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MOTIVERING

BAKGRUND TILL FORSLAGET

Direktiv 2003/6/EG (direktivet om marknadsmissbruk) antogs i borjan av 2003 och
inforde ett omfattande ramverk for att ta itu med insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan, gemensamt kallade marknadsmissbruk. Direktivet har som mal
att hdja investerarnas fortroende och tka marknadens integritet genom foérbud for
dem som forfogar Over insiderinformation att handla med déartill relaterade
finansiella instrument, och genom forbud mot otillborlig marknadspaverkan genom
exempelvis spridning av falsk information eller falska rykten eller genom handel som
|8ser fast priset pa onormal niva.

For att sdkerstdlla genomforandet av direktiv 2003/6/EG ska medlemsstaterna, i
enlighet med sin nationella lagtiftning, sékerstélla att lampliga administrativa
atgarder kan vidtas eller lampliga administrativa pafoljder kan beslutas betréffande
personer som &r ansvariga for att de bestdmmelser som antagits enligt detta direktiv
inte har foljts. Detta krav paverkar inte medlemsstaternas rétt att foreskriva
straffréttsliga pafoljder.

| rapporten frén hégnivagruppen for finansiell tillsyn i EU' rekommenderas att ett
sunt foretagsramverk for den finansiella sektorn maste bygga pa ett starkt tillsyns-
och péfoljdssystem. Gruppen anser darfor att tillsynsmyndigheter maste ha
tillrackliga befogenheter att agera och att de bor kunna forlita sig pa réttvisa, starka
och avskrackande pafdljdssystem mot ala typer av finansiella brott och att
péfoljderna maste kunna kontrolleras pa ett effektivt sitt.

For en effektiv kontroll av att reglerna verkligen foljs krévs, i enlighet med artikel 14
i direktiv 2003/6/EG, att behdriga myndigheter forfogar over agarder som &r
"effektiva, proportionerliga och avskrackande”. Vidare finns det en koppling till
behtriga myndigheters resurser, deras befogenheter och intresse av att upptécka och
undersoka marknadsmissbruk. Hognivagruppen anser dock att inget av dessa krav ar
uppfyllt. Vidare anser den att medlemsstaternas pafoljdssystem allmant sett &r svaga
och heterogena.

Kommissionen har darfor offentliggjort ett meddelande om pafoljdssystem i den
finansiella sektorn (i det meddelandet anvands termerna sanktioner, sanktionssystem
och straffrattsliga sanktioner)?. | meddelandet framhélls att straffrattsliga p&foljder,
sarskilt fangelsestraff, allmant anses signalera ett starkt ogillande som skulle kunna
Oka pafdljdernas avskrackande effekt, forutsatt att de tillampas korrekt i det
straffrattsiga systemet. Det kan dock ténkas att straffréttsliga pafoljder inte &ar
lampliga for alla typer av Overtradelser eller i samtliga fall. | meddelandet dras
slutsatsen att kommissionen kommer att bedéma huruvida och inom vilka omraden
inforandet av straffréttsliga pafoljder, och inférandet av minimiregler for definitionen
av brottsrekvisit och péafdljder, kan visa sig vara vasentligt for att sakerstélla det
effektiva genomforandet av EU-lagstiftningen pa omradet for finansiellatjanster.

Rapport fran hognivagruppen for finansiell tillsyn i EU, 23 februari 2009, s. 23.
Europeiska kommissionen, meddelande om att forstéarka sanktionssystemen i den finansiella
tjanstesektorn, KOM(2010) 716, 8 december 2010.
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Fordaget foljer det tillvagagangssatt som anges i meddelandet av den 20 september
2011 " Straffréatt i EU: garantier for ett effektivt genomférande av EU:s politik genom
straffrattsliga atgarder”®. Tillvagagéngssattet omfattar bland annat en beddmning,
baserad pa klara faktauppgifter, av dagens nationella genomférandesystem samt
mervardet av gemensamma minimiregler for EU:s straffréttsliga lagstiftning, med
beaktande av principerna om nddvandighet, proportionalitet och subsidiaritet.

