteter.

Filialer her 1 landet af kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt
tilladelse til at yde eller udeve investeringsservice eller -aktiviteter med eller uden
accessorisk tjenesteydelser i et land uden for Den Europziske Union, som
Unionen ikke har indgéaet aftale med pé det finansielle omrade.

Stk. 2. § 6, stk. 3, § 7, stk. 2, og §§ 14-19 finder anvendelse for
investeringsradgivere og finansielle rddgivere omfattet af lov om finansielle
radgivere, investeringsradgivere og boligkreditformidlere.

Stk. 3. §§ 4 og 14 finder anvendelse for investeringsselskaber og kreditinstitutter,
der er meddelt tilladelse til investeringsservice eller -aktiviteter i et andet land
inden for Den Europaiske Union eller i et land, som Unionen har indgaet aftale
med pé det finansielle omrade, og som udever virksomhed her i landet gennem
en filial eller en tilknyttet agent etableret her i landet.

Stk. 4. §§ 4 og 14 finder anvendelse for administrationsselskaber, der er meddelt
tilladelse til investeringsservice i et andet land inden for Den Europ@iske Union
eller 1 et land, som Unionen har indgéet aftale med pé det finansielle omrade, og
som udever virksomhed her 1 landet gennem en filial.

Stk. 5. §§ 4 og 14 finder anvendelse for grenseoverskridende tjenesteydelser
med investeringsservice og -aktiviteter med eller uden accessoriske
tjenesteydelser udevet her i landet af investeringsselskaber og kreditinstitutter, der
er meddelt tilladelse i et land uden for Den Europaiske Union, som Unionen ikke
har indgéet aftale med pa det finansielle omrade.

Stk. 6. Bekendtgerelsen finder ikke anvendelse, nar den investeringsservice, som
en virksomhed yder, vedrerer obligationer uden andre indbyggede derivater end



en make-whole klausul.
Stk. 7. Bekendtgerelsen finder ikke anvendelse, nar de finansielle instrumenter
udelukkende markedsferes eller distribueres til godkendte modparter.

Definitioner

§ 2. I denne bekendtgorelse forstds ved:

1)  Virksomhed: De virksomheder, der er neevnt i § 1, stk. 1-5.

2)  Distributer: En virksomhed, der udbyder eller anbefaler et finansielt instrument, et
struktureret indlén eller en tjenesteydelse til en kunde.

3)  Produktudvikler: En virksomhed, der skaber, udvikler eller udsteder et finansielt
instrument eller et struktureret indl&n, herunder nar den radgiver virksomheder
om lancering af nye finansielle instrumenter eller strukturerede indlan.

4) _ "Make-whole klausul": En klausul, der har til formal at beskytte investoren ved at
sikre, at udstederen i tilfelde af fortidig indlesning af en obligation er forpligtet
til at betale den investor, der besidder obligationen, et belgb svarende til summen
af nettonutidsverdien af de forventede resterende kuponbetalinger indtil udleb og
hovedstolen af den obligation, der skal indlgses.

4) Beeredygtighedsfaktorer: baredygtighedsfaktorer som defineret i artikel 2, nr. 24,
1 Europa Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/2088.

Kapitel 2
Generelle krav om produktgodkendelsesprocedurer og
produktstyringsordninger

§ 3. En produktudvikler skal etablere og anvende en procedure for godkendelse af et
finansielt instrument eller et struktureret indldn og vaesentlige tilpasninger af
eksisterende finansielle instrumenter eller strukturerede indlén, for disse udbydes til
kunder.

Stk. 2. Produktgodkendelsesproceduren skal tilretteleegges, s& den afspejler den
potentielle risiko for kunden ved anvendelsen af det finansielle instrument eller det
strukturerede indlan og disses kompleksitet.

§ 4. En produktudvikler skal sikre, at de finansielle instrumenter eller strukturerede
indlan er udformet siledes, at de opfylder behovene hos en afgraenset malgruppe af
kunder og sikre, at strategien for distribution af de finansielle instrumenter eller
strukturerede indlén er i overensstemmelse med den afgraeensede malgruppe.

