% %%

PR S

W W

X X

EUROPEISKA KOMMISSIONEN

Bryssel den 20.10.2011
KOM(2011) 651 slutlig

2011/0295 (COD)

Fordlag till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETSFORORDNING

om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (mar knadsmissbruk)

(Text av betydelse for EES)

{SEK(2011) 1217 Slutlig}
{SEK(2011) 1218 Slutlig}



SV

MOTIVERING

BAKGRUND TILL FORSLAGET

Genom direktiv 2003/6/EG' om marknadsmissbruk, som antogs i borjan av 2003,
infordes en Overgripande ram for att ta itu med insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan (tillsammans benamnda marknadsmissbruk). Direktivet syftar till
att oka investerarnas fortroende och marknadens integritet genom att géra det
forbjudet for personer som besitter insiderinformation att handla med relaterade
finansiella instrument och genom att forbjuda marknadspdverkan genom t.ex.
spridande av falsk information eller rykten eller handel som laser fast priserna pa
onormala nivaer.

Betydelsen av marknadens integritet har blivit tydligt i den radande globala
ekonomiska och finansiella krisen. Darfor har G20-gruppen enats om att stérka den
finansiella Gvervakningen och regleringen fOr att upprétta en ram av internationel It
accepterad hog standard. | enlighet med G20-resultaten rekommenderade
hognivagruppen for finansiell tillsyn i EU att ett sunt foretagsramverk for den
finansiella sektorn méste bygga pa ett starkt dvervaknings- och p&féljdssystem?.

| sitt meddelande Effektiva, sdkra och solida derivatmarknader &tog sig
kommissionen att utvidga de relevanta bestammelserna i direktivet om
marknadsmissbruk till att omfatta derivatmarknaderna pd ett heltdckande sitt’.
Betydelsen av ett effektivt regelverk for transaktioner med OTC-derivat har betonats
I diskussionerna i olika internationella forum som G20 och 10SCO liksom i det
amerikanska finansdepartementets program for finansiell reform.

| kommissionens meddelande Oversyn av sméforetagsakten for Europa uppmanas
unionen och medlemsstaterna att utforma regler utifran principen "tank smaskaligt
forst” genom att begransa den administrativa bordan, anpassa lagstiftningen till
behoven hos de emittenter vars finansinstrument godkants for handel pa
tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag och forenkla tillgangen till
finansiering for dessa emittenter”. | kommissionens meddelande om att forstérka
sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn® gjordes en oversyn av de
befintliga befogenheterna i detta hdnseende samt deras praktiska tillampning. Syftet
var att framja en konvergering av paféljder inom all tillsynsverksamhet.

Europeiska kommissionen har utvarderat tillampningen av direktivet om
marknadsmissbruk och funnit ett antal problem som paverkar marknadens integritet
och investerarskyddet negativt och som leder till olika konkurrensvillkor och medfor
kostnader och gor det svérare for emittenter som vill folja regelverket och vars

EUT L 16, 12.4.2003, s. 16.

Rapport fran hognivagruppen for finansiell tillsyn i EU, 25 februari 2009, s. 23.

Meddelande fran kommissionen: Effektiva, sikra och solida derivatmarknader, KOM(2009) 332,
3.7.2000.

Meddelande frén Europeiska kommissionen, Oversyn av smaforetagsakten for Europa, KOM(2011) 78,
23.2.2011.

Kommissionens meddelande om att forstérka sanktionssystemen i den finansidlla tjanstesektorn,
KOM(2010) 716, 8.12.2010.
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finansinstrument godkants for handel pa tillvaxtmarknader fér sma och medelstora
foretag, nér de ska skaffa kapital.

Regelverkets, marknadens och teknikens utveckling har gett upphov till luckor i
regleringen av nya marknader, plattformar och éver disk-instrument.

Samma faktorer har lett till luckor i regleringen av ravaruderivat och relaterade
derivat. 1 och med att tillsynsmyndigheterna saknar viss information och vissa
befogenheter, och att pafoljder saknas eller inte &r tillrackligt avskrackande, kan de
inte kontrollera efterlevnaden av direktivet pa ett effektivt sitt. Slutligen omfattar
direktivet om marknadsmissbruk olika alternativ och visst handlingsutrymme och
vissa centrala begrepp ar otydligt definierade. Detta underminerar dess effektivitet.

Mot bakgrund av dessa problem syftar dettainitiativ till att 6ka marknadens integritet
och forbéttra investerarskyddet och samtidigt skerstélla en enhetlig regelbok och
goravardepappersmarknaderna mer attraktiva ndr det galler kapitalanskaffning.

RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER SAMT
KONSEKVENSANALYSER

Initiativet & resultatet av ett omfattande samrdd med alla viktiga intressenter,
inklusive offentliga organ (regeringar och vardepapperstillsynsmyndigheter),
emittenter, finansiella mellanhander och investerare.

Det beaktar de rapporter som publicerats av Europeiska
vardepapperstillsynskommittén om arten och omfattningen pa medlemsstaternas
tillsynsbefogenheter enligt direktivet om marknadsmissbruk® och om alternativen
och manoéverutrymmet enligt den marknadsmissbruksordning som tillampas av
medlemsstaterna’.

Det beaktar ocksa en rapport fran expertgruppen for de europeiska
sikerhetsmarknaderna® som beddmer hur effektivt direktivet om marknadsmissbruk
har varit i forhdlandetill sina primaramal. Dar identifieras vissa brister och problem
och en del forbattringar foresl&s’.

Den 12 november 2008 holl Europeiska kommissionen en offentlig konferens om
ordningen fér marknadsmissbruk’®. Den 20 april 2009 gick Europeiska
kommissionen ut med en uppmaning om att inkomma med synpunkter om 6versynen
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Ref. CESR/07-380, juni 2007, tillganglig p& www.cesr-eu.org.

Ref. CESR/09-1120.

Expertgruppen for de euoropeiska sakerhetsmarknaderna & ett rédgivande organ till kommissionen,
som bestér av experter och yrkesverksamma inom omrédet. Gruppens mandat |Gpte ut i slutet av 2009
och forlangdes inte. Den inrdttades av kommissionen i april 2006 och verkar utifran kommissionens
beslut 2006/288/EG av den 30 mars 2006 om inréttandet av en expertgrupp for de europeiska
vardepappersmarknaderna som ska ge juridiska och ekonomiska rdd om tillampningen av EU:s
véardepappersdirektiv, EUT L 106, 19.4.2006, s. 14-17.

Den lades fram i juni 2007 och fick rubriken market abuse EU legal framework and its implementation
by Member Sates: a first evaluation (EU:s réttsliga ram for marknadsmissbruk och dess genomférande
av medlemsstaterna).

Se http://ec.europa.eu/internal_market/securities/abuse/12112008_conference_en.htm.
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av direktivet om marknadsmissbruk. Kommissionens avdelningar mottog 85 bidrag.
De bidrag som inte & konfidentiella kan |4sas p& kommissionens webbplats*.

Den 28 juni 2010 inledde kommissionen ett offentligt samréd om revideringen av
direktivet som avslutades den 23 juli 2010™. Kommissionens avdelningar mottog 96
bidrag. De bidrag som inte & konfidentiella kan ldsas pa kommissionens
webbplats™. En sammanfattning finnsi bilaga 2 till konsekvensanalysen®*. Den 2 juli
2010 holl Europeiska kommissionen ytterligare en offentlig konferens om dversynen
av direktivet™.

| dverensstammelse med sin politik for béttre lagstiftning gjorde kommissionen en
konsekvensanalys av policyalternativen. De analyserade alternativen var reglering av
nya marknader, plattformar och OTC-instrument, rdvaruderivat och relaterade
derivat, pafoljder, behdriga myndigheters befogenheter, fortydligande av centrala
begrepp och minskade administrativa bordor. Varje alternativ bedomdes utifran
foljande kriterier:  konsekvenser for berdrda aktorer, effektivitet och
andamal senlighet. De totala effekterna av alla de foresprakade alternativen kommer
att avsevart forbéttra arbetet mot marknadsmissbruk inom EU.

Forst och framst kommer marknadens integritet och investerarskyddet att forbéttras
genom att det klargors vilka finansiella instrument och marknader som omfattas av
bestdmmel serna och det skerstélls att de instrument som godkéanns fér handel endast
via en multilateral handelsplattform (MTF-plattform) och andra nya typer av
organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar) omfattas. De foresprakade
aternativen kommer ocksa att forbattra skyddet mot marknadsmissbruk genom
ravaruderivat med hjap av 6kad 6ppenhet och insyn pa marknaden.

Det kommer ocksa att bli l&tare att upptacka marknadsmissbruk i och med att de
behdriga myndigheterna tilldelas de befogenheter som de behdver for att goéra
utredningar, och pafoljdssystemen forbattras genom inférandet av minimiprinciper
for administrativa atgarder eller pafoljder. Fordaget till ett direktiv [XX] kréaver
ocksa att straffrattsliga pafoljder infors.

Genom de foresprékade aternativen uppndr man ocksa en mer samstammig
hantering av marknadsmissbruk, i och med att antalet alternativ och
manoverutrymmen begransas for medlemsstaterna, och samtidigt inférs en
proportionell ordning fér emittenter vars finansiella instrument godkanns for handel
patillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag.

Totalt sett vantas de foresprékade alternativen bidra till en storre integritet pa
finansmarknaderna, vilket kommer att ha en positiv paverkan pa investerarnas
fortroende som i sin tur kommer att bidra till finansmarknadernas finansiella
stabilitet.
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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

K onsekvensanalysen aterfinns pad X X X.

Se hilaga 3 i konsekvensanalysen for en ssmmanfattning av diskussionerna.
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GD Markts tjansteman tréffade kommissionens konsekvensbeddmningsnamnd den
23 februari 2011. Namnden analyserade konsekvensanalysen och avgav ett yttrande
den 25 februari 2011. Under métet |&mnade ndmnden olika synpunkter till GD Markt
om hur innehdlet i konsekvensanalysen skulle kunna forbéttras. Detta foranledde
foljande andringar av texten:

- Det klargors hur den nuvarande lagstiftningens effektivitet har utvarderats och
hur utvarderingsresultaten har paverkat analysen av problemet.

- Det infors evidensbaserade berdkningar for att faststélla den totala negativa
inverkan pa den europeiska ekonomin till foljd av marknadsmissbruk pa de
berérda marknaderna och de totala vinster som de foresprakade alternativen
vantas ge, med de nodvandiga forbehdllen for tolkningen av dessa berékningar.

- | utgangscenariot fortydligas det hur andra relaterade finansbestammelser
kompletterar direktivet om marknadsmissbruk.

- Innehdllet i vissa policyalternativ fortydligas, och presentationen av de
foresprakade alternativen forbéttras och de totala effekterna av dessa alternativ
bedoms, med beaktande av deras eventuella positiva eller negativa paverkan pa
varandra.

- Det gors en mer proportionell analys av de mest kostsamma &tgarderna i
samband med bedémningen av de administrativa bordorna och kostnaderna.

- I huvudtexten infors tydligare och mer koncisa sammanfattningar av
bedomningen av aternativens inverkan pa grundléggande réttigheter, sarskilt
nar det galler undersokningsbefogenheter och pafdljder.

- Man motiverar béttre varfor en tillndrmning av straffrétten & nddvandig for en
effektiv EU-politik for marknadsmissbruk, pa grundval av studier och bevis
fran medlemsstaterna som visar effektiviteten i straffréttsliga pafoljder och en
sammanfattning av reaktionerna pa kommissionens meddelande om att
forstérka sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn.

- | huvudtexten har synpunkterna fran aktorer, inklusive ingtitutionella och
individuellainvesterare, om alternativen fortydligats.

RATTSLIGA ASPEKTER PA FORSLAGET
Rattdlig grund

Fordaget grundas pa artikel 114 i EUF-fordraget som den lampligaste réttsiga
grunden for en forordning pa detta omrade. En forordning anses vara det |ampligaste
réttsliga instrumentet for en marknadsmissbruksram i unionen. En férordning, som ar
direkt tillamplig, kommer att forenkla regel systemet och tka réttssékerheten for dem
som omfattas av lagstiftningen i EU, eftersom den infér en harmoniserad uppséttning
karnbestammel ser och bidrar till en vél fungerande inre marknad.
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3.2.

3.3.

3.4.
34.1.

34.1.1.

Subsidiaritet och proportionalitet

Enligt subsidiaritetsprincipen (artikel 5.3 i EUF-fordraget) ska atgarder vidtas pa EU-
niva endast om och i den man som malen for den planerade atgarden intei tillracklig
utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna och déarfor, pa grund av den planerade
atgardens omfattning eller verkningar, battre kan uppnas p& unionsnivd. Aven om
samtliga ovannamnda problem fér viktiga konsekvenser for varje enskild
medlemsstat &r det forst i ett gransoverskridande perspektiv som de totala effekterna
kan urskiljas. Marknadsmissbruk kan namligen ske var som helst dér ett instrument
& noterat, eller 6ver disk, och &ven pa andra marknader &n den berdrda emittentens
primarmarknad. Det finns darfor en reell risk for att nationella dtgarder mot
marknadsmissbruk kringgas eller blir ineffektiva om det saknas atgarder pa EU-niva.

Det & nodvandigt med ett konsekvent angreppssait for att motverka
regleringsarbitrage, och i och med att denna fraga redan omfattas av det befintliga
direktivet om marknadsmissbruk behandlas ovannamnda problem bast genom en
gemensam insats. Mot denna bakgrund férefaller det enligt subsidiaritetsprincipen
varalampligt med EU-&tgarder.

Enligt proportionalitetsprincipen ska varje insats vara malinriktad och inte ga utéver
vad som & nodvandigt for att uppnd malen. Denna princip har varit vagledande
under hela processen, fran kartlaggningen och utvérderingen av olika alternativ till
utarbetandet av forslaget.

Efterlevnad av artiklarna290 och 291 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt

Den 23 september 2009 antog kommissionen ett forslag till férordning om inréttande
av en europeisk bankmyndighet, en forordning om inréttande av en europeisk
forsdkrings- och tjanstepensionsmyndighet och en férordning om inréttande av en
europeisk vardepappers- och marknadsmyndighet'®. | detta sammanhang vill
kommissionen paminna om sitt uttalande avseende artiklarna 290 och 291 i EUF-
fordraget i samband med antagandet av férordningarna om inréttande av de
europeiska tillsynsmyndigheterna: "Né&r det gdler processen for antagande av
regleringsstandarder framhaller kommissionen den unika karaktaren hos sektorn for
finansiella tjanster, i enlighet med Lamfalussy-strukturen och uttryckligen erkand i
forklaring 39 i EUF-fordraget. Emellertid hyser kommissionen alvarliga tvivel
huruvida begransningarna av dess roll vid antagandet av delegerade akter och
genomforandedtgarder &r i linje med artiklarna 290 och 291 i EUF-fordraget.”

Narmar e redogorelse for for slaget
Kapitel | (Allmanna bestammel ser)
Reglering av nya marknader, handel splattformar och OT C-instrument

Direktivet om marknadsmissbruk bygger pa ett forbud mot insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan nér det géller finansiella instrument som godkants for

16

K OM(2009) 501, K OM(2009) 502, KOM(2009) 503.

SV



34.1.2.

handel p& en reglerad marknad. Sedan MiFID-direktivet'” antogs har dock handeln
med finansiella instrument i allt hogre grad borjat bedrivas pa M TF-plattformer, pa
andra typer av OTF-plattformar, som t.ex. plattformar for swap-transaktioner eller
matchningssystem eller endast OTC-handel. Dessa nya handelsplatser och
plattformar har dkat konkurrensen pa den befintliga reglerade marknaden, vunnit en
Okad andel av likviditeten och lockat en bredare grupp investerare. Den Okade
handeln 6ver olika handelsstéllen har gjort det svérare att Gvervaka eventuellt
marknadsmissbruk. Déarfor  utvidgar forordningen  tillampningsomradet  for
marknadsmissbruksramen till att omfatta varje finansiellt instrument for godkanns
for handel pd MTF-plattformar eller OTF-plattformar, liksom alla relaterade
finansiella instrument i OTC-handel som kan paverka den underliggande marknad
som omfattas. Detta & nddvandigt for att undvika ala former av regleringsarbitrage
mellan handelsstéllen, for att upprétthalla skyddet for investerare och marknadens
integritet pd grundval av lika konkurrensvillkor i hela EU, och for att entydigt
forbjuda otillborlig marknadspaverkan av sddana finansiella instrument genom
derivat som handlas pa OTC-marknaden, som CDS.