| linje med Stockholmsprogrammet och radets slutsatser (réttsliga och inrikes fragor)
av den 22 april om radets slutsatser om forebyggande av ekonomiska kriser och stod
till den ekonomiska verksamheten* har kommissionen bedémt tillampningen av de
nationella lagar som genomfoér direktivet om marknadsmissbruk och har faststallt
vissa problem som paverkar marknadsintegritet och investerarskydd pa ett negativt
sitt. Ett av de problem som tas upp i konsekvensbeddémningen var att dagens
pafoljder for att bekampa marknadsmissbruk inte far avsedd effekt och inte ar
tillréckligt avskrackande, vilket leder till att direktivet inte efterlevsi tillracklig grad.
Dessutom har medlemsstaterna kraftigt olika syn pa vilken typ av insiderhandel och
marknadsmissbruk som utgor brott. | fem medlemsstater saknas exempelvis
straffréttsliga pafoljder for  offentliggérande  av  insiderinformation  av
forstahandsinsider och i atta nar det galler andrahandsinsider. | en medlemsstat
saknas dessutom straffréttsliga pafoljder for insiderhandel av en forstahandsinsider
och i fyra for otillborlig marknadspaverkan. Eftersom marknadsmissbruk kan ske
dver granserna, underminerar ovanstaende skillnader den inre marknaden och lamnar
ett visst utrymme for marknadsmissbrukare att utGva sadan verksamhet i omraden
dar det saknas straffréttsliga pafdljder for ett visst brott.

Minimiregler for brott och straffréttsliga pafoljder for marknadsmissbruk, som skulle
inforlivas i nationell straffrétt och tilldmpas av nationella réattssystem, kan bidra till
att visa samhallets avstandstagande pa ett kvalitativt annat sitt jamfort med
administrativa paféljder eller kompensationsmekanismer enligt civilrétt. Féalande
domar for otillborlig marknadspaverkan, som ofta far stort genomslag i massmedia,
kan ha en avskréckande effekt eftersom de visar potentiella brottdingar att
myndigheterna vidtar alvarliga atgarder som kan leda till fangelse eller andra
straffréttsliga pafoljder och att brottslingen hamnar i brottsregistret. Minimiregler for
definitionen av brottsrekvisit for de alvarligaste fallen av otillbérlig
marknadspaverkan underléttar samarbete mellan réttsliga myndigheter, speciellt med
tanke pa att brotten i mangafall & gransoverskridande.

Sedan 2003 finns det visserligen EU-regler for att forhindra och bekampa otillborlig
marknadspaverkan, men den Onskade effekten, dvs. att pa ett effektivt sétt bidra till
att skydda de finansiella marknaderna, har uteblivit. Forslag att forstarka och
sikerstdlla samstammigheten i administrativa sanktioner ingar i forslaget till
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr ... om insiderhandel och

KOM(2011) 573 slutlig.

| "Stockholm Programme — an open and secure Europe serving and protecting citizens’ av den 2
december 2009 betonade Europeiska radet behovet av att reglera de finansiella marknaderna och
forhindra missbruk och uppmanade medlemsstaterna och kommissionen att forbéttra upptéckten av
marknadsmissbruk och férskingring av medel. | slutsatserna frén radet (réttsliga och inrikes fragor) om
att forhindra kriser och stédja ekonomisk verksamhet, betonades att man borde 6vervaga om det ar
méjligt, och beroende pa vilket fall det ror sig om, lampligt att harmonisera straffratten i fréga om
hanteringen av allvarliga manipulationer av borskurser och andra Overtrédelser kopplade till
vardepappersmarknader. Se dokument: 8920/10 av den 22 april 2010 och 7881/10 av den 29 mars 2010.
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otillborlig marknadspaverkan som ocksa ska atgarda andra stora problem i dagens
system, medan det har forslaget faststaller krav pd medlemsstaterna att ange
minimiregler for definitionen av de adlvarligaste falen av otillborlig
marknadspaverkan och for minimiregler for straffrattsliga pafoljder for dessafall.

RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER SAMT
KONSEKVENSANALYSER

Initiativet & resultatet av samrad med alla viktigare ber6rda parter, till exempel
myndigheter  (regeringar och  véardepapperstillsynsmyndigheter), emittenter,
finansiella mellanhander och investerare.

| initiativet beaktas den rapport som europeiska vardepapperstillsynskommittén
(CESR) offentliggjort om de administrativa atgarder och sanktioner samt
straffréttsliga sanktioner som finns i medlemsstaterna i enlighet med direktivet om
marknadsmissbruk®. Det beaktar &ven resultaten frén det samrad som kommissionen
inledde i och med sitt med meddelande om att forstérka sanktionssystemen i den
finansiella sektorn.

Den 12 november 2008 anordnade Europeiska kommissionen en offentlig konferens
om genomgéngen av regelverket mot marknadsmissbruk®. Den 20 april 2009 begérde
Europeiska kommissionen in synpunkter pa Oversynen av direktivet om
marknadsmissbruk. Kommissionens avdelningar mottog 85 bidrag. De icke-
konfidentiella bidragen finns p& kommissionens webbplats’.

Den 28 juni 2010 inledde kommissionen ett offentligt samrad om genomgangen av
direktivet; samrddet avslutades den 23 juli 2010°. Kommissionens avdelningar
mottog 96 bidrag. De icke-konfidentiella bidragen finns pa kommissionens
webbplats’. | bilaga 2 till rapporten om konsekvensbeddmningen finns en
sammanfattning™. Den 2 juli 2010 anordnade kommissionen ytterligare en offentlig
konferens om 6versynen av direktivet™.

| enlighet med sin politik for béttre lagstiftning genomférde kommissionen en
konsekvensanalys av de politiska alternativen. Under dessa forberedelser skedde en
bedémning av olika politiska aternativ i fraga om straffréttsliga pafdljder. |
konsekvensanalysen drogs slutsatsen att det & nodvandigt att medlemsstaterna infor
straffrattsliga pafoljder i fraga om de allvarligaste fallen av marknadsmissbruk for att
unionens politik om marknadsmissbruk ska bli effektiv. 1 kombination med de
politiska alternativ som behandlades i fordaget till Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr ... om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan, kommer
detta att forbéttra investerarnas fortroende och ytterligare bidra till de finansiella
marknadernas finansiella stabilitet.

© 0 N o O
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CESR/08-099, februari 2008

Se http://ec.europa.eu/internal_market/securities/abuse/12112008_conference_en.htm.

Se http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2009/market_abuse en.htm

Se http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2010/mad/consultation_paper.pdf.

Se http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2010/mad_en.htm

Rapporten om konsekvensanalysen finns pa foljande webbplats:
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/abuse/index_en.htm.

| bilaga 3 till rapporten om konsekvensanalysen finns en sasmmanfattning av diskussionerna.


http://ec.europa.eu/internal_market/securities/abuse/index_en.htm
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3.2.

3.3.

3.3.1.

3.3.2.

RATTSLIGA ASPEKTER PA FORSLAGET
Rattslig grund

Forslaget grundas pa artikel 83.2 i EUF-fordraget.
Subsidiaritet och proportionalitet

Enligt subsidiaritetsprincipen (artikel 5.3 i EUF-fordraget) ska atgérder vidtas pa EU-
niva endast om och i den man som méalen for den planerade atgarden intei tillracklig
utstréackning kan uppnas av medlemsstaterna och déarfor, pa grund av den planerade
atgardens omfattning eller verkningar, battre kan uppnas pa unionsniva.

Marknadsmissbruk kan vara gransverskridande och skada integriteten for
finansmarknaderna; marknader som blir allt mer integrerade i unionen. Det faktum
att medlemsstaterna tillampar olika straffréttsliga  paféljder i fraga om
marknadsmissbruk ger utrymme for brottsingar som ofta kan dra nytta av det
mildaste pafoljdssystemet. Harigenom blir de nationella paféljdssystemen mindre
avskrackande och unionens réttsliga ramverk om marknadsmissbruk blir mindre
effektivt. En vég att ga for att dtgarda problemet skulle kunna vara EU-téckande
minimiregler om vilkatyper av marknadsmissbruk som ska anses vara brottsliga.