Stk. 2. Produktudvikleren skal tage rimelige skridt til at sikre, at de finansielle
instrumenter eller strukturerede indlan distribueres til den afgreensede mélgruppe.

§ 5. Produktgodkendelsesproceduren skal angive en afgrenset malgruppe af kunder for
hvert finansielt instrument eller struktureret indlan og sikre, at alle relevante risici for
denne malgruppe vurderes, og at den tilsigtede distributionsstrategi passer til den



afgrensede mélgruppe.

§ 6. En virksomhed skal etablere og anvende en produktstyringsordning, hvorefter
virksomheden regelmassigt, og under hensyntagen til forhold, der vasentligt kan
pavirke den potentielle risiko ved produktet for den afgraeensede maélgruppe, skal
gennemgd de finansielle instrumenter og strukturerede indldn, som virksomheden
udbyder, og vurdere, om disse produkter fortsat opfylder mélgruppens behov, og om
den tilsigtede distributionsstrategi fortsat er hensigtsmaessig.

Stk. 2. Virksomheden skal regelmessigt revurdere sine produktgodkendelsesproce-
durer og produktstyringsordninger, ajourfore dem og treeffe passende foranstaltninger,
sa ordningerne fortsat er robuste og formélstjenlige.

Stk. 3. Stk. 1 og 2 gelder ogsé for en distributer, der leverer tjenesteydelser i
forbindelse med udbud af eller radgivning om finansielle instrumenter og
strukturerede indlan.

§ 7. En produktudvikler skal stille alle relevante oplysninger om det finansielle
instrument eller strukturerede indlén til rddighed for enhver distributer af instrumentet
eller indlanet, herunder oplysninger om passende distributionskanaler,
produktgodkendelsesprocedure og vurderingen af malgruppen.

Stk. 2. Det finansielle instruments og det strukturerede indléns
baredygtighedsfaktorer skal praesenteres pd en gennemsigtie made og give

distributererne de relevante oplysninger med henblik pa behorig hensyntagen til
kundens eller den potentielle kundes baeredygtighedsrelaterede mal.

Stk. 32. En distributer, der udbyder eller anbefaler et finansielt instrument eller et
struktureret indldn, som distributeren ikke selv har produceret, skal indhente og
anvende oplysningerne, der er nevnt i stk. 1, hos produktudvikleren.

Kapitel 3
Scerlige regler for produktudvikiere

Organisatoriske krav m.v.

§ 8. En produktudvikler skal sikre, at

1)  produktudviklerens medarbejdere, der deltager i produktionen af et finansielt
instrument eller struktureret indl&n, har de nedvendige kvalifikationer til at forsta
karakteristika ogrisici for det pagaldende produkt,

2)  produktudviklerens ledelsesorgan har den faktiske kontrol over virksomhedens
produktstyringsordning,

3)  produktudviklerens compliancefunktion overvdger udviklingen og den
periodiske gennemgang af produktstyringsordninger for at mindske risikoen for,
at produktudvikleren ikke overholder forpligtelserne i medfer af kapitel 2 og
dette kapitel, og

4)  compliancerapporterne til produktudviklerens ledelsesorgan systematisk
omfatter oplysninger om de finansielle instrumenter og strukturerede indlén, som



produktudvikleren producerer.

Stk. 2. En produktudvikler, der samarbejder med andre om at producere et finansielt
instrument eller struktureret indl&n, skal opstille en oversigt over parternes respektive
ansvarsomrader i en skriftlig aftale.

§ 9. En produktudvikler skal sikre, at der foreligger procedurer for at forebygge,
identificere og handtere interessekonflikter ved produktion af et finansielt
instrument eller et struktureret indlan.

Stk. 2. Produktudvikleren skal ved udformningen af et finansielt instrument eller et
struktureret indlan sikre, at udformningen af det finansielle instrument, herunder dets
karakteristika, hverken har negative virkninger for slutkunder eller medferer
problemer med markedsintegritet ved at gere det muligt for produktudvikleren at
afbade eller athende sine egne risici eller eksponering for produktets eller indlanets
underliggende aktiver, hvis produktudvikleren i forvejen er i besiddelse af de
underliggende aktiver for egen regning.