Reglering av ravaruderivat och relaterade spotavtal avseende ravaror

Spotmarknader och relaterade derivatmarknader héanger ndra samman, och
marknadsmissbruk kan ske éver bada dessa marknader. Det hér &r sarskilt oroande
med tanke pa spotmarknaderna eftersom de befintliga bestdmmel serna om insyn och
marknadsintegritet endast &r tillampliga pa finans- och derivatmarknaderna och inte
pa de relaterade spotmarknaderna. Syftet med forordningen & inte att direkt styra
dessa spotmarknader. Transaktioner och beteenden som strikt begransas till dessa
icke-finansiella marknader bor inte tillhtra denna forordnings tillampningsomrade
utan i stéllet omfattas av sektorsspecifik reglering och 6vervakning i likhet med
regleringen av energiomradet enligt kommissionens fordag till férordning om
integritet och dppenhet p& energimarknaderna®. Forordningen bor dock omfatta
sadana transaktioner eller beteenden pa spotmarknader som &r relaterade till eller har
inverkan pa finans- och derivatmarknader inom forordningens réackvidd. Enligt det
nuvarande direktivet om marknadsmissbruk saknas en entydig och bindande
definition av insiderinformation nér det galler ravaruderivatmarknader, vilket kan
leda till informationsassymetri i forhallande till dessa relaterade spotmarknader. Det
hér betyder att investerare i révaruderivat kan ha ett samre skydd enligt den rédande
ramen for marknadsmissbruk an investerare i finansmarknadsderivat, eftersom en
person kan dra nytta av insiderinformation pa en spotmarknad genom handel pa en
relaterad derivatmarknad. Dérfér bor definitionen av insiderinformation avseende
ravaruderivat anpassas till den allmanna definitionen av insiderinformation och
utvidgas till att omfatta bade priskanslig information som & av betydelse for det
relaterade ravarukontraktet pa spotmarknaden och sjéva derivatet. Detta kommer att
sékerstdlla réttssakerhet och béttre information till investerare. Direktivet om
marknadsmissbruk forbjuder endast all otillborlig paverkan som snedvrider priset pa
finansiella instrument. Eftersom vissa transaktioner pa derivatmarknaden ocksa kan
anvandas for att otillborligt paverka priset pa relaterade spotmarknader, och
transaktionerna pa spotmarknaderna kan utnyttjas for att otillborligt paverka
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Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella
instrument (MiFID-direktivet). EUT L 145, 30.4.2004.
http://eur-lex.europa.eu/LexUri Serv/LexUriServ.do?uri=COM:2010:0726:FIN:EN:PDF

SV



SV

34.1.3.

3.4.1.4.

derivatmarknaderna, bor forordningens definition av otillborlig marknadspaverkan
utvidgas till att aven tacka dessa typer av marknadsoverskridande otillborlig
paverkan. Nar det gdller just energiprodukter i grossistiedet ska de behodriga
myndigheterna och den europeiska vardepapperss och marknadsmyndigheten
samarbeta med byran for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter (Acer) och
medlemsstaternas nationella tillsynsmyndigheter for att sékerstélla en samordnad
kontroll av efterlevhaden av de relevanta bestdmmelserna avseende finansiella
instrument och energiprodukter i grossistiedet. De behériga myndigheterna bor i
synnerhet beakta de specifika definitionerna i [Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr... om integritet och Oppenhet pa energimarknaderna] néar de
tilldmpar definitionerna av insiderinformation, insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan i denna forordning pa finansiella instrument kopplade till
energiprodukter i grossistledet.

Otillborlig marknadspaverkan genom algoritmhandel och hogfrekvenshandel

Pa finansmarknaderna okar anvandningen av automatiserade handelsmetoder som
algoritmhandel eller hogfrekvenshandel kraftigt. Sadan handel bygger pa att
dataalgoritmer avgér om en bestalining ska goras och/eller aspekter av verkstéllandet
av bestéllningen. En sérskild typ av algoritmhandel brukar kallas hégfrekvenshandel
(HFT). Hogfrekvenshandel & vanligtvisinte ndgon strategi i sig utan innebér att man
anvander mycket sofistikerad teknik for att genomfdra traditionella handel sstrategier
som arbitrage och marketmaker-funktioner. De flesta strategier for algoritmhandel
och hogfrekvenshandel &r legitima, men det finns vissa automati serade strategier som
enligt  vad tillsynsmyndigheterna  faststéllt  troligen  utgdr  otillborlig
marknadspaverkan om de utfors. Nagra sddana exempel & quote stuffing (att Gverosa
konkurrenter med kurser), layering (att |agga falska order néra bésta kop/saljkurs)och
spoofing (falsk identitet pa nétet). Definitionen av otillborlig marknadspaverkan i
direktivet om marknadsmissbruk & mycket bred och kan redan tillampas pa
marknadsmissbruk oavsett vilket medium som anvénds fér handeln. Forordningen
bor dock omfatta ytterligare specifika exempel pa sidana strategier som bygger pa
algoritmhandel och hdgfrekvenshandel som faller under forbudet mot otillbérlig
marknadspaverkan. Genom en béttre kartlaggning av de strategier som innebéar
marknadsmissbruk sdkerstdlls att de behdriga myndigheternas 6vervakning och
kontroll av efterlevnaden &r konsekvent.

Forsok till otillborlig marknadspaverkan

Direktivet om marknadsmissbruk omfattar inte forsok till  otillborlig
marknadspaverkan. Darfor maste en tillsynsmyndighet visa att en order antingen
lagts eller att en transaktion verkstdllts for att kunna bevisa att sddan paverkan
forekommit. Det finns dock situationer d& en person vidtar atgarder och en avsikt till
otillborlig marknadspaverkan entydigt kan bevisas utan att en order lagts eller en
transaktion verkstallts. Forordningen forbjuder uttryckligen forsok till otillbérlig
marknadspaverkan, vilket kommer att 6ka marknadens integritet. Den existerande
definitionen av insiderhandel rymmer aspekter som ror forsok till otillborlig
marknadspaverkan. Dessa kommer att tas bort och forsok till insiderhandel kommer
att réknas som ett separat brott.
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34.15.

3.4.2.
34.2.1.

Utdldppsrétter

Utddppsrétter kommer att omklassificeras som finansiella instrument, som ett led i
Oversynen av direktivet om marknader for finansiella instrument. Till foljd av detta
kommer de &ven att omfattas av marknadsmissbruksramen. De flesta dtgarder inom
marknadsmissbruksordningen skulle utan andringar gélla for utsl&ppsrétter, men ett
fatal bestammelser maste anpassas till dessa instruments sardrag och denna marknads
struktur. Till skillnad fran de flesta klasser av finansiella instrument kan
offentliggérande av insiderinformation liksom forpliktelser  kopplade till
insiderforteckningar och transaktioner som utfors av personer i ledande stalning inte
pa ett effektivt sitt inriktas pa utfardaren av utsldppsréatter som har ansvaret for
utvecklingen och genomforandet av unionens klimatpolitik. De ansvariga
myndigheterna (inklusive kommissionen) & hur som helst skyldiga att sékerstélla att
offentliggorandet av och tillgangen till nya bedlut, férandringar och data sker pa ett
réttvist och icke-diskriminerande sétt. | sin strévan att genomfdra unionens
klimatpolitik bor medlemsstaterna, kommissionen och 6vriga officiellt utsedda organ
inte begransas av de skyldigheter som faststalls i marknadsmissbruksordningen.

Déarfor infors en sarskild definition av insiderinformation nér det galler utslppsrétter.
Skyldigheten att offentliggora insiderinformation kommer att |aggas pa deltagarna pa
utsl8ppsrattsmarknaden, dvs. de som forfogar Gver den relevanta informationen for
enstaka eller periodiska offentliggéranden. En troskel (utryckt som utsldpp eller
tillford effekt eller en kombination av dessa) som faststélls i en delegerad akt skulle
innebara att alla de enheter med en verksamhet som i sig inte har ndgon vasentlig
paverkan pa prisbildningen for utsldppsrétter eller de (darav foljande) riskerna for
insiderhandel inte langre omfattas av skyldigheterna enligt artikel 12 (och aven
artiklarna 13 och 14).

| och med att utsl@ppsrétter klassificeras som finansiella instrument enligt MiFID-
direktivet blir det slutligen majligt att fa in alla marknadsmissbruksatgarder avseende
auktionering av utddppsrétter i en enhetlig regelbok och féra samman dem med den
allménna ordningen mot marknadsmissbruk for andrahandsmarknaden.

Kapitel 11 (insideraffarer och otillborlig marknadspaver kan)
Insiderinformation

Insiderinformation kan missbrukas redan innan en emittent & skyldig att
offentliggora den. Exempel pa information som kan vara relevant for investerare &r
laget | avtasférhandlingar, villkor som  provisoriskt  godkants i
kontraktsforhandlingar, mdjligheten for placering av finansiella instrument, villkoren
for saluforing av finansiella instrument eller provisoriska villkor fér placeringen av
finansiella instrument. Darfor bor sadan information betecknas som
insiderinformation. Den hér typen av information & dock inte alltid tillrackligt exakt
for att uppfylla kraven pa offentliggorande. | sddana fall bor forbudet mot
insiderhandel galla, men inte emittentens skyldighet att offentliggéra informationen.
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34.2.2.

34.3.
34.3.1

3432

34.33.

Samma spelregler for alla handelsplatser och plattformar nér det géller férebyggande
och upptackt av marknadsmissbruk

Den 6kade handeln med instrument 6ver olika handelsstéllen har gjort det svarare att
Overvaka eventuellt marknadsmissbruk. Enligt MiFID-direktivet kan MTF-
plattformar drivas  av marknadsaktorer eller  vardepappersforetag.
Overvakningsskyldigheterna enligt artikel 26 i MiFID-direktivet géller for samtliga
dessa. Skyldigheten enligt artikel 6 i direktivet om marknadsmissbruk att anta
strukturella bestammelser som syftar till att forebygga och upptécka otillborlig
marknadspaverkan omfattar endast marknadsaktorer. Forordningen syftar till att
sékerstdlla lika konkurrensvillkor for alla handelsplatser och plattformar som
omfattas av forordningen genom att aldgga dem att anta de strukturella bestdmmel ser
som krévs for att forebygga och upptacka otillborlig marknadspaverkan.

Kapitel 11 (informationskrav)
Offentliggtrande av insiderinformation

Enligt artikel 6.1 i direktivet om marknadsmissbruk ska medlemsstaterna se till att
emittenter av finansiella instrument sa snart som méjligt informerar allménheten om
insiderinformation som direkt berér dessa emittenter. Enligt artikel 6.2 far dessa
emittenter enligt sarskilda villkor skjuta upp offentliggdrandet. Enligt férordningen
kommer emittenter att vara skyldiga att informera de behdriga myndigheterna om sitt
beslut att skjuta upp offentliggérandet av insiderinformation omedelbart efter att ett
sadant offentliggorande gjorts. Det kommer &ven i fortséttningen att vara emittenten
som ska beddma om ett sddant uppskjutande & motiverat. De behdriga
myndigheterna kommer att ha mojlighet att, nér sa & lampligt, i efterskott utreda om
de sarskilda villkoren for uppskjutandet verkligen uppfyllts, vilket kommer att
forbéttra investerarskyddet och marknadsintegriteten. Om insiderinformationen &r
systemviktig och det & av allmant intresse att offentliggérandet skjuts upp, kommer
de behdriga myndigheterna att ha befogenhet att med hansyn till ett bredare allmént
intresse tilldta ett sddant uppskjutande under en begréansad period for att bevara det
finansiella systemets stabilitet och undvika forluster som skulle kunna bli resultatet
om t.ex. en systemviktig emittent gar i konkurs.

Insiderforteckningar & ett viktigt verktyg for behtriga myndigheter som utreder
eventuellt marknadsmissbruk. Forordningen syftar till att undanrdja de nationella
skillnader som fram till nu har medfdort onddiga administrativa bordor for emittenter,
genom att foreskriva att de exakta data som ska inga i sadana forteckningar ska
definieras i delegerade akter och tekniska standarder for genomférande som antas av
kommissionen.

Informationskrav for emittenter vars finansiella instrument godkants fér handel pa
tillvaxtmarknader for sma och medel stora foretag

Utan att det paverkar mdlet att bevara finansmarknadernas integritet och dppenhet
och skydda investerarna, & marknadsmissbruksramen anpassad till egenskaperna och
behoven hos emittenter vars finansiella instrument godkanns for handel pa
tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag. Om forordningens nya
marknadsmissbruksram tillampas pa ett odifferentierat sétt pa alla tillvaxtmarknader
for sma och medelstora foretag kan det avskracka emittenterna pa dessa marknader
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34.4.1.

fran att anskaffa kapital pa kapitalmarknaderna. Dessa emittenters afféarer & av mer
begransad omfattning och storlek, och de handelser som gor det nédvandigt att
offentliggtra insiderinformation & normalt sett mer avgransade hos dem an hos stora
emittenter. Enligt forordningen ska dessa emittenter offentliggora insiderinformation
pa ett modifierat och férenklat marknadsspecifikt sétt. Sadan insiderinformation far
offentliggoras av dessa tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag, pa dessa
emittenters vagnar, i enlighet med ett standardiserat innehdl och format som
faststélls i tekniska standarder for genomférande som antas av kommissionen. Dessa
emittenter undantas ocks3, pa vissa villkor, fran skyldigheten att fora och
kontinuerligt uppdatera insiderférteckningar, och de omfattas av den nya troskeln for
rapportering om transaktioner som gors av ledningen enligt nedanstaende.

Rapportering om ledningens transaktioner

Forordningen klargér omfattningen pa rapporteringsskyldigheterna néar det galler
ledningens transaktioner. Denna rapportering har de viktiga syftena att avhalla
ledningen fran insiderhandel och att tillhandahdla information av nytta for
marknaden om ledningens syn pa prisrorelserna for dessa emittenters aktier.
Forordningen klargor att varje transaktion som utfors av en person som agerar paen i
ledningens vagnar eller varigenom en person i ledningen pantsétter eller [anar ut sina
aktier maste ocksa rapporteras till de behdriga myndigheterna och offentliggéras for
alméanheten. Forordningen infor ocksa en troskel pa 20 000 euro, som & samma for
alla medlemsstater och som utloser skyldigheten att rapportera sddana transaktioner
som gors av personer i ledningen.

Kapitel IV (Esma och behtriga myndigheter)
De behdriga myndigheternas befogenheter

Enligt artikel 12.2b i direktivet om marknadsmissbruk har de behdriga
myndigheterna befogenhet att begéra upplysningar av vem som helst. Det finns dock
en informationslucka nar det galler spotmarknaden for ravaror, dar det inte finns
nagra regler om Oppenhet och insyn eller rapporteringsskyldigheter till sektorernas
tillsynsmyndigheter, om sadana finns. Befogenheten att begéra upplysningar fran
vem som helst tilldter vanligtvis behdriga myndigheter att fa tillgang till ala
upplysningar som behdvs for att utreda misstankar om eventuel It marknadsmissbruk.
Dessa upplysningar & dock inte altid tillréckliga, i synnerhet inte om det saknas en
sektorsmyndighet som dvervakar dessa spotmarknader for ravaror. Forordningen ger
de behdriga myndigheterna tillgang till kontinuerliga data genom att foreskriva att
sadana data ska lamnas direkt till dem i ett specificerat format. Genom att de
behdriga myndigheterna far tilltrade till handelssystemen pa spotmarknaden for
ravaror kan de ocksa 6vervaka datafl6denai realtid.

Né&r det galler att upptacka fall av insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan
maste de behtriga myndigheterna kunna fa tilltrade till privata lokaler och beslagta
handlingar. Tilltrade till privata lokaler krévs i synnerhet om i) den person som
mottagit en begaran om upplysningar (delvis eller helt) underldter att hérsamma den,
eller ii) det finns rimlig anledning att tro att en eventuell begéran inte skulle
hérsammas eller att de handlingar eller upplysningar som informationskravet avser
skulle undanréjas, manipuleras eller forstoras. | dag omfattar ala jurisdiktioner
tillgang till handlingar, men inte alla behoriga myndigheter har befogenhet att fa
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tilltrade till privata lokaler eller beslagta handlingar. Darfor finns det en risk for att
de behtriga myndigheterna i sadana fall inte far tillgang till viktiga och nédvandiga
bevis och fdljaktligen att fall av insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan kan
forbli oupptackta och ske utan pafoljder.

| detta sammanhang bor det pdpekas att sddan tillgang till privata lokaler och
uppgifter om tele- och datatrafik fran teleoperatdrer kan strida mot de grundlaggande
réttigheterna néar det géller respekten for privatlivet och familjelivet och skyddet av
personuppgifter enligt artiklarna 7 och 8 i Europeiska unionens stadga om de
grundl&ggande réttigheterna. Darfor bor de behdriga myndigheternai en medlemsstat
ha befogenhet att fa tilltrade till privata lokaler for att beslagta dokument endast om
en domstol i den berdrda medlemsstater [amnat sitt forhandsgodkannande i enlighet
med nationell lag, och om det finns rimlig misstanke om att dokumenten relaterade
till foremalet for inspektionen kan ha relevans for att bevisa ett fall av insiderhandel
eller otillborlig marknadspaverkan i strid med denna férordning eller direktiv [nya
direktivet om marknadsmissbruk]. FoOrbudet mot insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan galler for alla personer. Darfor méste de behdriga myndigheterna
hatillgang till de upplysningar som innehas, inte bara av vérdepappersforetag utan av
dessa personer gédvaoch till den information om dessa personers beteende som finns
| databaser hos icke-finansiella foretag. Befintliga uppgifter om tele- och datatrafik
fran véardepappersforetag som utfor transaktioner och befintliga uppgifter om tele-
och datatrafik frén teleoperatorer &r viktiga bevis nér det galler att upptéacka och
styrka forekomsten av insiderhandel och otillborlig marknadspéaverkan. Med hjélp av
uppgifter om tele- och datatrafik kan man faststélla identiteten pa personer som ar
ansvariga for spridning av falsk eller vilseledande information. De flesta formerna av
insiderhandel eller marknadsmanipulering involverar handlingar som utférs av tva
eller flera personer som formedlar information eller samordnar sitt agerande.
Uppgifter om tele- och datatrafik kan visa att det finns en koppling mellan en person
som har tillgang till insiderinformation och en annan persons handelsverksamhet
eller en koppling mellan tva personer vars handelsverksamhet sker i hemlig
samverkan.