Mot denna bakgrund forefaller det enligt subsidiaritetsprincipen vara lampligt med
EU-atgarder.

Enligt proportionalitetsprincipen ska alla insatser vara riktade och inte ga utéver vad
som & nodvandigt for att uppnd malen. Principen har varit vagledande for arbetet,
alt frén identifiering och utvérdering av dternativa politiska aternativ till
utarbetandet av det har forslaget.

Narmar e redogor else for forslaget
Brott

| artikel 3 forening med artikel 2 i forslaget definieras de fall av marknadsmissbruk
som medlemsstaterna bor betrakta som brott och som darfor bor vara foremd for
straffréttsliga pafoljder.

Tva typer av marknadsmissbruk, namligen insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan, bor betraktas som brott om de sker med avsikt. Forsok att bega
insiderhandel eller pa otillborligt vis paverka marknaden ska ocksa bestraffas som ett
brott.

Brottsrubriceringen i fréga om insiderformation bor gélla personer som forfogar Gver
sadan information och som & medvetna om att den & insiderinformation.
Brottsrubriceringen i fraga om otillborlig marknadspaverkan kan tillampas pa vem
som helst.

Angtiftan, medhjalp och forsok

Genom artikel 4 sékerstélls att anstiftan, medhjalp och forsok till de definierade
brotten ocksa ar straffbelagda i medlemsstaterna. Forsok att bega nagot av brotten
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3.3.3.

3.34.

som definieras i artiklarna 3 och 4 omfattas ocksa av direktivet med undantag av
otillborligt offentliggdrande av insiderinformation och spridning av information som
ger falska eller vilseledande signaler, eftersom det inte tycks lampligt att faststélla att
forsok att bega dessa brott skulle vara ett brott.

Straffrattsliga pafoljder

Artikel 5 innehdller krav pa att medlemsstaterna ska vidta nddvandiga &tgarder sa att
de brott som identifieras i artiklarna 3 och 4 blir foremal for straffréttsliga pafoljder.
Paf6ljderna bor vara effektiva, proportionella och avskrackande.

Juridiska personers ansvar

Enligt artikel 6 ska medlemsstaterna se till att juridiska personer kan hdllas ansvariga
for de brott som definierasi artiklarna 3 och 4.

BUDGETKONSEKVENSER

Forslaget paverkar inte unionens budget.
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2011/0297 (COD)
Fordag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETSDIREKTIV

om straffréattsliga pafoljder for insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DETTA
DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europei ska unionens funktionssétt, sarskilt artikel 83.2,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter dversdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande™,

I enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

1)

2

3)

For en integrerad och effektiv  finansmarknad krédvs marknadsintegritet.  Att
vardepappersmarknaderna fungerar val och att almanheten har fortroende for dem ar
forutsdttningar  for  ekonomisk  tillvaxt och véastand. Marknadsmissbruk —skadar
finansmarknadernas integritet och alménhetens fértroende for véardepapper och
derivatinstrument.

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG om insiderhandel och otillbérlig
marknadspaverkan (marknadsmissbruk) innehdller krav pa att medlemsstaterna ska se till att
behtriga myndigheter har befogenhet att upptécka och understka marknadsmissbruk. Utan att
det paverkar medlemsstaternas rétt att utfarda straffréttsliga pafoljder kravdes vidare i direktiv
2003/6/EG att medlemsstaterna skulle se till att lampliga administrativa agarder eller
administrativa pafoljder kan vidtas gentemot personer som overtrétt de nationella regler som
genomfor detta direktiv.

| rapporten fran hognivagruppen for finansiell tillsyn i EU rekommenderas att ett sunt
foretagsramverk for den finansiella sektorn maste bygga pa ett starkt tillsyns— och
pafoljdssystem. Gruppen anser darfor att tillsynsmyndigheter maste ha tillréckliga befogenheter
att agera och att de bor kunna forlita sig pa réttvisa, starka och avskrackande péfoljdssystem
mot alla typer av finansiella brott och att pafoljderna maste kunna kontrolleras pa ett effektivt

12
13

EUTC,,s.
EUT L 16, 12.4.2003, s. 16.
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(4)

()

(6)

()

(8)

9)

(10)

sétt. Gruppen avslutade med att faststélla att medlemsstaternas péfoljdssystem allmant sett &r
svaga och heterogena.