Stk. 3. Produktudvikleren skal analysere potentielle interessekonflikter og navnlig
vurdere, om det finansielle instrument eller det strukturerede indlan skaber en situation,
hvor der kan opsta negative virkninger for slutkunderne, hvis de

1) eksponeres modsatrettet den eksponering, som produktudvikleren tidligere selv
havde, eller
2)  eksponeres modsatrettet den eksponering, som produktudvikleren ensker at have
efter salget af produktet.
Stk. 4. Produktudvikleren skal inden lanceringen af det finansielle instrument eller
strukturerede indlan vurdere, om instrumentet eller indlanet vil true de finansielle
markeders velordnede funktion eller stabilitet.

Afgreensning af malgruppe

&Hﬂeta—xcefed%méaﬂ—er—feicen%gt—meé En produktudwkler skal afgraense den
potentielle mdlgruppe med en tilstrekkelig hoj detaljeringsgradpa—et—tstreelkeligt

detaljeretnivean for hvert finansielt instrument og struktureret indlan og pracisere de
typer af kunder, hvis behov, karakteristika og madlsatninger, herunder eventuelle
baredygtighedsrelaterede mal, det finansielle instrument eller strukturerede indlan er
foreneligt med.

Stk. 2. Produktudvikleren, der producerer finansielle instrumenter eller strukturerede

indlan, som distribueres via andre virksomheder, skal foretage

malgruppeaferensningen, som navnt i stk. 1, pd grundlag af produktudviklerens

teoretiske viden om og tidligere erfaring med instrumentet eller indlanet eller lignende
produkter, de finansielle markeder og de potentielle slutkunders behov, karakteristika
og méalsatninger.




Stk.3. Produktudvikleren skal desuden aferaense enhver gruppe af kunder, hvis behov,
karakteristika og mélsatninger, som produktet ikke er foreneligt med. Aferaensningen
efter malsatninger skal ikke tage hgjde for baredygtighedsrelaterede mal.

Stk. 4. Samarbejder flere produktudviklere om produktion af et finansielt instrument
eller struktureret indlan, er det kun nedvendigt at aferense én madlgruppe for det
pageldende instrument eller indlan.

Stk. 52. Produktudvikleren skal +sin—vurderingfastsla, om et finansielt instrument
opfylder malgruppens identificerede behov, karakteristika og méalsatninger bl.a. ved at

undersoge folgende:undersege;

1)  Om risiko- og afkastprofilen er i overensstemmelse med mélgruppens.s;

2)  Om det finansielle instruments eller struktureret indlans eventuelle
baredygtighedsfaktorer er 1 overensstemmelse med malgruppens.

3)  Om udformningen af det finansielle instrument eller struktureret indlédn er
motiveret af elementer, der er til fordel for kunden, og ikke af en
forretningsmodel, der beror pa darlige resultater for kunden for at vare rentabel.;

Gebyrstruktur

§ 11. En produktudvikler skal overveje en gebyrstruktur for det finansielle instrument
eller strukturerede indlan, der som minimum sikrer, at

) omkostningerne og gebyrerne for instrumentet eller indlanet er forenelige med



malgruppens behov, #vesteringstormatmalsetninger og karakteristika,
2)  gebyrerne ikke underminerer instrumentets eller indlanets forventede afkast, og

3)  gebyrstrukturen for instrumentet eller indlénet er tilstrekkelig gennemskuelig for
malgruppen.

Scenarieanalyse

§ 12. En produktudvikler skal foretage en scenarieanalyse af sine finansielle
instrumenter eller strukturerede indlan med henblik pa vurdering af risikoen for dérlige
resultater for slutkunderne, som instrumentet eller indlanet kan fordrsage, og de
omstendigheder, hvorunder sddanne resultater kan forekomme.