Uppgifter om tele- och datatrafik fran teleoperatdrer anses vara en av de fragor som
& viktigast for CESR-ledaméternas utredningss och tillsynsbefogenheter™.
Tillgangen till uppgifter om tele- och datatrafik &r ett viktigt bevis (och ibland det
enda beviset) nér det ska faststdllas om insiderinformation har férmedlats fran en
forstahandsinsider till nagon som handlar med hjédp av denna insiderinformation.
Sadana uppgifter skulle t.ex. utgora bevis om en ledamot i en foretagsstyrelse som
innehar insiderinformation formedlar insiderinformation via telefon till en van,
slakting eller familjemedlem och denne sedan utfor en misstankt transaktion pa
grundval av den insiderinformation som erhals. Uppgifter om tele- och datatrafik
fran teleoperatorer skulle kunna anvandas av tillsynsmyndigheten for att visa att
forstahandsinsidern ringt ett samtal till sin van eller dakting strax innan den berérda
personen ringt upp sin maklare for att ge denne i uppdrag att gora en misstankt
transaktion. Teleoperatdrernas uppgifter om tele- och datatrafik skulle styrka att det
fanns en koppling, och de skulle kunna anvéndas som bevis och ligga till grund for

1 CESR:s svar frén den 20 april 2009 pa uppmaningen att 1amna synpunkter om Gversynen av direktivet

om marknadsmissbruk finns tillgangligt pa
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/abuse/index_en.htm
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pafoljder i fall som annars adrig skulle upptéckas. Ett annat exempel & om falska
eller vilseledande meddelanden laggs ut pa ansagstavla pa internet for att paverka
priset pa ett finansiellt instrument. Uppgifter om tele- och datatrafik kan bidra till att
identifiering av upphovsmannen. S&dana uppgifter kan ocksa visa att det finns en
koppling till en annan person som fore eller efter detta utfort misstankta transaktioner
sa att man kan bevisa otillborlig paverkan pa marknaden genom spridning av falsk
eller vilseledande information. | detta sammanhang & det viktigt att infora samma
spelregler pa den inre marknaden nar det géller de behtriga myndigheternas tillgang
till befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av teleoperatorer eller
vardepappersforetag. Darfor bor de behdriga myndigheterna kunna begéra att fa
befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperator eller ett
vardepappersforetag nér det finns rimlig misstanke om att sddana uppgifter relaterade
till foremdlet for inspektionen kan vara relevant for att bevisa insiderhandel eller
otillborlig marknadspaverkan enligt definitionen i denna forordning eller direktiv
[det nya direktivet om marknadsmissbruk]. Det bor ocksa tydligt faststéllas att dessa
uppgifter inte omfattar innehallet i den kommunikation som de avser.

Marknadsmissbruk kan ske 6ver granser och skéra dver olika marknader. Darfor har
Esma en stark samordnande funktion och de behdriga myndigheterna & skyldiga att
samarbeta och utbyta information med andra behdriga myndigheter och, nér det
gdller ravaruderivat, med de tillsynsmyndigheter som har ansvaret fér de bertrda
spotmarknaderna, inom unionen och i tredjelander.

Kapitel V (Administrativa pafoljder)
P&foljder

Finansmarknaderna i unionen har blivit allt mer integrerade och 6vertrédelser kan ha
gransbverskridande effekter i unionen. Medlemsstaternas nuvarande olika
pafoljdssystem framjar regleringsarbitrage och inverkar menligt pa slutmalet som ar
marknadsintegritet och Oppenhet och insyn pa den inre marknaden for finansiella
tjanster. En inventering av de nuvarande nationella systemen har t.ex. visat att
nivéerna pa de administrativa béterna varierar mycket mellan olika medlemsstater,
att en del behoriga myndigheter saknar vissa viktiga sanktionsbefogenheter och att
vissa behdriga myndigheter inte kan faststalla pafoljder riktade mot fysiska personer
och juridiska personer®. Darfor infors genom denna férordning mini mibestammel ser
for administrativa atgéarder, paféljder och boter. Det héar hindrar inte enskilda
medlemsstater fran att faststélla hogre standarder. Forordningen foreskriver
aterbetalning av ala vinster som identifieras, inklusive ranta, och for att uppna en
avskrackande effekt infors boter som maste 6verstiga alla vinster som gjorts eller
forluster som undvikits till foljd av overtrédelsen av denna forordning. Dessa ska
faststéllas av de behdriga myndigheternai |juset av fakta och omstéandigheter.

Straffréttsliga pafoljder har en starkare avskréckande effekt @n administrativa
atgarder och péfoljder. Genom forslaget till direktiv [XX] infors kravet att ala
medlemsstater ska infora effektiva, proportionella och avskrackande straffréttsliga

20

(KOM(2010) 1496) Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, rédet, Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén och Regionkommittén om att férstérka sanktionssystemen i den
finansiella tjanstesektorn, december 2010, kapitel 3.
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pafoljder for de allvarligaste Gvertrédelser som ror insiderhandel och otillborlig
paverkan pa marknaden. Direktivet ska tillampas med beaktande av bestammelserna
i denna forordning, inklusive framtida genomforandedtgarder. De definitioner som
anvandsi direktivet kan dock skiljasig fran definitionerna enligt denna férordning.

Skydd och incitament f6r interna uppgiftsl@mnare (" whistleblowers”)

Interna uppgiftsl@mnare kan vara en anvandbar kalla till forstahandsinformation som
kan gora myndigheterna uppmérksamma pa misstankt marknadsmissbruk. Genom
forordningen forbattras marknadsmissbruksramen i unionen genom att man infor ett
andamdlsenligt skydd for interna uppgifts@amnare som rapporterar misstankt
marknadsmissbruk, genom att man mojliggdr ekonomiska incitament for personer
som till myndigheterna lamnar viktig information som leder till ekonomiska
pafoljder samt genom att man forbattrar medlemsstaternas bestammelser for att ta
emot och granskainformation fran interna uppgiftslamnare.

BUDGETKONSEKVENSER

Forslagets budgetkonsekvenser &r kopplade till uppgifter som tilldelas Esma enligt
den finansieringsoversikt for réttsekt som atfoljer detta forsag. De sarskilda
budgetkonsekvenserna for kommissionen bedoms ocksai denna.

Fordaget paverkar gemenskapens budget.
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2011/0295 (COD)
Fordag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om insider handel och otillbor lig mar knadspaverkan (mar knadsmissbr uk)

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europei ska unionens funktionssétt, sarskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag?,

efter versandande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande®,

med beaktande av Europeiska datatillsynsmannens yttrande,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

D En verklig inre marknad for finansiella tjanster & avgorande for ekonomisk tillvaxt
och skapande av arbetstillfalen i unionen.

()] For en integrerad och effektiv finansmarknad krévs marknadsintegritet. Vafungerande
vardepappersmarknader som har allméanhetens fortroende & en forutsdttning for
ekonomisk tillvaxt och véstand. Marknadsmissbruk skadar finansmarknadernas
integritet och alménhetens fortroende for vardepapper och derivatinstrument.

(©)] Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG** om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan (marknadsmissbruk), som antogs den 28 januari 2003, fullbordade
och uppdaterade unionens réttsliga ram for att skydda marknadens integritet. Med
tanke pa lagstiftningens, marknadens och teknikens utveckling sedan dess, som har
medfort betydande féréndringar av den finansiella miljon, bor det direktivet nu erséttas

; EUTCI...],[...].s [...].
EUTC,,s..

2 EUTC,,s..

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

©)

(6)

(7)

(8)

for att hdla jamna steg med utvecklingen. Ett nytt lagstiftningsinstrument behévs
ocksd for att garantera enhetliga bestammelser, klargora centrala begrepp och
sikerstdlla att det finns en enhetlig regelbok i linje med dutsatserna fran
hégnivagruppen for finansiell tillsyn®.

En enhetlig ram maste faststéllas for att bevara marknadens integritet och undvika
potentiellt regleringsarbitrage samt for att Oka rattssékerheten och forenkla
lagstiftningen for marknadsdeltagare. Denna direkt tillampliga réttsakt syftar till att pa
ett avgorande sétt bidra till en va fungerande inre marknad och boér foljaktligen
baseras pa bestammelserna i artikel 114 i EUF-fordraget, tolkade i enlighet med
konsekvent réttspraxis fran Europeiska unionens domstol.

For att undanréja kvarvarande hinder for handel och motverka betydande snedvridning
av konkurrensen till foljd av lagstiftningsskillnader pa nationell niva, samt for att
forhindra att andra troliga hinder for handel och snedvridningar av konkurrensen
uppstar, ar det darfor nodvandigt att anta en forordning med enhetliga regler som ska
tillampas i ala medlemsstater. Marknadsmissbrukskraven far formen av en
forordning, vilket bor sékerstélla att dessa krav blir direkt tillampliga. Detta torde
sékerstélla enhetliga villkor genom att forhindra uppkomsten av olikartade nationella
krav till foljd av inforlivandet av ett direktiv. Denna forordning bor medféra att alla
personer foljer samma regler i hela unionen. En forordning bor ocksa forenkla
lagstiftningen och sénka foretagens kostnader for att efterleva den, i synnerhet nér det
gdler foretag som har gransoverskridande verksamhet; den bor aven bidra till att
undanrdja konkurrenssnedvridning.

| kommissionens meddelande En ” Small Business Act” for Europa® uppmanas
unionen och dess medlemmar att utarbeta bestdmmelser for att minska den
administrativa bordan, att anpassa lagstiftningen till behoven hos emittenterna pa
marknader for sma och medel stora foretag och att underlatta tillgangen till finansiering
for dessa emittenter. Ett antal bestdmmelser i1 direktiv 2003/6/EG medfor
administrativa bordor fér emittenterna, i synnerhet emittenter med finansiella
instrument som godkants for handel pa tillvaxtmarknader for sma och medelstora
foretag; dessa administrativa bordor bor minskas.

Marknadsmissbruk & det begrepp som omfattar alla olagliga beteenden pa
finansmarknaderna, och i denna foérordning bor begreppet anses omfatta insiderhandel
eller missbruk av insiderinformation och otillborlig paverkan pa marknaden. Sadana
beteenden hindrar den fullstandiga genomlysning pa marknaden som & en
forutsattning for handel for alla ekonomiska aktorer paintegrerade finansmarknader.

Direktiv 2003/6/EG var inriktat pa finansiella instrument godkanda for handel pa
reglerade marknader, men de senaste &en har man i alt hogre grad handlat med
finansiella instrument pa multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar). Det
finns ocksa finansiella instrument som endast handlas pa andra typer av organiserade
handelsplattformar (OTF), som matchningssystem (broker crossing systems), eller
endast dver disk. Denna férordnings réckvidd bor dock utvidgas till att innefatta varje

25
26

Rapport fran hognivagruppen for finansiell tillsyn i EU, Bryssel den 25 februari 2009, s. 23.
K ommissionens meddel ande Tank smaskaligt forst — En” Small Business Act” for Europa, KOM (2008)
394 dlutlig.
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9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

finansiellt instrument som handlas pa en MTF-plattform eller OTF-plattform, liksom
finansiella instrument som handlas Over disk, t.ex. kreditswappar, eller varje annat
beteende eller annan handling som kan paverka ett sadant finansiellt instrument som
handlas pa en reglerad marknad, MTF eller OTF. Detta bor forbattra
investerarskyddet, upprétthalla marknadens integritet och sikerstédla att otillborlig
marknadspaverkan pa sadana instrument, genom finansiella instrument som handlas
Over disk, ar entydigt forbjuden.

Stabilisering av finansiella instrument eller handel med egna aktier i aterkdpsprogram
kan under vissa omstandigheter vara beréttigad av ekonomiska ské&l och bor darfor inte
i sig betraktas som marknadsmissbruk.

Medlemsstaterna och Europeiska centralbankssystemet, Europeiska finansiella
stabiliseringsfaciliteten, de nationella centralbankerna och andra myndigheter eller
specialforetag for en eller flera medlemsstater samt unionen och vissa andra offentliga
organ bor kunna féra penning- eller vaxelkurspolitik, forvalta offentlig skuld eller féra
klimatpolitik utan begransningar.

Fornuftiga investerare baserar sina investeringsbeslut pa information som de redan har
tillgang till, altsa tillganglig férhandsinformation. Darfor bor fragan om en fornuftig
investerare, i samband med ett investeringsbeslut, rimligtvis skulle beakta en viss
uppgift utvarderas pa grundval av den tillgangliga forhandsinformationen. En sadan
beddmning maste ta hansyn till de forvantade effekterna av dessa uppgifter i ljuset av
den berdrda emittentens verksamhet som helhet, informationskélans tillforlitlighet
och ala andra marknadsvariabler som kan forvantas paverka de finansiella
instrumenten, de relaterade spotavtalen avseende ravaror, eller de auktionerade
produkter som &r baserade pa utsldppsréatterna under de givna omstandigheterna.

Efterhandsinformation kan anvandas for att kontrollera antagandet att
forhandsinformationen var priskanslig, men man bor inte anvanda den for att vidta
atgarder mot personer som drog rimliga slutsatser av den forhandsinformation de hade
tillgang till.

Réattssakerheten bor forbéttras for marknadsdeltagarna genom en mer detajerad
definition av tvA av de aspekter som & vasentliga for definitionen av
insiderinformationen och betydelsen av dess potentiella effekter pa priserna pa de
finansiella instrumenten, de relaterade spotavtalen avseende révaror eller de
auktionerade produkter som & baserade pa utsldppsrétterna. FOr derivat som &r
grossistenergiprodukter, bor i synnerhet information som ska offentliggoras i enlighet
med forordning [Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr... om integritet
och Oppenhet pa grossistmarknaderna for energi] anses som insiderinformation.

Insiderinformation kan missbrukas innan en emittent & skyldig att offentliggdra den.
Exempel pa information som kan vara relevant for investerare & laget i
avtalsforhandlingar, villkor som provisoriskt godkants i avtalsférhandlingar,
mojligheten for placering av finansiellainstrument, villkor for saluféring av finansiella
instrument eller provisoriska villkor for placeringen av finansiella instrument. Darfor
bor sadan information betecknas som insiderinformation. Den héar typen av
information & dock inte alltid tillrackligt exakt for att emittenten ska vara skyldig att
offentliggora den. | sddana fall bor forbudet mot insiderhandel gélla, men inte
emittentens skyldighet att offentliggdra informationen.
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Spotmarknader och relaterade derivatmarknader & ndra sammankopplade och globala,
och marknadsmissbruk kan ske dver bada dessa marknader och Gver granser. Detta
gdller for bade insiderhandel och otillborlig paverkan pa marknaden. | synnerhet kan
insiderinformation fran en spotmarknad varatill nytta for en person som handlar pa en
finansiell marknad. Dé&rfor bor den almanna definitionen av insiderinformation
avseende finansiella marknader och révaruderivat dven gédla for al information av
relevans for den relaterade ravaran. Strategier for otillborlig paverkan kan ocksa
omfatta spotmarknader och derivatmarknader. Handel med finansiella instrument,
inklusive ravaruderivat, kan anvandas for att otillborligt paverka relaterade spotavtal
avseende ravaror, och spotavtal avseende révaror kan anvandas for att manipulera
relaterade finansiella instrument. Forbudet mot otillborlig marknadspaverkan bor
fanga dessa 6msesidiga kopplingar. Det & dock varken lampligt eller praktiskt mgjligt
att utvidga férordningens rackvidd till att omfatta beteenden som inte ber¢r finansiella
instrument, t.ex. handel med spotavtal avseende ravaror som endast paverkar
spotmarknaden. Nér det specifikt géler grossistenergiprodukter bér de behdriga
myndigheterna beakta sirdragen i definitionerna i [Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr... om integritet och dppenhet pa grossistmarknaderna for energi]
nér de tilldmpar definitionerna av insiderinformation, insiderhandel, otillbérlig
marknadspaverkan i denna forordning pa finansiella instrument relaterade till
grossistenergiprodukter.