Att efterlevnaden kan kontrolleras pa ett effektivt séitt & en forutsattning for ett valfungerande
réttsligt ramverk. En utvardering av de nationella systemen fér administrativa paféljder enligt
direktiv 2003/6/EG visade att vissa nationella behdriga myndigheter saknade tillréckliga
befogenheter for att kunna vidta l&mpliga sanktioner gentemot marknadsmissbruk. Framférallt
har inte samtliga medlemsstater forfogat 6ver administrativa boéter gentemot insiderhandel och
marknadsmissbruk, och nér sadana funnits har de varierat kraftigt mellan medlemsstaterna.

Att medlemsstaterna antagit administrativa pafdljder har inte varit tillrackligt for att se till att
reglerna om férhindrande och bekdmpande av marknadsmissbruk efterlevs.

Det & mycket viktigt att efterlevnaden forbéttras genom straffréttsliga pafoljder som dterspeglar
ett avstandstagande av annan kvalitativ art jamfort med administrativa pafoljder. Om man
faststéller att de allvarligaste formerna av marknadsmissbruk ar brott, visar lagstiftningen att
sadant beteende & oacceptabelt och skickar en signal till almanheten och potentiella
lagévertradare att behoriga myndigheter tar sddant beteende pa storsta allvar.

Fortfarande har vissa medlemsstater inte infort straffrattsliga pafoljder for vissa typer av
alvarliga overtradelser av nationell lagstiftning som genomfor direktiv 2003/6/EG. Dessa
skillnader gor att villkoren for den inre marknaden skiljer sig 8 och kan locka personer att
utéva otilldten marknadspaverkan i medlemsstater dar det saknas straffréttsliga sanktioner for
den typen av Overtradelser. Hittills har det inte funnits ndgon gemensam &sikt i unionen om hur
sadana alvarliga overtradelser ska definieras. Darfor bor det faststdllas minimiregler for
definitionen av brottsrekvisit begangna av fysiska eller juridiska personer samt pafdljder.
Gemensamma minimiregler skulle gora det mgjligt att inom och mellan medlemsstaterna
anvanda effektivare utredningsmetoder och att samarbeta effektivt. Féllande domar for
otillborlig marknadspaverkan enligt straffrétten far ofta stort genomslag i massmedia, vilket
bidrar till att avskracka potentiella brottdingar, eftersom det riktar almanhetens
uppmérksamhet pa behdriga myndigheters beslutsamhet att taitu med marknadsmissbruk.

Att samtliga medlemsstater infor straffrattsliga pafoljder i fraga om de allvarligaste fallen av
marknadsmissbruk &r dérfér nodvandigt for att unionens politik om marknadsmissbruk ska bli
effektiv, vilket @ i linje med meddelandet ”Straffréatt i EU: garantier for ett effektivt
genomforande av EU:s politik genom straffrattsliga atgarder” **.

For att anpassa tillampningsomradet for detta direktiv till tillampningsomradet for
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr ... om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan bor man undanta handel med egna aktier i stabiliserings- och
aterkopsprogram och for transaktioner, order eller beteenden utférda inom ramen for
forvaltning av penningpolitik och offentlig skuld, samt verksamhet som ror utsl@ppsrétter som
del av unionens klimatpolitik.

Medlemsstaterna bor alaggas att belagga insiderhandel och otillborlig marknadspéverkan med
straffréttsliga pafoljder enligt detta direktiv endast om de begatts med avsikt.
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

Med tanke pa de negativa foljder som forsok till insiderhandel och till oftillborlig
marknadspaverkan har pa de finansiella marknadernas integritet och pa investerarnas fortroende
for dessa marknader, bor &ven de straffbel&ggas.