Stk. 2. Produktudvikleren skal vurdere produktet ud fra negative scenarier, jf. stk. 1,
herunder i forhold til bl.a. folgende omstaendigheder:

1) Markedsforholdene forvaerres.

2)  Produktudvikleren eller en tredjemand, der deltager i instrumentets eller
indlanets konstruktion eller funktion, er udsat for finansielle vanskeligheder,
eller andre modpartsrisici viser sig.

3) Instrumentet eller indlénet bliver ikke kommercielt levedygtigt.

4)  Eftersporgslen efter instrumentet eller indlédnet er meget hogjere end forventet,
hvilket leegger pres pa produktudviklerens ressourcer eller pd markedet for det
underliggende instrument.

Lobende vurdering af finansielle instrumenter
eller strukturerede indldn

§ 13. En produktudvikler skal regelmaessigt gennemga—revurdere de finansielle
instrumenter eller strukturerede indldn, som produktudvikleren konstruerer, under
hensyntagen til begivenheder, som materielt kan pavirke de potentielle risici for den
afgreensede maélgruppe. Produktudvikleren skal herunder vurdere, om produktet
fortsat opfylder maélgruppens behov, karakteristika og
nvesteringsformalmalsatninger, herunder eventuelle beredygtighedsrelaterede mél,
og om det distribueres til kunder, hvis behov, karakteristika og mélsatninger ikke er
forenelige med produktet. Produktudvikleren-bestemmer-hyppig af vy neen

| oksi . e karakter.

Stk. 2. Bansetstk—Produktudvikleren skal preduktudvilderen-altid-revurdere et
finansielt instrument eller struktureret indlan inden yderligere udstedelse eller
relancering af instrumentet eller indlénet, hvis produktudvikleren har kendskab til
begivenheder, som materielt kan pavirke potentielle risici for kunderne, og
produktudvikleren — skal regelmaessigt revurdere, om det finansielle instrument

fungerer efter hensigten. Produktudvikleren bestemmer, hvor regelmaessigt de

revurderer deres finansielle instrumenter eller struktureret indldn pa bagerund af

relevante faktorer, herunder de anvendte investeringsstrategiers kompleksitet og
innovative karakter. Herunder-skal-detvurderes;-om-det-finansiele-nstrument-




el b
Stk. 3. Produktudvikleren skal identificere afgerende begivenheder, som vil pavirke de
potentielle risici eller det finansielle instruments eller strukturerede indlans forventede

afkast, herunder

1) overskridelse af en taerskel, som vil pévirke instrumentets eller indlanets
afkastprofil, eller

2) solvenssituationen for visse udstedere, hvis veardipapirer eller
sikkerhedsstillelser kan péavirke instrumentets eller indlanets preestationsniveau.

Stk. 4. Indtreffer begivenheder som navnt i stk. 1-3, skal produktudvikleren traeffe
passende foranstaltninger, der kan omfatte:

) Levering af alle relevante oplysninger om begivenheden og dens konsekvenser
for det finansielle instrument eller strukturerede indlan til kunderne eller til
distributererne af det finansielle instrumentet eller strukturerede indlanet, hvis
produktudvikleren ikke selv udbyder eller anbefaler produktet direkte til

kunderne.

2)  Zndring af produktgodkendelsesproceduren.

3)  Opher af yderligere udstedelse af det finansielle instrument eller strukturerede
indléan.

4 Andring af det finansielle instrument eller strukturerede indlan for at undga
urimelige kontraktvilkar.

5  Vurdering af, om distributionskanaler er hensigtsmassige, hvis
produktudvikleren far kendskab til, at de finansielle instrumenter eller
strukturerede indlan ikke selges som planlagt.

6  Kontakt til distributeren for at drefte en @ndring af distributionsprocessen.

Opher af forholdet til distributeren.
8)  Orientering af Finanstilsynet.

Kapitel 4
Seerlige regler for distributorer

§ 14. En distributer skal forstd de finansielle instrumenter eller strukturerede indlén
og vurdere disses opfyldelse af behovene hos de kunder, som distributeren yder
investeringsservice, bl.a. under hensyntagen til den afgrensede mélgruppe.