Till foljd av klassificeringen av utsl@ppsrétter som finansiella instrument som ett led i
Oversynen av direktivet om marknader for finansiella instrument, kommer aven dessa
instrument att omfattas av denna férordning. Med tanke pa dessa instruments sérdrag
och koldioxidmarknadens struktur, bor det sdkerstdllas att medlemsstaternas,
Europeiska kommissionens och andra officiellt utsedda organs verksamhet med
avseende pa utsldppsrétter inte begransas nér det gdler att genomfdra unionens
klimatpolitik. Skyldigheten att offentliggéra insiderinformation maste ocksa gélla
deltagare pa den marknaden i allménhet. For att undvika att utsitta marknaden for
rapportering som inte &r till nytta, och samtidigt se till att den planerade agarden blir
kostnadseffektiv, tycks det nodvandigt att begransa regleringseffekterna av denna
skyldighet till endast de verksamhetsutGvare inom EU:s system for handel med
utsl@ppsrétter som — genom sin storlek och verksamhet — rimligtvis kan forvéantas ha
en betydande paverkan pa utdappsrétternas pris. Nar deltagare pad marknaden for
utd@ppsrétter redan  uppfyller motsvarande skyldigheter att offentliggora
insiderinformation, i synnerhet enligt (Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr... om integritet och 6ppenhet pa grossistmarknaderna for energi) bor skyldigheten
att offentliggora insiderinformation om utsl gppsrétter inte medfora nagon dubblering
av obligatoriska offentliggoranden som har sasmmainnehall i sak.

| kommissionens forordning (EU) nr 1031/2010 av den 12 november 2010 om
tidsschema, administration och andra aspekter av auktionering av utddppsréatter for
vaxthusgaser i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG om
ett system for handel med utsldppsratter for vaxthusgaser inom gemenskapen?’
foreskrivs att tva paralella system mot marknadsmissbruk ska tillampas pa auktioner

27

Kommissionens férordning (EU) nr 1031/2010 av den 12november 2010 om tidsschema,
administration och andra aspekter av auktionering av utd@ppsrétter for véxthusgaser i enlighet med
Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/87/EG om ett system for handel med utsldppsrétter for
vaxthusgaser inom gemenskapen, EUT L 302, 18.11.2010, s. 1.
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for utddppsrétter. Till foljd av att utdappsrétter klassificeras som finansiella
instrument bor dock denna fdrordning utgbra en enhetlig regelbok av
marknadsmissbruksétgarder som & tillampliga pa hela forstahands- och
andrahandsmarknaden for utsldppsrétter. Denna forordning bor ocksa tillampas pa
auktioneringen av utsldppsrétter eller andra auktionerade produkter som &r baserade pa
utdl@ppsrétter i enlighet med kommissionens férordning (EU) nr 1031/2010 av den 12
november 2010 om tidsschema, administration och andra aspekter av auktionering av
utsl 8ppsratter for vaxthusgaser i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv
2003/87/[EG om ett system for handel med utdappsrétter for véxthusgaser inom
gemenskapen.

De &tgarder mot otillborlig marknadspaverkan som foreskrivs i denna forordning bor
kunna anpassas till nya former av handel eller nya strategier som kan innebéra
marknadsmissbruk. For att dterspegla det faktum att handeln med finansiella
instrument allt oftare & automatiserad & det Gnskvart att otillborlig marknadspaverkan
kompletteras med specifika exempel pa marknadsmissbruksstrategier som kan utféras
genom algoritmisk handel, inklusive hdgfrekvenshandel. De exempel som
tillhandahdlls &r varken avsedda att vara uttdmmande €eller att antyda att det inte skulle
rora sig om marknadsmissbruk om samma strategier genomfordes pa annat Sétt.

For att komplettera forbudet mot otillborlig marknadspaverkan bor denna foérordning
inbegripa ett forbud mot forsok till otillborlig marknadspaverkan, i och med att &ven
misslyckade forsok till otillborlig marknadspaverkan bor bestraffas. Forsok till
otillborlig marknadspaverkan bor sérskiljas fran situationer da beteenden inte har den
efterstravade paverkan pa priset pa ett finansiellt instrument. Ett sddant beteende anses
som otillborlig marknadspaverkan eftersom det formodligen skulle ge falska eller
vilseledande signaler.

Denna forordning bor ocksd klargora att handlingar som innebar otillborlig
marknadspaverkan eller forsok till otillborlig marknadspaverkan avseende ett
finansiellt instrument kan ha formen av anvandning av relaterade finansiella
instrument, som derivatinstrument, som handlas pa en annan handelsplats eller dver
disk.

For att sakerstélla enhetliga marknadsvillkor for olika handelsstéllen och plattformar
som omfattas av denna férordning, bér de som driver reglerade marknader, MTF-
plattformar och OTF-plattformar dléggas att anta proportionella strukturella
bestammelser som syftar till att férebygga och upptdcka metoder som innebér
otillborlig marknadspaverkan.

Otillborlig paverkan eller forsok till otillborlig paverkan pa finansiella instrument kan
ocksa bygga pa att man lagger order som kanske inte verkstélls. Ett finansiellt
instrument kan ocksa utsittas for otillborlig péverkan genom beteenden utanfor
handelsplatsen. Darfér bor personer som yrkesmassigt arrangerar eller verkstéler
transaktioner, och som & skyldiga att ha system for att upptédcka och rapportera
misstankta transaktioner, &aven rapportera misstdnkta order och misstankta
transaktioner som sker utanfor en handel splats.

Otillborlig paverkan eller forsok till otillborlig paverkan pa finansiella instrument kan
ocksa bygga pa spridning av falsk eller vilseledande information. Spridning av falsk
eller vilseledande information kan ha betydande paverkan pa priserna pa finansiella
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instrument pa relativt kort tid. Det kan rora sig om fabricering av uppenbart falsk
information, men ocksd om avsiktligt uteldamnande av vasentliga fakta, liksom
medvetet felaktig rapportering av information. Denna form av otillborlig
marknadspaverkan ar till sarskild skada for investerare, eftersom den far dem att
basera sina investeringsbeslut pa oriktig eller snedvriden information. Den & ocksatill
skada for emittenter, eftersom den minskar fortroendet for den tillgangliga information
som ror dem. Bristande marknadsfértroende kan i sin tur hota emittentens formaga att
utfarda nya finansiella instrument eller beviljas kredit fran andra marknadsdeltagare
for att finansiera sin verksamhet. Information sprids snabbt pa marknaden.
Foljaktligen kan skadan for investerare och emittenter kvarstd under relativt Iang tid
innan informationen befinns vara falsk eller vilseledande och kan korrigeras av
emittenten eller den som & ansvarig for informationsspridningen. Det ar darfor
nodvandigt att spridandet av falsk eller vilseledande information, inklusive rykten och
falska €eller vilseledande nyheter, ska anses strida mot denna férordning. Déarfor bor
inte de som & aktiva pa finansmarknaderna ha rétt att fritt uttrycka information som
stér i strid med deras egen uppfattning eller battre vetande och som de vet eller borde
veta & falsk eller vilseledande, vilket &r till skada for investerare och emittenter.

Det &r viktigt att en emittent snabbt offentliggdr insiderinformation for att motverka
insiderhandel och sdkerstdlla att investerare inte vilseleds. Emittenter bor darfor
alaggas att s& snart som majligt underrétta allméanheten om insiderinformation, om inte
ett uppskjutande inte riskerar att medfdra att allménheten vilseleds och om emittenten
kan sékerstéllainformationens konfidentialitet.

Vid tillfallen da en finansiell institution far nodlan kan det ligga i den finansiella
stabilitetens intresse att offentliggérandet av insiderinformation skjuts upp néar
informationen & systemviktig. Den behoriga myndigheten bor darfér kunna ge
tillstand for uppskjutande av offentliggdrandet av insiderinformation.

Kravet pa offentliggérande av insiderinformation kan vara betungande for emittenter
vars finansiella instrument godkéants for handel pa tillvaxtmarknader for sma och
medelstora foretag, med tanke pa kostnaderna for 6vervakning av den information de
innehar och for juridisk radgivning for att faststélla om och nér informationen maste
offentliggdras. Det & dock viktigt att insiderinformation snabbt offentliggdrs for att
sékerstélla investerarnas fortroende for dessa emittenter. Darfor bor Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) kunna utfarda riktlinjer som hja per
emittenterna att fullgdra skyldigheten att offentliggéra insiderinformation utan att géra
avkall pa skyddet for investerare.

Insiderforteckningar &r ett viktigt verktyg néar tillsynsmyndigheterna utreder eventuel lt
marknadsmissbruk, men nationella skillnader vad géller de uppgifter som ingar i dessa
forteckningar medfor onddiga administrativa bordor for emittenterna. For att sdnka
dessa kostnader bor det darfor finnas enhetliga krav pa vilka datafélt som kravs for
insiderforteckningar. Kravet att fora och kontinuerligt uppdatera insiderforteckningar
medfér i synnerhet administrativa bordor for emittenter pa tillvaxtmarknader for sma
och medelstora foretag. | och med att de behdriga myndigheterna kan utéva effektiv
tillsyn 6ver marknadsmissbruk utan att hela tiden ha tillgang till insiderforteckningar
for dessa emittenter bor de undantas fran denna skyldighet for att sinka de
administrativa kostnaderna som denna forordning medfor.
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Okad insyn i de transaktioner som utfors av personer med ledningsansvar hos
emittenter och, i tillampliga fall, av dem narstdende personer, & en forebyggande
atgard mot marknadsmissbruk. Ett offentliggorande av dessa transaktioner, pa
aminstone individuell basis, kan aen utgora en vardefull informationskalla for
investerarna. Det & nodvandigt att klargora att skyldigheten att offentliggdra dessa
ledande personers transaktioner &ven innefattar pantséttning eller utlaning av
finansiella instrument och aven transaktioner som utférs av en annan person for dessa
ledande personers rakning. For att uppna en lamplig balans mellan graden av insyn
och antalet rapporter som anmals till behdriga myndigheter eller offentliggdrs bor en
enhetlig troskel inféras genom denna forordning, och transaktioner under denna
troskel bor inte anmélas.

Tillsynens effektivitet garanteras genom en uppséttning effektiva verktyg och
befogenheter for den behoriga myndigheten i varje medlemsstat. Aven foretagen pa
marknaden och alla ekonomiska aktorer bor bidra till marknadens integritet. Det
forhdllandet att en enda behdrig myndighet utses for marknadsmissbruk utesluter inte
samarbete eller delegering pa den behdriga myndighetens ansvar mellan den
myndigheten och féretag pa marknaden, i syfte att sékerstalla effektiv dvervakning av
att de bestémmelser som antasi enlighet med denna forordning foljs.

Néar det galler att upptacka fall av insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan
maste de behoriga myndigheterna kunna fa tilltrade till privata lokaler och besagta
handlingar. Tilltréde till privatalokaler krévsi synnerhet om den person som redan har
mottagit en begédran om information (helt eller delvis) underldter att htrsamma den,
eller om det finns rimliga skél att anta att en eventuell begéaran inte skulle hdrsammas
eller att de dokument eller upplysningar som informationskravet avser skulle
undanrdjas, manipuleras eller forstoras.

Befintliga uppgifter om tele- och datatrafik fran vardepappersforetag som verkstéller
transaktioner och befintliga uppgifter om tele- och datatrafik fran teleoperatorer ar ett
avgorande bevis (och ibland det enda beviset) nér det géller att upptacka och styrka
forekomsten av insiderhandel och otillborligt marknadsmissbruk. Uppgifter om tele-
och datatrafik kan gora det mojligt att faststélla identiteten pa en person som ansvarar
for spridningen av falsk eller vilseledande information, faststélla att personer varit i
kontakt med varandra en viss tidpunkt och faststélla att det finns en koppling mellan
tva eller fler personer. For att infora samma spelregler i hela unionen nér det géller de
behoriga myndigheternas tillgang till befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som
innehas av en teleoperator eller ett vardepappersforetag, bor de behoriga
myndigheterna kunna kréva befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas
av en teleoperattr eller ett vardepappersforetag nér det finns en rimlig misstanke om
att sddana uppgifter relaterade till foremalet for inspektionen kan vara relevanta for att
bevisa insiderhandel eller otillborlig marknadspaverkan enligt definitionen i [det nya
direktivet om marknadsmissbruk] i strid med denna forordning eller direktiv [det nya
direktivet om marknadsmissbruk].Uppgifter om tele- och datatrafik omfattar inte
innehalet i kommunikationen.

Marknadsmissbruk kan ske dver granser och skéra 6ver olika marknader, och déarfor
bor de behdriga myndigheterna vara skyldiga att samarbeta och utbyta information
med andra behdriga myndigheter och tillsynsmyndigheter samt med Esma, i synnerhet
nér det galler utredningsverksamhet. Om de behdriga myndigheterna & 6vertygade om
att marknadsmissbruk utfors, eller har utforts, i en annan medlemsstat eller paverkar
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finansiella instrument som handlas i en annan medlemsstat, bor den anméla detta till
den behériga myndigheten och Esma. | fal av marknadsmissbruk med
gransdverskridande effekter bor Esma dléggas att samordna utredningen om en av de
berorda behdriga myndigheterna sa begér.

For att sakerstélla informationsutbyte och samarbete med tredjel ander for att uppna en
effektiv kontroll av efterlevnaden av dennaforordning, bor de behdriga myndigheterna
ingd samarbetsarrangemang med sina motsvarigheter i tredjelander. Varje 6verforing
av personuppgifter som gors pa grundval av dessa arrangemang ska vara forenlig 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 sidana uppgifter” och med Europaparlamentets och rédets férordning (EG)
nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om
den friardrligheten for s&dana uppgifter®

Ett sunt foretagsramverk for den finansiella sektorn bor bygga pa starka dvervaknings-
och pafoljdssystem. Darfor bor tillsynsmyndigheterna forses med de befogenheter som
de behover for att agera och bor kunna forlita sig pa réttvisa, starka och avskréckande
pafoljder mot alla ekonomiska oegentligheter, och dessa péfoljder bor verkstédllas pa
ett effektivt sitt. HOgnivagruppen ansdg att inget av detta fanns i dagsléget.
Kommissionens meddelande av den 8 december 2010 om att forstérka
pa&foljdssystemen i den finansiella tjanstesektorn® innehdller en dversyn av befintliga
sanktionsbefogenheter och deras praktiska tillampning i syfte att framja konvergens
vad géller pafoljder.

Tillsynsmyndigheterna bor darfér forses med effektiva Overvakningsverktyg och
befogenheter och samtidigt bor en uppséttning administrativa atgarder, pafoljder och
boter faststallas for att se till att medlemsstaterna har ett gemensamt tillvagagangssatt
och for att 0ka den avskrackande effekten. Administrativa boter bor beakta faktorer
som aerbetalning av ala identifierade ekonomiska vinster, Overtradelsens
alvarlighetsgrad och varaktighet, alla forsvarande eller formildrande faktorer, det
faktum att boter maste ha en avskréckande effekt och, om lampligt, inkludera en rabatt
for samarbete med den behériga myndigheten. Antagandet och offentliggérandet av
pafoljder bor Gverensstamma med de grundldggande réttigheterna enligt Europeiska
unionens stadga om de grundldggande réttigheterna, | synnerhet respekten for
privatlivet och familjelivet (artikel 7), rétten till skydd av personuppgifter (artikel 8)
och rétten till ett effektivt rattsmedel och till en opartisk domstol (artikel 47).

Interna uppgiftdamnare gor de behdriga myndigheterna uppméarksamma pa ny
information som kan varatill nyttai arbetet med att upptécka och besluta om pafoljder
i fall av insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan. Uppgiftsiamnare kan dock
avskrackas pa grund av radda for repressalier eller brist pa incitament. Denna
forordning bor darfor sikerstdlla att det finns andamalsenliga arrangemang som
uppmuntrar interna uppgiftdamnare att uppmarksamma behériga myndigheter pa
eventuella Overtrédelser av denna forordning och skyddar dem mot repressalier.

28
29
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Kommissionens meddelande om att forstérka sanktionssystemen i den finansidlla tjanstesektorn,
KOM(2010) 716, 8.12.2010.
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Interna uppgiftd dmnare bor dock endast ha rétt till dessa incitament da de bidrar med
ny information som de inte redan & skyldiga att anméla enligt lag och d& denna
information resulterar i en pé&foljd for Overtradelse av denna forordning.
Medlemsstaterna bor ocksa se till att de system for internt uppgiftslamnande som de
genomfor omfattar mekanismer som ger ett andamalsenligt skydd for en rapporterad
person, i synnerhet nér det géller personens rétt till skydd av personuppgifter och
forfaranden for att sdkerstdlla personens rétt till forsvar och rétt att héras fore
antagandet av ett beslut som ror denne, liksom personens rétt till effektiva réttsmedel
infor domstol mot beslut som ror denne.

Eftersom medlemsstaterna har antagit lagstiftning for genomférande av direktiv
2003/6/EG, och eftersom delegerade akter och genomfdrandeakter och tekniska
standarder for genomférande planeras och bor antas innan den ram som inférs kan
tillampas pa ett fungerande sétt, & det nodvandigt att uppskjuta tilldmpningen av de
materiella bestammelsernai denna férordning en tillrackligt 1ang tidsperiod.

For att underlatta en smidig 6vergang till tillampningen av denna férordning bor sddan
marknadspraxis som existerar fore denna forordnings ikrafttrédande, och som godtas
av behoriga myndigheter i enlighet med kommissionens forordning (EG) nr 2273/2003
av den 22 december 2003 om genomfOrande av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/6/EG nar det gdler undantag for aterkOpsprogram och stabilisering av
finansiella instrument® for tillampningen av artikel 1.2a i direktiv 2003/6/EG,
fortsdtta att tillampas fram till ett ar fran det datum som anges for tillampning av
dennaférordning i praktiken, under forutséttning att de anméalstill Esma.