Detta direktiv bor ocksa dlagga medlemsstaterna att se till att anstiftan, medhjap och forsok till
kriminella handlingar ocksa ar straffbara handlingar. | det sasmmanhanget skulle det ocksa anses
vara angtiftan till insiderhandel att pa grundval av insiderinformation foresla eller forma nagon
annan person att forvarva eller avyttrafinansiellainstrument som omfattas av informationen.

Detta direktiv bor tilldmpas med beaktande av det rétsiga ramverket faststallt i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr ... om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan och dess genomforandedtgarder.

For att uppna en effektiv tillampning av den europeiska politiken for att garantera de finansiella
marknadernas integritet i enlighet med Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr ...
om insiderhandel och otillbtrlig marknadspaverkan bor medlemsstaterna ocksa utvidga ansvaret
till juridiska personer, och @ven, nar det & majligt, dessa personers straffrattsiga ansvar.

Eftersom detta direktiv faststéller minimiregler, star det medlemsstaterna fritt att anta eller behdla
stréngare lagar mot marknadsmissbruk.

All behandling av personuppgifter i samband med genomfGrandet av detta direktiv bor ske i
enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om
skydd for enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria
flodet av s&dana uppgifter™.

Eftersom malet for detta direktiv, namligen att se till att det finns straffréttsliga pafoljder for de
dlvarligaste fallen av marknadsmissbruk inom unionen, inte i tillracklig utstrackning kan
uppnas av medlemsstaterna och det darfor pa grund av atgéardens omfattning eller verkningar
béttre kan uppnds pa unionsnivd, kan unionen vidta atgarder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 51 fordraget. | enlighet med proportionalitetsprincipen i samma
artikel gér detta direktiv inte utéver vad som & nodvandigt for att uppna detta mal.

Detta direktiv respekterar de grundléggande réttigheter och principer som erkdnns i Europeiska
unionens stadga om de grundlaggande rattigheterna sasom de faststélls i fordraget. Direktivet
bor i synnerhet tilldmpas med respekt for ndringsfriheten (artikel 16), rétten till ett effektivt
réttsmedel och till en opartisk domstol (artikel 47), presumtion for oskuld och rétten till férsvar
(artikel 48), principerna om laglighet och proportionalitet i fraga om brott och straff (artikel 49),
och rétten att inte bli domd eller straffad tva ganger for samma brott (artikel 50).

Kommissionen bor utvardera tilldmpningen av detta direktiv i medlemsstaterna, &ven i syfte att
bedoma ett eventuellt behov av minimiharmonisering av typer och nivaer av straffréttsiga
pafoljder.

[I enlighet med artiklarna 1, 2, 3 och 4 i protokollet (nr 21) om Forenade kungarikets och
Irlands stéllning med avseende pa omradet for frihet, sakerhet och réttvisa, fogat till fordraget,
har Forenade kungariket och Irland meddelat att de 6nskar delta i antagandet och tilléampningen
av detta direktiv] ELLER [Utan att det paverkar tillampningen av artikel 4 i protokollet (nr 21)
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EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.
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(21)

(22)

om Forenade kungarikets stallning med avseende pa omradet for frihet, sakerhet och réattvisa,
fogat till fordraget, kommer Forenade kungariket inte att deltai antagandet av detta direktiv och
ar darfor inte bundet av det och omfattas inte av desstillampning].