Stk. 2. Distributeren skal sikre, at denne kun udbyder eller anbefaler finansielle
instrumenter eller strukturerede indlan, nar dette er 1 kundens interesse.

Organisatoriske krav

§ 15. En distributer, der distribuerer finansielle instrumenter eller strukturerede indlan,

skal sikre, at

) relevante medarbejdere har de nedvendige kvalifikationer til at forstd
karakteristika og risici for instrumenter eller indldn, som virksomheden udbyder
eller anbefaler, de tjenesteydelser, som virksomheden leverer, og den afgrensede
malgruppes behov, karakteristika og malsetninger,



2)  distributerens ledelsesorgan har den faktiske kontrol over distributerens
produktstyringsordning,

3)  distributerens compliancefunktion overviger udviklingen og den periodiske
gennemgang af produktstyringsordninger for at mindske risikoen for, at
distributeren ikke overholder sine forpligtelser 1 medfor af § 5 og dette kapitel, og

4)  compliancerapporterne til distributerens ledelsesorgan systematisk omfatter
oplysninger om de produkter, som distributeren udbyder eller anbefaler, og de
tjenesteydelser, som distributeren leverer.

§ 16. Samarbejder flere virksomheder om distribution af et finansielt instrument,

struktureret indlan eller en tjenesteydelse, har den virksomhed, der har det direkte

kundeforhold, det endelige ansvar for at opfylde forpligtelser fastsat i dette kapitel om

produktgodkendelse og produktstyring, jf. dog stk. 2.

Stk. 2. En virksomhed, der fungerer som mellemled, skal

1) sikre, at relevante produktoplysninger sendes fra produktudvikleren til
distributeren, der har den direkte kundekontakt,

2)  stille oplysninger til radighed for produktudvikleren om produktsalg til brug for
produktudviklerens overholdelse af sine produktstyringsordninger, og

3)  ladeproduktstyringsforpligtelserne omfatte produktudviklere i det omfang, at det
er relevant i forhold til den leverede tjeneste.

Afgreensning af malgruppe

§ 17. En distributer skal etablere passende produktstyringsordninger til sikring af, at de
finansielle instrumenter, strukturerede indlan og tjenesteydelser, som distributeren
ensker at udbyde_eller anbefale, er forenelige med en afgraenset malgruppes behov,
karakteristtka  og  imvesteringsfermalmalsatninger, herunder eventuelle
baredygtighedsrelaterede mal og at den tilsigtede distributionsstrategi er 1
overensstemmelse med den afgrensede malgruppe.

Stk. 2. Ved vurderingen, jf. stk. 1, skal distributeren pa passende vis identificere og
vurdere omstendighederne og behovene hos de kunder, som distributeren har til
hensigt at fokusere pa, for at sikre, at s& kundernes interesser ikke kompromitteres som
folge af kommercielt pres eller finansieringspres.

Stk. 3. Distributeren skal afgraense maélgruppen for det pageldende finansielle
instrument eller strukturerede indlan, selvom maélgruppen ikke er afgraenset af
produktudvikler.

Stk. 4. Distributeren skal afgrense enhver gruppe af kunder, hvis behov,
karakteristika og imvesteringsfermalmalsaetninger det finansielle instrument,
strukturerede indlén eller tjenesteydelsen ikke er forenelig med. Afgreensningen efter
malsetninger skal ikke tage hejde for beredygtighedsrelaterede mél. -