Denna férordning & forenlig med de grundldggande réttigheter och principer som
erkdnns i Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna i enlighet
med fordraget, i synnerhet vad gdller ratten till respekt for privatlivet och familjelivet,
rétten till skydd av personuppgifter, yttrandefriheten och informationsfriheten,
naringsfrineten, rétten till ett effektivt rattsmedel och till en opartisk domstol,
presumtionen for oskuld och rétten till férsvar, principerna om laglighet och
proportionalitet i frdga om brott och straff samt rétten att inte bli domd eller straffad
tva ganger for samma brott. Begransningarna av dessa réttigheter &r forenliga med
artikel 52.1 i stadgan eftersom de & nodvandiga for att uppna mal av allméant intresse,
namligen att skydda investerare och finansmarknadernas integritet, och det finns
andamalsenliga skyddsmekanismer som sékerstéller att réttigheterna strikt begransas
till vad som & nodvandigt for att uppna dessa ma och genom atgarder som Star i
proportion till det ma som ska uppfyllas. | synnerhet & rapporteringen av misstankta
transaktioner nodvandig for att sikerstélla att de behdriga myndigheterna kan spara
och besluta om pafdljd for marknadsmissbruk. Det & nodvandigt att forbjuda forsok
att otillborligt paverka marknaden for att de behdriga myndigheterna ska kunna
utdoma pafdljd for sadana forsok nér de har styrkt en avsikt att otillborligt paverka
marknaden, aven det inte finns ndgra mérkbara effekter pad marknadspriserna.
Tillgangen till uppgifter om data- och teletrafik & nddvandig for att fa fram bevis och
ledtradar for utredning av eventuell insiderhandel eller otillborlig marknadspaverkan,
och darmed for upptéckt och beslut om péfoljder nér det galler marknadsmissbruk. De
villkor som infors genom denna férordning sékerstéller forenligheten med de
grundidggande  réttigheterna.  Atgarder  avseende  internt  uppgiftsldamnande
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(whistleblowing) & nodvéandiga for att framja upptackt av marknadsmissbruk och
sékerstélla skyddet av uppgiftsdmnaren och den rapporterade personen, inklusive
skyddet av deras privatliv och personuppgifter samt rétten att héras och till effektiva
réttsmedel infor domstol. Inférandet av gemensamma minimiregler for administrativa
atgarder, pafoljder och boter & nodvandigt for att sdkerstdlla att jamforbara
marknadsmi ssbruksovertradel ser ger jamforbara pafoljder och for att sakerstélla att de
pafoljder som utdoms star i proportion till Gvertradelsen. Denna forordning hindrar pa
intet satt medlemsstaterna fran att tillampa sina egna konstitutionella bestdmmelser om
pressfrihet och yttrandefrihet i medierna

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 sidana uppgifter®® och Europaparlamentets och rédets férordning (EG) nr
45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om
den friarérligheten for sddana uppgifter®, styr den behandling av personuppgifter som
utfors av Esma inom ramen for denna forordning och under Overinseende av
medlemsstaternas behdriga myndigheter, i synnerhet de offentliga oberoende
myndigheter som utses av medlemsstaterna. Varje utbyte eller dverforing av
information som gors av de behdriga myndigheterna bdr ske i enlighet med
bestammelserna om 6verféring av personuppgifter enligt direktiv 95/46/EG. Varje
utbyte eller dverforing av information som goérs av Esma bor ske i enlighet med
bestémmel serna om 6verféring av personuppgifter enligt férordning (EG) nr 45/2001.

Denna forordning, liksom de delegerade akter, standarder och riktlinjer som antas i
enlighet med den, bor inte paverka tillampningen av  unionens
konkurrensbestammel ser.

Kommissionen bor fa befogenheter att anta delegerade akter i enlighet med artikel 290
i fordraget. Delegerade akter bdr i synnerhet antas nar det géler villkoren for
aterkOpsprogram och stabilisering av finansiella instrument, indikatorerna for
otillborlig paverkan som finns fortecknade i bilaga 1, troskeln for att faststéla
tillampningen av skyldigheten till offentliggorande nér det gdler deltagare pa
marknaden for utsl8ppsrétter, villkoren for uppréttande av insiderforteckningar och
troskeln och villkoren for transaktioner som gors av personer i ledande stéllning. Det
ar sarskilt viktigt att kommissionen genomfor |ampliga samréd under det forberedande
arbetet, inbegripet pa expertnivd. Nar kommissionen utarbetar och uppréttar
delegerade akter bor den setill att relevanta handlingar 6verlamnas samtidigt, i god tid
och palampligt sétt till Europaparlamentet och radet.

For att sakerstélla enhetliga villkor fér genomforandet av denna forordning nér det
gdller forfaranden for rapportering av vertradel ser av forordningen bdr kommissionen
tilldelas genomforandebefogenheter. Dessa befogenheter bor utdvas i enlighet med
Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 183/2011 av den 16 februari 2011
om faststéllande av almanna regler och principer for medlemsstaternas kontroll av
kommissionens utévande av sina genomfdrandebef ogenheter.

32
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EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.
EGT L 8,12.1.2001, s. 1.
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(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sdkerstélla enhetliga villkor i hela
unionen nar det galler frégor som omfattas av denna forordning. | och med att Esma ar
ett organ med mycket specialiserade expertkunskaper & det lampligt och
andamalsenligt att Esma anfortros utarbetandet av forslag till tekniska regel standarder
och tekniska standarder for genomforande som inte inbegriper politiska
stallningstaganden, for 6verlamnande till kommissionen.

Kommissionen bor anta de utkast till tekniska regelstandarder som utarbetas av Esma
nar det galler forfaranden och arrangemang for handelsplatser som syftar till att
forhindra och upptacka marknadsmissbruk, system och mallar som ska anvandas av
personer for att upptécka och anmala misstankta handelsorder och transaktioner samt
tekniska villkor for personkategorier fOor objektiv presentation av information som
rekommenderar en investeringsstrategi och for offentliggérande av sérskilda intressen
och intressekonflikter; detta ska géras genom delegerade akter enligt artikel 290 i
EUF-férdraget och i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010.
Det & sarskilt viktigt att kommissionen genomfor lampliga samréd under det
forberedande arbetet, inbegripet pa expertniva.

Kommissionen bor ocksa ha befogenhet att anta tekniska standarder for genomforande
genom genomforandeakter enligt artikel 291 i EUF-férdraget och i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1093/2010. Esma bor anfortros uppgiften att utarbeta
tekniska standarder fér genomférande som ska lamnas till kommissionen nér det géller
offentliggdrande av insiderinformation, format for insiderforteckningar samt format
och férfaranden fér de behtriga myndigheternas samarbete och informationsutbyte
med varandra och med Esma.

Eftersom malet for den féreslagna dtgéarden, namligen att forhindra marknadsmissbruk
i form av insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan, inte i tillracklig
utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna och de darfor, pa grund av atgardens
omfattning och verkningar, béttre kan uppnds pa unionsniva, kan unionen vidta
atgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska
unionen. | enlighet med proportionditetsprincipen i samma artikel gar denna
forordning inte utéver vad som & nodvandigt for att uppna dettamal.

Bestdmmelserna i direktiv 2003/6/EG & inte langre relevanta och tillréckliga och
darfor bor detta direktiv upphora att géla den [24 manader fran denna forordnings
ikrafttradande] . Kraven och férbuden i denna férordning &r strikt kopplade till kraven
och forbuden i MiFD-direktivet, och darfor bor de tillampas fran och med den dag da
det omarbetade MiFID-direktivet borjar tillampas.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL |
ALLMANNA BESTAMMELSER

AVSNITT 1

SYFTE OCH TILLAMPNINGSOMRADE
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Artikel 1
Syfte

Genom den hér férordningen faststélls ett gemensamt regelverk om marknadsmissbruk for att
sakra de finansiella marknadernas integritet i unionen och forbattra investerares skydd pa och
fortroende for dessa marknader.

Artikel 2
Tillampningsomrade

1. Forordningen skatillampas pa

(@ finansiellainstrument som & godkanda for handel paen reglerad marknad eller
for vilka en ansokan om godkénnande for handel har lamnatsin,

(b) finansiellainstrument som handlas pa en MTF- eller OTF-plattform i minst en
medlemsstat,

(c) beteenden eller transaktioner som ror ett finansiellt instrument som avsesi led
a eller b oavsett om beteendet eller transaktionen faktiskt &ger rum pa en
reglerad marknad, en MTF-plattform eller OTF-plattform, och

(d) beteenden eller transaktioner, inklusive bud relaterade till auktionering av
utdappsrétter eller andra auktionerade produkter baserade pa sadana enligt
kommissionens forordning nr 1031/2010%*. Utan att det paverkar tillampningen
av eventuella sarskilda bestammelser som avser bud som lamnas i samband
med en auktion, ska alla krav och férbud i denna foérordning som avser
handel sorder tillampas pa sddana bud.

2. Artiklarna 7 och 9 géller aven forvarv eller avyttring av finansiella instrument som
inte avsesi led aoch b i punkt 1, men vars véarde ror ett finansiellt instrument som
avses i den punkten. Detta gdller framst derivatinstrument for overféring av
kreditrisker som &r relaterade till ett finansiellt instrument som avsesi stycke 1 och
finansiella kontrakt for skillnader som ror ett sadant finansiellt instrument.

3. Artiklarna 8 och 10 gdller &ven transaktioner, handelsorder eller annat beteende som
ror

(@ typer av finansella instrument, inklusive derivatkontrakt eller
derivatinstrument for Overforing av  kreditrisker déar transaktionen,
handelsordern eller beteendet paverkar, kan paverka eller ar avsedd att paverka
ett finansiellt instrument som avsesi ledaoch bi stycke 1,

(b) spotavtal avseende ravaror, som inte & grossistenergiprodukter, dar
transaktionen, handelsordern eller beteendet paverkar, kan paverka eller &ar

Kommissionens férordning (EU) nr 1031/2010 av den 12november 2010 om tidsschema,
administration och andra aspekter av auktionering av utd@ppsrétter for véxthusgaser i enlighet med
Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/87/EG om ett system for handel med utsldppsrétter for
vaxthusgaser inom gemenskapen, EUT L 302, 18.11.2010, s. 1.
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avsedd att paverka ett finansiellt instrument som avsesi led aoch bi stycke 1,
eller

(c) typer av finansiella instrument, inklusive derivatkontrakt eller
derivatinstrument  for Overforing av  kreditrisker, dar transaktionen,
handelsordern eller beteendet paverkar, kan paverka eller & avsedd att paverka
spotavtal avseende ravaror.

Kraven och férbuden i denna forordning ska gélla dtgéarder som utfors inom eller
utom unionen i frdga om instrument som avsesi punkterna 1-3.

AVSNITT 2

UNDANTAG FRAN TILLAMPNINGSOMRADET

Artikel 3
Undantag for aterkodpsprogram och stabilisering

Forbuden i artiklarna 9 och 10 i denna férordning gdller inte handel med egna aktier i
aterkOpsprogram om alla detaljer om programmet offentliggors innan handeln startar,
handeln rapporteras som del av aterkdpsprogrammet till den behtriga myndigheten
och darefter offentliggors for allménheten och om lampliga begransningar i fréga om
pris och volym respekteras.

Forbuden i artiklarna9 och 10 i denna férordning galler inte handel med egna aktier i
aterkOpsprogram for stabilisering av ett finansiellt instrument nér stabiliseringen
utfors under en begransad tidsperiod, nér relevant information om stabiliseringen
offentliggors och lampliga begransningar i fraga om pris respekteras.

Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med artikel 31, anta atgarder
som innehdler villkoren for sddana aterkOpsprogram och stabiliseringsétgarder som
avses i punkterna 1 och 2, inklusive villkor for handel, begréansningar i fraga om tid
och volym, krav pa offentliggdrande och rapportering samt prisvillkor.

Artikel 4

Undantag for verksamhet kopplad till penningpoalitik, forvaltning av offentlig skuld och

klimatpolitik

Denna forordning géller inte transaktioner, handelsorder eller beteenden utforda i
penning- eller vaxelkurspolitiska syften eller inom ramen for férvaltning av offentlig
skuld av en medlemsstat, Europeiska centralbankssystemet, en centralbank i nagon
medlemsstat, av ndgot ministerium, ndgon byra eller ndgot annat specialforetag
(special purpose vehicle) i en medlemsstat, eller av en person som handlar pa deras
vagnar, och, i de fall mediemsstaten & en federal sat, inte heller sadana
transaktioner, handelsorder eller beteenden som utférs av en mediem i federationen.
Den ska inte heller gélla transaktioner, handelsorder eller beteende som utférs av
unionen, ett specialféretag for flera medlemsstater, Europeiska investeringsbanken,
en internationell finansiell institution inrétad av tva eller fler medlemsstater, som
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syftar till att mobilisera finansiering och ge finansiellt bistand till dem av dess
medlemmar som har, eller hotas av, svara finansiella problem, eller europeiska
finansiella stabiliseringsfaciliteten.

Denna forordning galler inte en verksamhet som ror utddppsrétter och som utfors

inom ramen for unionens klimatpolitik av en medlemsstat, Europei ska kommissionen
eller ett annat officiellt utsett organ eller en person som handlar pa deras vagnar.

AVSNITT 3

DEFINITIONER

Artikel 5
Definitioner

| denna férordning avses med

1

- finansiellt instrument: instrument i den mening som avses i led 8 i artikel 2.1 i
MiFIR-férordningen,

- reglerad marknad: ett multilateralt system i unionen den mening som avsesi led 5
artikel 2.1 1 MiFIR-forordningen,

- multilateral handelsplattform (MTF): ett multilateralt system i unionen i den
mening som avsesi led 61 artikel 2.1 i MiFIR-forordningen,

- organiserad handelsplattform (OTF): ett multilateralt system i unionen i den
mening som avsesi led 7 i artikel 2.1 i MiFIR-forordningen,

- handelsplats: ett sadant system eller en sadan plattform i unionen som avsesii led
261 artikel 2.1 1 MiFIR-forordningen,

- tillvéxtmarknad for smad och medelstora foretag: en MTF i unionen i den mening
somavsesi led 17 i artikel 4.1 1 nya MiFID-direktivet,

- behérig myndighet: den behoriga myndighet som utsettsi enlighet med artikel 16,
- person: en fysisk eller juridisk person,

- ravara: en ravarai den mening som avsesi artikel 2.1 i kommissionens forordning
(EG) nr 1287/2006%,

35

Kommissionens férordning (EG) nr 1287/2006 av den 10 augusti 2006 om genomfdrande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad galler dokumenteringsskyldigheter for
vardepappersforetag, transaktionsrapportering, Gverblickbarhet pa marknaden, upptagande av
finansiella instrument till handel samt definitioner for tillampning av det direktivet, [EUT L 241,
2.9.2006, s. 1].
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

- spotavtal avseende ravaror: kontrakt for leverans av en révara som handlas pa en
spotmarknad och som levereras direkt nar transaktionen ar reglerad, inklusive
derivatkontrakt som maste regleras fysiskt,

- spotmarknad: en rdvarumarknad dér révaror siljs kontant och levereras direkt nar
transaktionen &r reglerad,

- aterkopsprogram: handel med egna aktier i enlighet med artiklarna 19-24 i rédets
direktiv 77/91/EEG®,

- algoritmhandel: handel med finansiella instrument med hjdlp av dataalgoritmer i
den mening som avsesi led 37 i artikel 4.1 1 nya MiFID-direktivet,

- utdappsratt: ett finansiellt instrument enligt definitionen i punkt 11 i avsnitt C i
bilagal till direktiv [nya MiFID-direktivet],

- en deltagare pa marknaden for utslappshandel: person som inleder en transaktion,
inklusive att 1agga en handelsorder, i fréga om utd 8ppsrétter,

- emittent av ett finansiellt instrument: en emittent enligt definitionen i artikel 2.1 hi
direktiv 2003/7/EG”,

- Acer: byran for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter som uppréttats genom
forordning (EG) nr 713/2009%,

- grossistenergiprodukt: samma mening som i artikel 2.4 i [Europaparlamentets och
radets gigrordning (EU) nr... om integritet och Oppenhet pa grossistmarknaderna for
energi]™,

nationell tillsynsmyndighet: samma mening som i artikel 2.7 i [Europaparlamentets
och radets férordning (EU) nr... om integritet och Oppenhet pa grossistmarknaderna
for energi®®,

36

37

38

39

Raédets andra direktiv 77/91/EEG av den 13 december 1976 om samordning av de skyddsétgarder som
kravs i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra stycket i fordraget avsedda bolagen i bolagsméannens
och tredje mans intressen nar det géller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och éndra dettas kapital, i
syfte att gora skyddsdtgarderna likvardiga[EGT L 26, 31.1.1977, s. 1].

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG om de prospekt som ska offentliggdras nar
vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel och om andring av direktiv 2001/34/EG,
EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.

Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 713/2009 av den 13 juli 2009 om inréttande av en
byr&for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter, EUT L 211, 14.8.2009, s. 1.

Europaparlamentets och r&dets foérordning (EU) nr ...om integritet och Oppenhet pa
grossistmarknaderna fér energi.

Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr ...om integritet och Oppenhet pa
grossistmarknaderna fér energi.
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AVSNITT 4

| NSIDERINFORMATION, INSIDERHANDEL OCH OTILLBORLIG

MARKNADSPAVERKAN

Artikel 6
Insiderinformation

| denna foérordning avses med insiderinformation foljande typer av information:

(@

(b)

(©)

(d)

(€)

Icke offentliggjord information av specifik natur, som direkt eller indirekt
hanfor sig till en eller flera emittenter av finansiellainstrument eller till ett eller
flera finansiella instrument och som, om den offentliggjordes, skulle kunna
forvantas ha en véasentlig inverkan pa priset pa dessa finansiella instrument
eller pa priset parelaterade derivatinstrument.

Nér det géller rvaruderivat: icke offentliggjord information av specifik natur,
som direkt eller indirekt hanfor sig till ett eller flera sadana derivat eller
relaterade spotavtal avseende ravaror och som, om den offentliggjordes, skulle
kunna forvantas ha en vasentlig inverkan pa priset pa dessa derivat eller
relaterade spotavtal avseende révaror; framst information som ska
offentliggoras i enlighet med lagar och andra bestammelser pa unionsniva eller
nationell nivd, marknadsregler, avta eller sedvénja, om de relevanta
ravaruderivaten eller spotmarknaderna.