[I enlighet med artiklarna 1, 2, 3 och 4 i protokollet (nr 21) om Forenade kungarikets och
Irlands stallning med avseende pa omrédet for frihet, sakerhet och réttvisa, fogat till fordraget,
har Irland meddelat att de Onskar deltai antagandet och tillampningen av detta direktiv] ELLER
[Utan att det paverkar tillampningen av artikel 4 i protokollet (nr 21) om Irlands stallning med
avseende pa omradet for frihet, sakerhet och réttvisa kommer Irland inte att delta i antagandet
av detta direktiv och &r darfor inte bundet av det och omfattas inte av desstillampning].

| enlighet med artiklarna 1 och 2 i protokollet (nr 22) om Danmarks stédlning, fogat till
fordraget, deltar Danmark inte i antagandet av detta direktiv och &r dérfor inte bundet av det och
omfattas inte av dess tillampning.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Syfte och tillampningsomrade

| detta direktiv faststalls minimiregler for straffréttsliga pafoljder for de allvarligaste fallen av
marknadsmissbruk, namligen insiderhandel och otillbérlig marknadspaverkan.

Detta direktiv galler inte handel med egna aktier i &terkOpsprogram eller for att stabilisera ett
finansiellt instrument om sadan handel utfors i enlighet med artikel 3 i Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr ... om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan, eller
transaktioner, order eller beteende utforda inom ramen for foérvaltning av penningpolitik,
offentlig skuld, samt verksamhet som ror utsldppsratter som del av unionens klimatpolitik i
enlighet med artikel 4 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr ... om
insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan.

Detta direktiv ska ocksa gélla beteenden eller transaktioner, inklusive bud vid auktionering av
utsappsratter eller andra auktionerade produkter baserade pad sddana i enlighet med
kommissionens férordning nr 1031/2010. Alla bestdmmelser i detta direktiv. som ror
handelsorder ska gélla bud som lamnatsin vid en auktion.™

Artikel 2
Definitioner

| detta direktiv avses med:

1

finansiellt instrument: sadana instrument som avsesi led 8 i artikel 2.1 i Europaparlamentets
och radets férordning (EU) nr ... om marknader for finansiellainstrument,

16

Kommissionens forordning (EU) nr 1031/2010 av den 12 november 2010 om tidsschema, administration och andra
aspekter av auktionering av utsldppsratter for vaxthusgaser i enlighet med Europaparlamentets och rédets direktiv
2003/87/EG om ett system fér handel med utsldppsrétter for vaxthusgaser inom gemenskapen, EUT L 302,
18.11.2010, s. 1.
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2. insiderininformation: sddan information som avsesi artikel 6 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr ... ominsiderhandel och otillb6rlig marknadspaverkan.

Artikel 3
Insiderhandel

Medlemsstaterna ska vidta nodvandiga atgarder for att se till att f6ljande beteenden utgor ett brott om
de sker med avsikt:

(@ Att ndgon som forfogar Over insiderinformation anvander den informationen for att
forvarva eller avyttra de finansiella instrument som information gédler, fér egen eller
annans rékning. Detta omfattar &ven att anvanda insiderinformation for att avbryta eller
andra en order som ror ett finansiellt instrument som informationen géller, om ordern
lades innan personen fick tillgang till insiderinformationen.

(b) Att rojainsiderinformation till annan person, utom i fall da réjandet sker som ett normalt
led i fullgbrande av tjanst eller verksamhet.

Artikel 4
Otillborlig marknadspaverkan

M edlemsstaterna ska vidta nddvandiga atgarder for att setill att f6ljande beteende utgor ett brott om de
sker med avsikt:

(@) Att ge falska eller vilseledande signaler i frédga om tillgang, efterfrégan eller pris pa ett
finansiellt instrument eller ett relaterat spotavtal avseende ravaror.

(b) Att |&sa fast priset pa ett eller flera finansiella instrument eller ett relaterat spotavtal
avseende ravaror pa en onormal eller konstlad niva

(c) Att utfora en transaktion, utfarda en handelsorder, eller ndgon annan aktivitet pa
finansiella marknader som paverkar priset pa ett eller flera finansiella instrument eller
relaterade spotavtal avseende ravaror, dar falska forespeglingar eller andra slag av
vilseledande eller manipulationer utnyttjas.

(d) Att sprida information som ger falska eller vilseledande signaler i fraga om finansiella
instrument €eller relaterade spotavtal avseende ravaror i de fall dessa personer direkt eller
indirekt erhdller fordel eller vinning genom att spridainformationen i fraga.