Stk 5. Dlstrlbutﬁren skal regelmaessmt revurdere B*s&rba{gfen—skal—geﬂeveweje

gernede investeringsprodukter,

de udbyder eller anbefaler og de detlenesteydelser de leverer, under hensyntagen til




eventuelle begivenheder, som materielt kunne pavirke de potentielle risici for den

aferensede malgruppe. Distributgren skal som minimum vurdere, om produktet eller

tjenesteydelsen fortsat er i overensstemmelse med den aferensede maleruppes behov,
karakteristika og malsatninger, herunder eventuelle baredygtighedsrelaterede mal,
og om den tilsigtede distributionsstrategi fortsat er hensigtsmaessig. Distributeren skal

genoverveje mélgruppen og/eller ajourfore produktstyringsordningerne, hvis denne
de bliver klar over, at den-de har fejlafgraenset malgruppen for et bestemt produkt eller
en bestemt tjenesteydelse, eller at produktet eller tjenesteydelsen ikke lengere
stemmer overens med den afgrensede malgruppe, f.eks. hvis produktet bliver illikvidt
eller meget volatilt som folge af markedsendringer.

Stk. 6. En distributer, der bade producerer og udbyder eller anbefaler et finansielt
instrument eller struktureret indlan, kan alene lave én mélgruppevurdering.

Udveksling af oplysninger

§ 18. En distributer skal til brug for afgrensningen af malgruppen og
distributionsstrategien for det finansielle instrument, strukturerede indlan eller den
pageldende tjenesteydelse, som distributeren gnsker atudbyde eller anbefale, indhente
oplysninger om instrumentet, indlanet eller tjenesteydelsen fra produktudviklere.

Stk. 2. Distributeren skal traeffe alle rimelige forholdsregler for at indhente passende
og palidelige oplysninger fra andre produktudviklere end dem, der er naevnt i stk. 1,
for at sikre, at instrumentet cller indlanet distribueres i overensstemmelse med
malgruppens behov, karakteristika og investeringsformalmalsatninger.

Stk. 3. Distributeren skal bruge oplysninger indhentet i medfer af stk. 1 og 2 og
distributerens oplysninger om egne kunder til at afgreense malgruppen og
distributionsstrategien.

§ 19. En distributer skal stille oplysninger til radighed for produktudviklere om salg
og relevante oplysninger om distributerens lgbende vurderinger.

Kapitel 5
Straf

§ 20. Med bede straffes den virksomhed, der ikke efterkommer et pdbud om at
foretage eller undlade at foretage bestemte handlinger med henblik pa at overholde
bestemmelser i bekendtgerelsen.

Stk. 2. Den virksomhed, der overtraeeder § 9, stk. 2, straffes med bede.

Stk. 3. Der kan pélegges selskaber m.v. (juridiske personer) strafansvar efter
reglerne i straffelovens 5. kapitel.

Ikrafttreeden

§ 21. Bekendtgerelsen traeder 1 kraft den 22+. jalinovember 2022+.
Stk. 2. Bekendtgorelse nr. 922-1418 af 2925. juni 2021+7 om



produktgodkendelsesprocedurer ophaves.

Finanstilsynet, den [dato]. [méned] 2022+
Jesper Berg

/Sean Hove



Officielle noter

D

Bekendtgerelsen indeholder bestemmelser, der gennemforer dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter (MiFID II), EU-Tidende
2014, nr. L 173, side 349, og Kommissionens delegerede direktiv 2017/593/EU af 7. april 2016 om
supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU for sa vidt angér beskyttelse
af kunders finansielle instrumenter og midler, produktstyringsforpligtelser og de regler, der finder
anvendelse péd levering eller modtagelse af gebyrer, provisioner eller andre penge- eller
naturalieydelser, EU-Tidende 2017, nr. L 87, side 500 samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv
(EU) 2021/338 af 16. februar 2021 om endring af direktiv 2014/65/EU, for sid vidt angar
oplysningskrav, produktstyring og positionslofter, og af direktiv 2013/36/EU og (EU) 2019/878, for sa
vidt angar deres anvendelse pé investeringsvirksomheder, med henblik pa at bidrage til genopretningen
efter covid-19-krisen, EU-Tidende 2021, nr. L 68, side 14, Kommissionens Delegerede Direktiv (EU)
2021/1269 af 21. april 2021 om @ndring af delegeret direktiv (EU) 2017/593 for s& vidt angar

integration af baredygtighedsfaktorer i produktstyringsforpligtelserne.-