Nér det galler utslappsrétter eller auktionerade produkter baserade pa sddana
icke offentliggjord information av specifik natur, som direkt eller indirekt
hanfor sig till ett eller flera sddana instrument och som, om den
offentliggjordes, skulle kunna férvantas ha en vasentlig inverkan pa priset pa
sadana instrument eller pa priset pa relaterade derivatinstrument.

For personer som har som uppgift att genomféra handelsorder avseende
finansiella instrument ska med insiderinformation &ven avses information som
lamnats av en uppdragsgivare och hanfor sig till dennes annu g genomférda
handelsorder som roér finansiella instrument, som & av specifik natur, som
direkt eller indirekt hanfor sig till en eler flera emittenter av finansiella
instrument eller till ett eller flera finansiella instrument och som, om
informationen offentliggjordes, skulle kunna ha en vasentlig inverkan pa priset
pa dessa finansiella instrument, pa priset pa relaterade spotavtal avseende
réavaror eller pa priset pa rel aterade derivatinstrument.

Information som inte omfattas av punkt a, b, c, eller d, som direkt hanfor sig
till en eller flera emittenter av finansiella instrument eller till ett eller flera
finansiella instrument, som inte & almant tillganglig fér almanheten, men
som, om den vore tillganglig for en férnuftig investerare, som regelbundet
handlar pa marknaden och med det finansiella instrumentet eller ett relaterat
spotavtal avseende ravaror, av den personen skulle betraktas som relevant nar

30

SV



SV

villkoren bestdms for vilka transaktioner i det finansiella instrumentet eller ett
relaterat spotavtal avseende rédvaror som ska paverkas.

Vid tillampning av punkt 1 ska information anses vara av specifik natur om den
anger omstandigheter som foreligger eller rimligtvis kan komma att foreligga eller en
handelse som har intr&ffat eller rimligtvis kan forvantas intréffa och om denna
information &r tillrackligt specifik for att gora det mgjligt att dra dutsatser om
omstandigheternas eller handelsens potentiella effekt pa priserna pa finansiella
instrument, pa relaterade spotavtal avseende rdvaror eller pa de produkter som
auktionerats ut pa basis av utd dppsrétter.

Vid tilldmpning av punkt 1 ska "information som, om den offentliggjordes, skulle
kunna foérvantas ha en vasentlig inverkan pa priset pa dessa finansiella instrument, pa
relaterade spotavtal avseende révaror eller pa de produkter som auktionerats ut pa
basis av utdldppsratter” avse information som en potentiell investerare skulle kunna
forvantas utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbesl ut.

Artikel 7
Insiderhandel och olampligt yppande av insiderinformation

Vid tillampningen av denna forordning uppkommer insiderhandel nér en person
forfogar Over insiderinformation utnyttjar denna for att forvérva eller avyttra
finansiella instrument som omfattas av denna information, fér egen eller annans
rékning, direkt eller indirekt. Att anvanda insiderinformation for att avbryta eller
andra en handelsorder som ror ett finansiellt instrument som informationen géller,
om handelsordern lades innan personen fick tillgang till insiderinformationen, ska
ocksa anses varainsiderhandel.

Vid tillampningen av denna férordning uppkommer forsok till insiderhandel nér en
person som forfogar Gver insiderinformation och foérsoker forvarva eller avyttra
finansiella instrument som omfattas av denna information, for egen eller annans
rakning, direkt eller indirekt. FOrsok att avbryta eller anhdra en handelsorder som rér
ett finansiellt instrument som informationen géller pa grundval av insiderinformation
ska, om handelsordern lades innan personen fick tillgang till insiderinformationen,
ocksa anses vara ett forsok till insiderhandel.

Vid tillampningen av denna forordning, rekommenderar eller formar en person en
annan person att agna sig a insiderhandel om personen forfogar Over
insiderinformation och rekommenderar eller formar en annan person, pa basis av
denna information, att férvarva eller avyttra finansiella instrument som omfattas av
informationen.

Vid tillampningen av denna férordning uppkommer olampligt offentliggdrande av
insiderinformation nér en person som forfogar 6ver insiderinformation yppar den
informationen till en annan person, utom i fall da r6jandet sker som ett normalt led i
fullgorande av tjanst eller verksamhet.

Punkterna 1-4 géller ala personer som férfogar 6ver insiderinformation som féljd av
nagot av foljande:
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(@ De & medlemmar av emittentens administrations-, lednings- eller
kontrollorgan.

(b) De har aktieinnehav i emittenten.

(c) De har tillgang till information genom fullgbrande av tjanst eller
verksamhet.

(d) Deé&gnar sig & kriminell verksamhet.

Punkterna 1-4 géller &ven insiderinformation som en person skaffat under andra
omstandigheter @&n de som beskrivsi led a-d och dar personen vet, eller borde kénna
till, att det ror sig om insiderinformation.

Nér den person som avses i punkterna 1 och 2 & en juridisk person, galler
bestammelserna i de punkterna &ven de fysiska personer som deltar i eller paverkar
beslutet att genomfora, eller forsoket att genomfora, forvéarvet eller avyttringen for
den juridiska personens rékning.

Nér den person som avses i punkt 1 & en juridisk person, géller bestdmmelserna i
den punkten inte transaktioner utforda av den juridiska personen om denne hade
infort effektiva system som garanterade att ingen person som forfogade Over
insiderinformation som var relevant for transaktionen pa nagot vis var inblandad i
beslutet eller agerade pa nagot satt for att paverka beslutet, eller hade ndgon kontakt
med dem som var inblandade i beslutet varigenom information kunde ha 6éverforts
eller dess férekomst kunde ha antytts.

Punkt 1 skainte tillampas pa transaktioner som utfors for att uppfylla ett dtagande att
forvarva eller avyttrafinansiellainstrument, nér detta &agande féljer av ett avtal som
ingétts, eller for att uppfylla skyldigheter i lagstiftning eller bestdmmelser, innan
personen ifréga kom att forfoga dver insiderinformationen.

| fréga om utsléppsrétter eller auktionerade produkter baserade pa sddana och som
innehas enligt férordning (nr) 1031/2010, ska forbudet enligt punkt 1 &ven gélla om
insiderinformationen anvands genom att den person som forfogar Over
insiderinformation lamnar in, &ndrar eller drar tillbaka ett bud foér egen eller annans
rékning.

Artikel 8
Otillborlig marknadspaverkan

| denna forordning avses med otillborlig marknadspaverkan foljande typer av
aktivitet:

(@ Inledande av en transaktion, laggandet av en handelsorder eller annat beteende
som

— som ger eler kan férvantas ge falska eller vilseledande signaler om

tillgang, efterfrégan eller pris pa finansiella instrument, eller ett relaterat
spotavtal avseende ravaror, eller
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(b)

(©)

—  som laser, eller som kan forvantas |&sa, fast priset pa ett eller flera
finansiellainstrument eller ett relaterat spotavtal avseende révaror vid en
onormal eller konstlad niva

Inledande av en transaktion, l&ggandet av en handelsorder eller annat beteende
som paverkar priset pa ett eller flera finansiella instrument eller ett relaterat
spotavtal avseende ravaror, som utnyttjar falska forespeglingar eller andra slag
av vilseledande eller manipulationer, eller

Spridning genom medierna, inklusive internet, eller pa annat sitt, av
information som kan fa de konsekvenser som avsesi punkt a, om personen som
spred informationen insdg eller borde ha insett att den var falsk eller
vilseledande. Om information sprids for journalistiska andamal, ska
spridningen beddmas mot bakgrund av bestammelserna om pressfrihet och
yttrandefrihet i andra media, om inte

—  dessa personer direkt eller indirekt far fordel eller vinst fran spridningen
av den aktuellainformationen, eller

—  yppandet eller spridningen av informationen gors med avsikt att vilseleda
marknaden nar det gédller tillgang, efterfragan eller pris pa ett finansiellt
instrument.

| denna forordning avses med forsok till otillborlig marknadspaverkan ett

(@

(b)

forsok att inleda en transaktion, att |agga en handelsorder eller att forsoka agna
sig & annat beteende enligt definitioneni punkt 1 aeller 1 b, eller

forsok att spridainformation enligt definitionen i punkt 1 c.

Foljande beteende ska anses vara otillborlig marknadspaverkan eller forsok till
otillborlig marknadspaverkan:

(@

(b)

(©

Att en person, eller flera personer i samarbete, agerar for att skapa sig en
dominerande stéllning nar det géler utbud eller efterfragan pa ett finansiellt
instrument eller ett relaterat spotavtal avseende ravaror, och detta far till foljd,
direkt eller indirekt, att inkops- eller forsdljningspriser fixeras eller andra
oskaliga transaktionsvillkor skapas.

Att kopa eller sdlja finansiella instrument strax innan marknaden stanger pa ett
sadant satt, eller med sadan avsikt, att de investerare som handlar pa grundval
av slutkursen vilseleds,

Att skicka handelsorder till en handelsplats genom agoritmhandel, inklusive
hogfrekvenshandel, utan avsikt att handla, men daremot i syfte att

—  storaeller forsena handel splatsens handel ssystem,

—  forsvara for andra personer att identifiera dkta handelsorder pa
handel splatsens handel ssystem, eller
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(d)

(€)

—  skapa en falsk eller vilseledande bild av tillgang till eller efterfragan pa
ett finansiellt instrument.

Att ta positioner i ett finansiellt instrument eller det relaterade spotavtalet
avseende ravaror och utnyttja en tillfallig eller regelbunden tillgang till
traditionella eller elektroniska medier genom att yttra sig om det finansiella
instrumentet eller det relaterade spotavtalet avseende ravaror (eller indirekt om
emittenten av detta) och darefter dra nytta av den paverkan dessa yttranden far
pd priset pd det finansiella instrumentet eller det relaterade spotavtalet
avseende révaror utan att samtidigt ha offentliggjort intressekonflikten pa ett
korrekt och effektivt sétt.

Att kopa €ler sdja utdéppsrétter eller relaterade  derivat  pa
andrahandsmarknaden fore auktionen hallen i enlighet med forordning nr
1031/2010, vilket far till f6ljd att auktionspriset pa auktionsprodukterna fixeras
pa en onormal eller konstlad niva eller vilseleder budgivare som lagger bud i
auktionerna.

Vid tillampningen av led aoch b i artikel 8.1 och utan att det paverkar de beteenden

som avses i punkt 3, faststélls i bilaga | icke-uttommande indikatorer pa falska
forespeglingar eller andra slag av vilseledande eller manipulationer, samt icke-
uttémmande indikatorer pa falska eller vilseledande signaler och 13sning av priser.

Kommissionen kan, genom delegerade akter i enlighet med artikel 31, anta dtgarder

varigenom indikatorernai bilaga | specificeras for att klargora deras delar och for att
beakta den tekniska utvecklingen pa finansmarknaderna.

KAPITEL 2
INSIDERHANDEL OCH OTILLBORLIG
MARKNADSPAVERKAN

Artikel 9

Forbud mot insiderhandel och olampligt yppande av insiderinformation

En person far inte

(@
(b)
(©)

agnasig a eller forsoka dgna sig &t insiderhande,
foresa eller férma nagon annan person att agna sig at insiderhandel, eller
yppainsiderinformation pa ett olampligt sétt.

Artikel 10
Forbud mot otillborlig marknadspaverkan

En person far inte &gna sig at otillborlig marknadspaverkan eller forsoka égnasig ét otillborlig
marknadspaverkan.
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Artikel 11
Forhindrande och upptéckt av marknadsmissbruk

Alla personer som driver en handelsplats ska anta och underhdlla effektiva system
och forfaranden i enlighet med [artiklarna 31 och 56] i nya MiFID-direktivet som
syftar till att forhindra och upptécka otillborlig marknadspaverkan.

Personer som yrkesméassigt arrangerar eller genomfor transaktioner med finansiella
instrument ska ha infért system som upptécker och rapporterar handelsorder och
transaktioner som kan utgora insiderhandel, otillborlig marknadspaverkan eller
forsok till sadan marknadspaverkan eller insiderhandel. Om den personen har skél att
misstanka att en handelsorder eller transaktion utférd med ett finansiellt instrument,
oavsett om den placerats eller genomforts pa eller utanfor en handelsplats, utgor
insiderhandel €eller otillbdrlig marknadspaverkan eller forsokt till sddan handel eller
marknadspaverkan ska den omedel bart meddela den behériga myndigheten.

Esma ska ta fram utkast till tekniska standarder for tillsyn for att faststélla lampliga
system och forfaranden for personer sa att de kan uppfylla kraven i punkt 1 och
faststélla de system och mallar for anmélan som ska anvandas av personer sa att de
kan uppfyllakraveni punkt 2.

Esma ska dverlamna de utkast till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket till kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér tillsyn som avsesii
forsta stycket i enlighet med artikel 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL 3
KRAV PA OFFENTLIGGORANDE

Artikel 12
Offentliggorande av insiderinformation

En emittent av finansiellainstrument ska sa snart som mgjligt informera allménheten
om insiderinformation som direkt berdr emittenten och ska, under en [amplig period,
pa sin webbplats offentliggora all insiderinformation den &r skyldig att offentliggtra.

En deltagare pa marknaden for utsldppshandel ska pa ett effektivt satt och vid rétt
tidpunkt offentliggdra insiderinformation om utsl8ppsratter som den innehar som led
I sin affarsverksamhet, inklusive flygverksamhet enligt specificeringen i bilagal till
direktiv 2003/87/EG eller instalationer i enlighet med artikel 3 e i samma direktiv
som den bertérda deltagaren, moderforetaget eller relaterat foretag, ager eller
kontrollerar eller for vilket deltagaren, dess moderforetag eller relaterat foretag helt
eller delvis ansvarar for driftsfragor. Nar det gdler instalationer, ska sadant
offentliggérande omfatta relevant information om kapacitet och utnyttjande av
installationer, aen information om installationerna inte &r tillgangliga, oavsett om
det &r planerat eller oplanerat.
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Forsta stycket géler inte en deltagare pd marknaden for uts&ppshandel om
installationerna eller flygverksamheten som den &ger, kontrollerar eller ansvarar for,
under foregdende ar uppvisade utsldpp som inte Gverskred en minimitroskel for
koldioxidekvivalenter och, om de bedriver férbranningsprocesser, har haft en
installerad tillford effekt som inte dverskrider en minimitroskel.

Kommissionen ska, genom en delegerad akt i enlighet med artikel 31, faststélla en
minimitroskel for koldioxidekvivalanter och en minimitréskel for installerad tillford
effekt nér det géller tillampningen av undantaget i andra stycket.

Punkterna 1 och 2 ska inte gélla information som bara &r insiderinformation enligt
artikel 6.1 e.

Utan att det paverkar tillampningen av punkt 5 far en emittent av ett finansiellt
instrument eller en deltagare pa marknaden for utsldppshandel, som inte &r
undantagen enligt artikel 12.2 andra stycket, pd eget ansvar skjuta upp det
offentliggorande av insiderinformationen som avses i punkt 1 i syfte att inte skada
sina egnalegitima intressen. Foljande tva villkor maste dock vara uppfyllda

- Det f& inte vara sannolikt att den uteblivna informationen vilseleder
almanheten.

- Emittenten av ett finansiellt instrument eller en deltagare pa marknaden for
utsldppshandel ska kunna sékerstélla att informationen forblir konfidentiell.

Om en emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pd marknaden for
utsl8ppshandel har senarelagt offentliggbrandet av insiderinformation enligt denna
punkt, ska denne omedelbart efter det att informationen offentliggjorts informera den
behoriga myndigheten om att informationen var forsenad.

En behorig myndighet kan tilldta att en emittent av ett finansiellt instrument
senarelégger offentliggdrandet av insiderinformation under forutséttning att foljande
villkor &r uppfyllda

- Informationen skavaraav systemviktig betydelse.
- Det ligger i allménhetens intresse att senareldgga offentliggorandet.
- Man ska kunna sékerstélla att informationen forblir konfidentiell.

Tillstdndet ska vara skriftligt. Den behoriga myndigheten ska se till att
senarel aggandet varar hogst sa lange som ar nddvandigt for det allmannaintresset.

Den behdriga myndigheten ska minst en gang i veckan understka om
senarel aggandet & motiverat och ska omedelbart dra tillbaka tillstandet om nagot av
villkoren i punkterna a—c ovan inte uppfylls.

Om en emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pa marknaden for
utslgppshandel, som inte & undantagen enligt artikel 12.2 andra stycket, eller en
person som handlar pa emittentens vagnar eller for emittentens rékning, yppar
insiderinformation till en utomstdende i samband med fullgérande av tjanst eller
verksamhet pa det sétt som anges i artikel 7.4, ska denna information offentliggoras
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fullstandigt och effektivt; detta ska ske samtidigt om det ror sig om ett avsiktligt
offentliggdrande och s snart som méjligt om det ror sig om ett oavsiktligt. Denna
punkt skainte galla om den person som mottar informationen & skyldig att inte rgja
denna, oberoende av om denna skyldighet grundar sig p& lagar och andra
forordningar, bolagsordningar eller ett avtal.

Insiderinformation som ror emittenter av ett finansinstrument, vars finansinstrument
godkants for handel pa tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag, far
offentliggoras pa webbplatsen for handelsplatsen i stallet for pa emittentens
webbplats om handelsplatsen erbjuder den mojligheten for emittenter pa den
marknaden. | sddanafall, ska emittenten anses ha uppfyllt kravet i punkt 1.