Artikel 5
Angtiftan, medhjalp och forsok

1. Medlemsstaterna ska vidta dtgarder sa att anstiftan, medhjép och forsok till de brott som avses
i artiklarna 3 och 4 &r straffbara handlingar.

2. Medlemsstaterna ska vidta dtgarder sa att forsok att begd ndgot av de brott som avses i
artiklarna 3 aoch 4 a— &r straffbara handlingar.
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Artikel 6
Sraffréttsliga pafoljder

Medlemsstaterna ska vidta de atgarder som & nodvandiga for att sakerstélla att de brott som avses i
artiklarna 3-5 belaggs med effektiva, proportionella och avskrackande straffréttsliga pafoljder.

Artikel 7
Juridiska personers ansvar

1 Medlemsstaterna ska sakerstélla att juridiska personer kan stéllas till ansvar for sddana brott
som avses i artiklarna 3-5 och som begatts till forman for dessa juridiska personer av en
person som agerat antingen enskilt eller som en del av den juridiska personens organisation
och som har en ledande stdllning inom den juridiska personens organisation grundad pa

(@) befogenhet att foretrada den juridiska personen,
(b) befogenhet att fatta beslut pa den juridiska personens vagnar, eller
(c) befogenhet att utdva kontroll inom den juridiska personen.

2. Medlemsstaterna ska ocksa se till att juridiska personer kan stéllas till ansvar nar brister i
overvakning eller kontroll som ska utforas av en sadan person som avses i punkt 1 har gjort
det majligt for en person som &r understalld den juridiska personen att till dennes férman bega
ett brott som avsesi artiklarna 3-5.

3. Juridiska personers ansvar enligt punkterna 1 och 2 ska inte utesluta lagféring av fysiska
personer som & garningsman vid, anstiftare av eller medhjélpare till de brott som avses i
artiklarna 3-5.

Artikel 8

Pafoljder for juridiska personer

M edlemsstaterna ska vidta nodvandiga dtgarder for att sakerstélla att juridiska personer som har stéllts
till ansvar i enlighet med artikel 7 kan bli foremal for effektiva, proportionella och avskrackande
pafoljder.

Artikel 9

Rapport
Senast [fyra & efter ikrafttradandet efter detta direktiv] ska kommissionen rapportera till
Europaparlamentet och radet om tillampningen av direktivet och, om nodvandigt, om behovet av en
oversyn av det, framforallt om det ar [ampligt att infora gemensamma minimiregler for typer och nivaer
av straffréttsliga pafoljder.
Kommissionens forslag ska, om det ar lampligt, &foljas av ett lagstiftningsforslag.
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Artikel 10
Inforlivande

M edlemsstaterna ska senast [24 manader efter den dag da detta direktiv trader i kraft] anta och
offentliggdra de lagar och andra forfattningar som kréavs for att folja detta direktiv. De ska till
kommissionen genast Overlamna texten till dessa bestdmmelser tillssmmans med en
jamforel setabell Over dessa bestammel ser och detta direktiv.

De ska tillampa dessa bestammelser fran och med [24 manader efter den dag da detta direktiv
trader i kraft] och under forutséittning att och pa samma dag som Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr ... ominsiderhandel och otillborlig marknadspaverkan trader i kraft.

Nér en medlemsstat antar dessa bestammelser ska de innehdla en hanvisning till detta direktiv
eller &fdljas av en sddan hanvisning nér de offentliggors. Narmare foreskrifter om hur
hanvisningen ska goras ska varje medlemsstat gav utfarda.

Medlemsstaterna ska till kommissionen Overlamna texten till de centrala bestdmmelser i
nationell lagstiftning som de antar inom det omrdde som omfattas av detta direktiv
tillsammans med en jamférel setabell Gver dessa bestémmel ser och detta direktiv.

Artikel 11
| kr afttr adande

Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning.

Artikel 12
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaternai enlighet med fordragen.

Utféardat i Bryssel den ...

P& Europaparlamentets vagnar P& radets vagnar
Ordférande Ordférande
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