Denna artikel ska inte gadlla emittenter som inte har begért eller godkant handel med
sina finansiellainstrument pa en reglerad marknad i en medlemsstat eller, nar det ror
sig om instrument som bara handlas pad en MTF- eller OTF-plattform, som inte har
begart eller godkant handel med sina finansiella instrument pd MFT- eller OTF-
plattform i en medlemsstat.

Esma ska utarbeta fordlag till tekniska standarder for genomfdrande i syfte att
faststélla

- de tekniska villkoren for lampligt offentliggérande av insiderinformation enligt
punkterna 1, 6 och 7,

- de tekniska villkoren for uppskjutande av offentliggorandet av
insiderinformation enligt punkterna4 och 5,

Esma ska 6verlamna de forslag pa tekniska standarder for genomforande som avsesi
forsta stycket till kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avsesi forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
Artikel 13

Insiderforteckningar

Emittenter av ett finansiélt instrument eller deltagare pa marknaden for
utsl8ppshandel, som inte & undantagna enligt artikel 12.2 andra stycket, eller
personer som handlar pa deras vagnar eller for deras rakning ska

- upprétta en forteckning Over ala personer som arbetar for dem, genom
anstallningskontrakt eller pa annat vis, och som har tillgang till
insiderinformation,

—  regelbundet uppdatera forteckningen, och

- overlamna forteckningen till den behdriga myndigheten sa snart som mgjligt
efter begéran fran myndigheten.

Emittenter av ett finansiellt instrument vars finansiella instrument godkants for
handel pa tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag ska undantas fran kravet
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pa att upprétta en sadan lista. Om den behdriga myndigheten, inom ramen for sina
tillsyns- och utredningsfunktioner, begar en sadan lista ska emittenten forse
myndigheten med en lista 6ver de personer som arbetar fér emittenten och som har
tillgang till insiderinformation.

Denna artikel ska inte gdlla emittenter som inte har begért eller godkant handel med
sinafinansiellainstrument pa en reglerad marknad i en medlemsstat eller, nar det ror
sig om instrument som bara handlas pad en MTF- eller OTF-plattform, som inte har
begart eller godkant handel med sina finansiella instrument pa en MTF- eller OTF-
plattform i en medlemsstat.

Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med artikel 31, anta atgarder
som faststéller innehdllet i en sadan lista som avses i punkt 1, inklusive dels
information om identiteten pa personerna pa listan och skalen till varfor de forts upp
pa den, dels villkoren for hur emittenter av finansiella instrument eller deltagare pa
marknaden for utsldppshandel, eller enheter som handlar pa deras vagnar, ska
upprétta en sadan lista, villkoren for uppdatering av listor samt hur lange de ska
bevaras och ansvarsomradena for personerna pa listan.

Denna artikel gdler &en auktionsplattformar, auktionsforréttare  och
auktionsbvervakare i fréga om auktioner av utddppsrétter eler andra
auktionsprodukter som baseras déarpa och som anordnas i enlighet med forordning
(nr) 1031/2010.

Esma ska utveckla forslag pa tekniska standarder for genomfdérande for att faststélla
det exakta formatet for insiderlistor och formatet for uppdatering av de insiderlistor
som avsesi denna artikel.

Esma ska dverlamna de forsag pa tekniska standarder som avses i forsta stycket till
kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som
avsesi forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 14
Transaktioner utforda av personer i ledande stéallning

Personer i ledande stdlining hos en emittent av ett finansiellt instrument eller
deltagare pa marknaden for utslappshandel, som inte & undantagna enligt artikel
12.2 andra stycket, eller dem narstdende personer, ska se till att det offentliggors
information om transaktioner som genomforts for deras egen rékning avseende aktier
som emitteras av den emittenten eller derivat eller andra finansiella instrument som
ar kopplade till aktierna, eller avseende utsléppsrétter. Dessa personer ska se till att
informationen offentliggors inom tva affarsdagar efter transaktionsdagen.

De transaktioner som maste anmalas &r foljande:

- Pantséttning eller utlaning av finansiella instrument av en person som avses |
punkt 1 eller pa dennes vagnar.
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—  Transaktioner utforda av en portfoljférvaltare eller en annan person som agerar

pa uppdrag av den person som avses i punkt 1, inklusive dar befogenheten
utdvas av portfoljférvaltaren eller annan person.

Stycke 1 géller inte transaktioner som totalt uppgar till mindre dn 20 000 euro under
ett kalenderar.

Denna artikel gédler aven auktionsplattformar, auktionsforréttare  och
auktionsovervakare i fraga om auktioner av utslappsrétter eller andra darpa baserade
auktionsprodukter som anordnasi enlighet med forordning (nr) 1031/2010.

Kommissionen far, genom delegerade akter i enlighet med artikel 31, anta atgarder
som andrar troskeln i punkt 3 med beaktande av utvecklingen pa de finansiella
marknaderna.

Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med artikel 31, anta atgarder
for att faststélla yrkesfunktionerna for de personer i ledande stéllning som det
hanvisastill i stycke 1, vilkatyper av kopplingar — inklusive genom fodsel och enligt
civil- och avtalsrétt —som anses skapa nara personliga kopplingar, egenskaperna hos
den transaktion som avses i stycke 2 som utloste den skyldigheten, samt den
information som maste offentliggdras och sétten att informera allménheten.

Artikel 15
Investeringsrekommendationer och statistik

Personer som tar fram eller sprider information som rekommenderar eller foreslar en
Viss investeringsstrategi, avsedd att spridas genom distributionskanaler eller direkt
till allménheten, ska visa rimlig aktsamhet nér det galler att sikerstélla att sadan
information presenteras objektivt och ska upplysa om sina intressen eller ange
intressekonflikter som ber6r de finansiellainstrument som informationen avser.

Offentliga institutioner som sprider statistik som kan ha véasentlig inverkan pa de
finansiella marknaderna ska sprida dessa uppgifter pa ett objektivt och Oppet sétt.

Esma ska utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn for att faststdlla de
tekniska villkoren fér de olika personkategorierna i punkt 1, fér en objektiv
presentation av information som rekommenderar en investeringsstrategi och for
offentliggdrande av sarskilda intressen och intressekonflikter.

Esma ska Overlamna de utkast till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket till kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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KAPITEL 4
ESMA OCH BEHORIGA MYNDIGHETER

Artikel 16
Behoriga myndigheter

Utan att de réttsiga myndigheternas befogenheter asidosatts ska varje medlemsstat utse en
enda behorig administrativ myndighet for tillampningen av denna férordning. Den behdriga
myndigheten ska se till att bestammelsernai denna forordning tillampas pa dess territorium i
fraga om alla handlingar som utfors pa dess territorium och de handlingar som utfors
utomlands och som berér instrument som ar godkanda for handel pa en reglerad marknad, och
for vilka ansdkan om godkéannande for handel pa sadana marknader har lamnats in, eller som
handlas pa en MTF-plattform eller OTF-plattform, inom dess territorium. Medlemsstaterna
ska informera kommissionen, Esma och de behoriga myndigheternai andra mediemsstater om

detta
Artikel 17
De behdriga myndigheter nas befogenheter
1 De behoriga myndigheterna ska utéva sina befogenheter antingen
(@ direkt,
(b) i samarbete med andra myndigheter eller med marknadsféretagen,
() pa eget ansvar genom delegering till siddana myndigheter eller till
marknadsfdretagen, eller
(d) genom ansbkan hos de behdriga réttsliga myndigheterna.
2. For att utfora sina uppgifter enligt denna forordning ska behdriga myndigheter i
enlighet med nationell rétt ha minst féljande tillsyns- och évervakningsbefogenheter:
@ gegéra tillgang till varje dokument i vilken form som helst eller ta kopia pa
e,
(b) Begaraupplysningar av vem som helst, &ven av de personer som efter varandra

(©

(d)

verkar for att vidarebefordra handelsorder eller utfora de berérda operationerna
samt deras huvudméan, och om nédvandigt kalla en person till férhdr och
forhora personen for att fatillgang till information,

| frAga om ravaruderivat, begéra information fran marknadsdeltagare om
relaterade spotmarknader i enlighet med standardformat, fa information om
transaktioner, och fa direkt tillgang till handlares system,

Genomfdra kontroller pa plats, forutom i privatbostader, med eller utan
foranméalan,
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() Gain privatbostader for att lagga beslag pa dokument, oavsett typ, efter att ha
fétt forhandsgodkannande fran den berérda medlemsstatens rattsliga myndighet
I enlighet med nationell lag, och om det finns rimlig misstanke om att det finns
dokument med koppling till kontrollen som kan vara relevanta for att bevisa att
det foreligger insiderhandel eller otillborlig marknadspaverkan, vilket & en
Overtradel se av denna férordning eller nya direktivet om marknadsmissbruk.

(f) Begéra in befintliga uppgifter Over tele- och datatrafik som innehas av en
teleoperattr eller ett vardepappersforetag. Om rimlig misstanke finns om att
sadana uppgifter som har samband med foremalet for inspektionen kan vara av
betydelse for att bevisa insiderhande! eller otillborlig marknadspaverkan enligt
definitionen i nya direktivet om marknadsmissbruk, vilket & en 6vertradelse av
denna forordning eller nya direktivet om marknadsmissbruk; uppgifterna ska
dock inte rérainnehdllet i det meddelande de beror.

De behotriga myndigheterna ska utdva de tillsyns- och 6vervakningsbefogenheter
som avsesi punkt 2 i enlighet med nationell lagstiftning.

Behandlingen av personuppgifter som samlats in vid utdvandet av tillsyns- och
Overvakningsbefogenheter enligt denna artikel ska ske i enlighet med direktiv
95/46/EG.

Medlemsstaterna ska se till att lampliga agarder vidtagits sa att behoriga
myndigheter forfogar over de tillsyns- och dvervakningsbefogenheter som behdvs for
att de ska kunna uppfylla sina ataganden.

Artikel 18
Samar bete med Europei ska bankmyndigheten (Esma)

De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tillampningen av denna
forordning, i enlighet med férordning (EU) nr 1095/2010.

De behdriga myndigheterna ska omgaende forse Esma med ala uppgifter den
behover for att utféra sina uppgifter, i enlighet med artikel 35 i forordning (EU) nr
1095/2010.

Esma ska utarbeta forslag pa tekniska standarder for genomforande for att faststélla
de forfaranden och format for informationsutbyte som avsesi punkt 2.

Esma ska overlamna de forslag pa tekniska standarder for genomfdrande som avsesi
forsta stycket till kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér genomfdrande som
avsesi forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.
Artikel 19
yldighet att samarbeta

Behoriga myndigheter ska samarbeta med varandra och med Esma i de fall det ar
nodvandigt for tillampningen av denna férordning. De behtriga myndigheterna ska
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framforallt bistd varandra och Esma och, utan onodiga dréjsmal, samarbeta och
utbyta information om undersdkningar och kontroll av efterlevnad. Detta samarbete
och bistand ska ocksa gélla kommissionen i fraga om utbyte av information om
rdvaror som & jordbruksprodukter och som listasi bilagal till fordraget.

Behdriga myndigheter och Esma ska samarbeta med Acer och medlemsstaternas
nationella tillsynsmyndigheter sa att ett samordnat tillvagagangssatt sker i fréga om
kontrollen av efterlevnaden av relevanta regler i de fall transaktioner, handelsorder
eller andra verksamheter eller beteenden ror ett eller flera finansiella instrument som
omfattas av denna férordning och en eller flera grossistenergiprodukter som omfattas
av artiklarna 3, 4 och 5 i [Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr... om
integritet och Gppenhet pa grossistmarknaderna for energi]. Behoriga myndigheter
ska beakta sérdragen hos definitionerna i artikel 2 i [Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr... om integritet och 6ppenhet pa grossistmarknaderna for energi]
och bestammelserna i artiklarna 3, 4 och 5 i [Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr... om integritet och 6ppenhet pa grossistmarknaderna for energi]
nar de tillampar artiklarna 6, 7 och 8 i denna férordning pa finansiella instrument
relaterade till grossistenergiprodukter.

De behdriga myndigheterna ska pa begdran omedelbart 6verlamna all information
som krévs for det syfte som angesi punkt 1.

Nér en behdrig myndighet finner att handlingar som strider mot bestammelserna i
denna forordning utfors eller har utforts pa en annan medlemsstats territorium eller
att vissa handlingar paverkar finansiella instrument med vilka handel bedrivs pa en
handelsplats i en annan medlemsstat, ska den sa detaljerat som majligt underrétta
béade den behdriga myndigheten i den medlemsstaten om detta och Esma, och, om
det ror sig om grossistenergiprodukter, Acer. De behdriga myndigheterna i de olika
berérda medlemsstaterna ska rédgora med varandra och Esma, och med Acer om det
ror sig om grossistenergiprodukter, om vilka atgéarder som bor vidtas samt informera
varandra om viktiga handelser under drendets gang. De ska samordna sin verksamhet
for att undvika eventuellt dubbelarbete och dverlappningar vid tillampningen av
administrativa atgérder, pafoljder och boter i fraga om sddana granstverskridande
fal i enlighet med artiklarna 24, 25, 26, 27 och 28, samt bista varandra vid
genomfoérandet av sina beslut.

Den behdriga myndigheten i en medlemsstat far begéra bistand fran den behdriga
myndigheten i en annan medlemsstat i fraga om kontroller pa plats eller utredningar.

Den behdriga myndigheten ska informera Esma om varje framstallan som avses i
forsta stycket. Nar det rér sig om grénsoverskridande kontroller eller utredningar ska
Esma samordna kontroller eller utredningen om en av de behériga myndigheterna
begér det.

Om en behorig myndighet far en framstéllan fran en behtrig myndighet i en annan
medlemsstat om att genomfora en kontroll pa plats eller en utredning kan den gora
nagot av foljande:

(@) Sav genomfora kontrollen pa plats eller utredningen.
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(b) Tilléta att den behdriga myndighet som gjorde begéran deltar i en kontroll pa
plats eller en utredning.

(c) Tilldta att den behdriga myndighet som gjorde begédran sjav genomfor
kontrollen pa plats eller utredningen.

(d) Utse revisorer eller sakkunniga som ska genomféra kontrollen pa plats eller
utredningen.

(e) Samarbeta med Ovriga behdriga myndigheter vid utforandet av vissa
tillsynsuppgifter.

Utan att det paverkar tillampningen av artikel 258 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssétt (EUF-fordraget) far en behtrig myndighet vars begéaran om
information eller bistand i enlighet med punkterna 1, 2, 3 och 4 inte ger resultat inom
rimlig tid eller avslas, hanskjuta dettainom rimlig tid till Esma.

| sddana situationer far Esma agera i enlighet med artikel 19 i férordning (EU) nr
1095/2010, utan att det paverkar méjligheten for Esma att agera i enlighet med
artikel 17 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Behoriga myndigheter ska samarbeta och utbyta information med relevanta
nationella tillsynsmyndigheter och tillsynsmyndigheter i tredjelénder med ansvar for
relaterade spotmarknader om de har rimliga skél att anta att handlingar som utgér
marknadsmissbruk enligt artikel 2 utfors eller har utforts. Detta samarbete ska ge en
konsoliderad Oversyn av de finansiella marknaderna och spotmarknaderna samt
upptacka  och bestraffa  gransbverskridande  marknadsmissbruk  och
marknadsmissbruk pa olika marknader.

Né&r det galler utddppsratter ska det samarbete och informationsutbyte som avses i
foregdende stycke ocksa sikerstallas med foljande:

(@) Auktionsovervakaren, ndr det géller auktioner av utddppsrétter eller andra
auktionerade produkter baserade pa sadana och som anordnas i enlighet med
forordning (EU) nr 1031/2010.

(b) Behoriga myndigheter, registerférvaltare, inklusive den centrale forvaltaren,
och andra offentliga organ som har i uppdrag att dvervaka efterlevnaden i
enlighet med direktiv 2003/87/EG.

Esma ska underlédtta och samordna samarbetet och informationsutbytet mellan
behtriga myndigheter och tillsynsmyndigheter i ©6vriga medlemsstater och
tredjelander. Behtriga myndigheter ska dar det & méjligt inga samarbetsavtal med
de tillsynsmyndigheter i tredjelénder som ansvarar for relaterade spotmarknader i
enlighet med artikel 20.

Utlamnande av personuppgifter till tredjeland ska styras av artiklarna 22 och 23.

Esma ska utarbeta fordlag till tekniska standarder for genomforande for att faststélla
forfarandena och formerna for informationsutbyte och bistand enligt denna artikel.
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Esma ska dverlamna de fordag pa tekniska standarder som avses i forsta stycket till
kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avsesi forsta stycket i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 20
Samarbete med tredjelander

De behdriga myndigheterna i medlemsstaterna ska i nodvandiga fall inga
samarbetsavtal med behdriga myndigheter i tredjelénder om utbyte av information
med dessa myndigheter och fullgérandet av de skyldigheter i tredjelander som
uppkommer enligt denna forordning. Dessa samarbetsavtal ska leda till &minstone
ett effektivt informationsutbyte som gor att de behdriga myndigheterna kan utféra
sina skyldigheter enligt denna forordning.

En behorig myndighet ska informera Esma och andra behériga myndigheter i andra
medlemsstater om den tanker inga ett sadant avtal.

Esma ska samordna utarbetandet av samarbetsavtal mellan de behdriga
myndigheterna i medlemsstaterna och de behdriga myndigheterna i tredjelander.
Esma ska for det andamalet utarbeta ett malldokument for samarbetsavtal som de
behtriga myndigheterna i medlemsstaterna kan anvanda.

Esma ska ocksa samordna utbytet mellan behoriga myndigheter i medlemsstaterna av
information som erhdllits fran behdriga myndigheter i tredjelander som kan vara
relevanta nar atgarder vidtas enligt artiklarna 24, 25, 26, 27 och 28.

De behdriga myndigheterna ska ingd samarbetsavtal om utbyte av information med
de behoériga myndigheterna i tredjeldnder enbart om den utléamnade informationen
omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som angesi artikel
21. Detta informationsutbyte maste vara avsett for fullgorande av dessa behdriga
myndigheters verksamhetsuppgifter.

Utldmnande av personuppgifter till tredje land ska styras av artiklarna 22 och 23.

Artikel 21
Tystnadsplikt

Bestdmmelserna om tystnadsplikt i punkterna 2 och 3 ska galla for allt mottagande,
utbyte eller formedling av konfidentiell information i enlighet med denna forordning.

Tystnadsplikten ska gélla alla personer som arbetar eller har arbetat for den behdriga
myndigheten, eller for den myndighet eller det marknadsféretag som den behdriga
myndigheten delegerat sina befogenheter till, inbegripet revisorer och experter som
arbetar pa myndighetens uppdrag. Information som omfattas av tystnadsplikt far
lamnas ut till en annan person eller myndighet endast nér detta féreskrivsi lag.

All information som behdriga myndigheter utbyter enligt denna forordning ska anses
omfattas av tystnadsplikt, utom d& en behdrig myndighet i samband med att
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informationen lamnas anger att den far lamnas ut eller da sa krévs i samband med
réttsliga atgarder.

Artikel 22
Kydd av per sonuppgifter

| friga om medlemsstaternas behandling av personuppgifter inom ramen for denna
forordning, ska behdriga myndigheter tillampa bestammelserna i direktiv 95/46/EG. | fréga
om Esmas behandling av personuppgifter inom ramen for denna férordning, ska Esma folja
bestammelsernai forordning (EG) nr 45/2001.

Personuppgifter far bevarasi hogst fem ar.
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Artikel 23
Overforing av personuppgifter till tredjeland

Den behdriga myndigheten i en medlemsstat far Gverfora personuppgifter till ett
tredjeland om kraven i direktiv 95/46/EG, och da speciellt kraven i artikel 25 eller
26, & uppfyllda och bara fran fal till fal. Den behdriga myndigheten i
medlemsstaten ska se till att Gverforingen & nodvéndig for denna forordning. Den
behdriga myndigheten ska se till att tredjelandet inte dverfor uppgifterna till nagot
annat tredjeland sdtillvida den inte fatt uttryckligt skriftligt godkannande och
uppfyller kraven som den behdriga myndigheten i medlemsstaten faststallt.
Personuppgifter far bara overforas till ett tredjeland som har ett tillfredsstéllande
skydd av personuppgifter.

Den behdriga myndigheten i en medlemsstat far endast utlamna information som
erhalits frén en annan medlemsstat till en behtrig myndighet i ett tredjeland om den
har fétt uttryckligt medgivande i fraga om detta av den behdriga myndighet som
overlamnade informationen och, i tillampliga fall, om informationen utl&mnas endast
I de syften for vilka den myndigheten gav sitt medgivande.

Om det finns ett samarbetsavtal som reglerar utbyte av personuppgifter, ska det
uppfyllakraveni direktiv 95/46/EG.

KAPITEL 5
Administrativa atgarder och pafdljder

Artikel 24
Administrativa atgarder och pafoljder

Medlemsstaterna ska faststélla regler om administrativa dtgarder och pafoljder for de
omstandigheter som definieras i artikel 25 for de personer som bryter mot
bestammelsernai denna forordning och ska vidta alla nddvandiga atgarder for att se
till att de tillampas. De dtgéarder och pafoljder som foreskrivs ska vara effektiva,
proportionella och avskréackande.
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Senast den [24 manader efter ikrafttradandet av denna forordning] ska
medlemsstaterna meddela kommissionen och Esma de regler som avses i forsta
stycket. De ska omedelbart underrdita kommissionen och Esma om eventuella
andringar av reglerna.

Né&r de behtriga myndigheterna utdvar sina sanktioneringsbefogenheter under de
omstandigheter som angesi artikel 25 ska de bedriva ett néra samarbete for att se till
att de administrativa dtgérderna och pafoljderna ger de resultat som &r avsikten med
denna forordning. Vidare ska de samordna sina dtgarder for att undvika eventuellt
dubbelarbete och Gverlappningar nér de tillampar administrativa atgarder, pafoljder
och boter i frdga om gransdverskridande fall i enlighet med artikel 19.

Artikel 25
Sanktioneringsbefogenheter

Denna artikel skatillampas under f6ljande omstandigheter:

(d) En person agnar sig & insiderhandel, vilket bryter mot artikel 9.

(b) En person foredar eller formar nagon annan person att agna sig a
insiderhandel, vilket bryter mot artikel 9.

(¢) En person offentliggor pa ett olampligt sitt insiderinformation, vilket bryter
mot artikel 9.

(d) En person &gnar sig &t otillborlig marknadspaverkan, vilket bryter mot artikel
10.

(6) En person gor forsok att agna sig at otillborlig marknadspaverkan, vilket bryter
mot artikel 10.

(f)  En person som driver en handelsplats lyckas inte anta och underhdlla effektiva
system och forfaranden som syftar till att forhindra och upptéacka otillborlig
marknadspaverkan, vilket bryter mot artikel 11.1.

(9 En person som yrkesmassigt arrangerar eller genomfor transaktioner har inte
infort system som upptécker och rapporterar sadana transaktioner som kan
utgora insiderhandel, otillborlig marknadspaverkan eller forsok till sadan
marknadspaverkan, eller anméler inte omedel bart misstankta handel sorder eller
transaktioner till den behdriga myndigheten, vilket bryter mot artikel 11.2.

(h) En emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pa marknaden for
utsldppshandel, som inte & undantagen enligt artikel 12.2 andra stycket,
informerar inte allmanheten sa snart som mgjligt om insiderinformation eller
offentliggor inte pa sin webbplats all insiderinformation den ar skyldig att
offentliggdra, vilket bryter mot artikel 12.1.

(i) En emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pa marknaden for
utsldppshandel, som inte & undantagen enligt artikel 12.2 andra stycket,
forsenar offentliggorandet av insiderinformation, vilket troligen vilseleder
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allménheten, eller ser inte till att informationen & konfidentiell, vilket bryter
mot artikel 12.2.

En emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pa marknaden for
utsldppshandel, som inte & undantagen enligt artikel 12.2 andra stycket,
informerar inte den behtriga myndigheten om férseningen av
insiderinformationen, vilket bryter mot artikel 12.2.

En emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pa marknaden for
utslappshandel, eller en person som handlar pa deras vagnar eller for deras
rékning, offentliggdr inte for allménheten insiderinformation som yppats for
annan person i samband med fullgérande av tjanst eller verksamhet, vilket
bryter mot artikel 12.4.

En emittent av ett finansiellt instrument eller en deltagare pd marknaden for
utslgppshandel, som inte & undantagen enligt artikel 12.2 andra stycket, eller
en person som handlar pa& deras vagnar eller for deras rakning uppréttar inte,
eller uppdaterar eller dverlamnar inte listan Over insiders till den behdriga
myndigheten, vilket bryter mot artikel 13.1.

En person i ledande stéllning hos en emittent av ett finansiellt instrument eller
deltagare pa marknaden for utsldppshandel, som inte & undantagen enligt
artikel 12.2 andra stycket, eller dem narstdende person, offentliggor inte
information om transaktioner som genomforts for deras egen rdkning, vilket
bryter mot artikel 14.1-2.

En person som tar fram eller sprider information som rekommenderar eller
fored& en viss investeringsstrategi, avsedd att spridas genom
distributionskanaler eller direkt till allménheten, visar inte rimlig aktsamhet nér
det galler att sikerstdlla att sadan information presenteras objektivt och att
upplysa om intressen eller intressekonflikter, vilket bryter mot artikel 15.1.

En person som arbetar eller har arbetat for en behdrig myndighet eller for en
myndighet eller ett marknadsfoéretag som den behériga myndigheten delegerat
sina befogenheter till, yppar information som omfattas av tystnadsplikt, vilket
bryter mot artikel 21.

En person beviljar inte den behdriga myndigheten tillgang till ett dokument
eller en kopia av det, vilket begértsi enlighet med artikel 17.2 a.

En person lamnar inte ut upplysningar eller svarar pa kallelse till forhor, som
begérts av den behdriga myndigheten i enlighet med artikel 17.2 b.

En marknadsdeltagare forser inte den behtriga myndigheten med information i
fraga om révaruderivat eller med misstankta transaktionsrapporter eller beviljar
inte direkt tillgang till handlares system, vilket begarts i enlighet med artikel
17.2c,

En person beviljar inte tilltrade till en plats for kontroll, som begérts av den
behoriga myndigheten i enlighet med artikel 17.2 d.
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(t)

(u)

(v)

En person beviljar inte tilltr&de till befintliga uppgifter 6ver tele- och datatrafik,
vilket begértsi enlighet med artikel 17.2 f.

En person efterlever inte en begédran fran en behdrig myndighet att upphdra
med ett beteende som bryter mot denna forordning, att upphdra med handel
med finansiellainstrument eller att offentliggora ett beriktigande.

En person bedriver en aktivitet, trots att detta forbjudits av den behdriga
myndigheten.

Artikel 26
Administrativa atgarder och pafoljder

Utan att det paverkar behdriga myndigheters Gvervakningsbefogenheter i enlighet
med artikel 17, ska dessa myndigheter, om en dvertradelse sker i enlighet med punkt
1, i enlighet med nationell lag ha befogenhet att utféarda minst foljande administrativa
atgarder och pafoljder:

(@

(b)

(©)

(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)
()
(k)

En handelsorder som séger att den fysiska eller juridiska person som ar skyldig
till vertrédel sen upphor med sitt agerande och inte upprepar det.

Atgérder som ska vidtas vid underldtenhet att samarbeta i en utredning som
omfattas av artikel 17.

Atgérder som kan stoppa en ihdllande dvertradelse av denna férordning och
elimineraféljderna av Overtradel sen.

Ett offentligt utldtande pa de behdriga myndigheternas webbplats som anger
vem som & skyldig till évertrédelsen och dess art.

Korrigering av offentliggjord falsk eller vilseledande information, t.ex. genom
att kréava att den som offentliggjort eller spritt sddan information ska
offentliggdra ett beriktigande.

Tillfaligt forbud for en verksamhet.

Tillbakadragande av godkénnandet av ett vardepappersféretag enligt
definitionen i artikel 4.1 i nya MiFID-direktivet.

Tillfaligt forbud for en styrelseledamot i ett vardepappersforetag eller annan
fysisk person, som halls ansvarig, att utévasitt uppdrag i vardepappersforetag.

Tillfaligt avbryta handeln med de berdrda finansiella instrumenten.
Begéra att tillgangar fryses och/eller beléggs med kvarstad.

Administrativa boter pa upp till tva ganger beloppet for den vinst som erhdlits
eller de forluster som undvikits genom Overtradelsen i de fall dessa kan
faststéllas.
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() | frga om en fysisk person, administrativa boter pa upp till [5 000 000 euro]
eller, i medlemsstater dar den officiella valutan inte & euro, motsvarande véarde
i nationell valuta den dag da dennaforordning trader i kraft.

(m) | frdga om en juridisk person, administrativa boter pa upp till 10 % av
foretagets totala arsomséttning under det foregdende rakenskapsaret. i fall dar
den juridiska personen & ett dotterbolag till ett moderforetag [enligt
definitionen i artiklarna 1 och 2 till direktiv 83/349/EEG], ska den relevanta
totala arsomsittningen vara den totala a&rsomsadttning som foljer av de
konsoliderade rékenskaperna for det sista moderforetaget under det foregaende
rakenskapsaret.

Behdriga myndigheter far forfoga dver andra sanktioneringsbefogenheter férutom
dem som avses i punkt 2 och far utddma hogre administrativa boter an de som
faststallsi den punkten.

Alla administrativa atgarder och péfoljder som utfardats for Gvertradelser av denna
forordning ska utan onodigt drojsmal offentliggoras. Offentliggorandet ska minst
innehalla vilken typ av Gvertradelse det ror sig om och vilka som begétt den, om
offentliggorandet inte innebar ett allvarligt hot mot stabiliteten pa de finansiella
marknaderna. Om offentliggorandet skulle orsaka oproportionell skada for de
berorda parterna ska de behdriga myndigheterna offentliggora péféljderna pa
anonym grund.

Artikel 27
Effektiv tillampning av pafoljder

Nar de behdriga myndigheterna faststéller typ av administrativa tgarder och
pafoljder ska de beakta alla relevanta omstandigheter, inklusive féljande:

(@) Overtradelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.
(b) Den ansvarige personens grad av ansvar.

(c) Den ansvarige personens finansiella stallning, indikerad genom den ansvarige
juridiska personens totala omséttning eller den ansvariga fysiska personens
arsinkomst.

(d) Storleken pa vinsterna for den ansvarige personen eller storleken pa forluster
denne undvikit, i den man de kan bestammas.

(e) Den ansvarige personens grad av samarbetsvillighet med den behdriga
myndigheten, utan att det paverkar behovet av att sdkerstélla aterbetalning av
de vinster som personen erhalit eller forluster som denne undvikit.

(f)  Tidigare 6vertrédelser av den ansvarige personen.

De behoériga myndigheterna kan beakta ytterligare faktorer under forutséttning att de
ar specificeradei nationell lag.
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2. Esma ska utfarda riktlinjer till de behdriga myndigheternai enlighet med artikel 16 i
forordning ((EU) nr 1095/2010 om typerna av administrativa atgarder, pafdljder och
botesnivaer.

Artikel 28
Overklagande

Medlemsstaterna ansvarar for att beslut som fattats av en behdrig myndighet i enlighet med
dennafdrordning kan dverklagas.

Artikel 29
Rapportering av Overtradel ser

1 Medlemsstaterna ska inféra effektiva mekanismer som uppmuntrar att dvertradel ser
av denna forordning rapporteras till behtriga myndigheter. Mekanismerna ska minst
omfatta foljande:

(@) Sarskilda forfaranden for mottagande av rapporter om Overtrddelser och
uppfdljning av dem.

(b) Lémpligt skydd fér personer som rapporterar misstankta eller faktiska
Overtradel ser.

(¢) Skydd av personuppgifter bade for den person som rapporterar misstankta eller
faktiska Overtradelser och for den anklagade personen i enlighet med
principernai direktiv 95/46/EG.

(d) Lampligafoérfaranden for att garantera en anklagad persons rétt till forsvar och
rétt att horas innan beslut om denne fattas, samt rétten att soka mojlighet till
talan infor domstol mot beslut eller atgarder som ror personen.

2. Ekonomiska incitament till personer som erbjuder viktig information om potentiella
Overtrddel ser av denna forordning kan beviljasi enlighet med nationella lagar om det
inte finns en réttslig eller kontraktuell skyldighet for dessa personer att rapportera
sadan information, om informationen & ny och om den leder till utfardandet av en
administrativ péfoljd eller atgard eler en straffréttslig pafoljd pa grund av en
Overtrédel se av denna férordning.

3. Kommissionen ska, genom genomforandeakter i enlighet med artikel 33, anta
atgarder for att specificera de forfaranden som avses i punkt 1, inklusive regler for
rapportering och for uppfoéljning av rapporter, som galler skydd av personer.

Artikel 30
Utbyte av information med Esma

1. Behdriga och réttsliga myndigheter ska arligen forse Esma med samlad information
om ala administrativa atgarder, pafoljder och boter som utfardats i enlighet med
artiklarna 24, 25, 26, 27, 28 och 29. Esma ska offentliggbra den samlade
informationen i en arsrapport.
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2. Om den behdriga myndigheten har offentliggjort administrativa dtgérder, pafoljder
och boter, ska den samtidigt informera Esma om detta.

3. Om den offentliggjorda administrativa atgéarden, pafoljden eller béterna galler ett
vardepappersforetag som godkants i enlighet med nya MiFID-direktivet ska Esma
lagoa till en hanvisning till den offentliggjorda pafoljden i det register Gver
vardepappersforetag som uppréttats enligt artikel 5.3 1 det direktivet.

4. Esma ska utveckla fordag pa tekniska standarder for genomférande for att faststalla
de forfaranden och format for informationsutbyte som avsesi denna artikel.

Esma ska 6verlamna de forslag pa tekniska standarder for genomforande som avsesi
forsta stycket till kommissionen senast den [...].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som
avsesi forsta stycket i enlighet med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL 6
DELEGERADE AKTER

Artikel 31
Delegering av befogenheter

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 32 i fraga
om komplettering och &ndring av villkoren for aterkdpsprogram och stabilisering av
finansiella instrument, definitionerna i denna forordning, villkoren for att upprétta
insiderlistor, villkoren for transaktioner utférda av personer i ledande stéllning samt
arrangemang for personer som lamnar information som kan ledatill att dvertréadelser av denna
forordning upptacks.

Artikel 32
Utobvande av delegering
1. Kommissionens rétt att anta delegerade akter galler pa de villkor som faststéls i
denna artikel.
2. Delegeringen av befogenheter ska ges pa obestamd tid fran och med den dag som

angesi artikel 36.1.

3. Europaparlamentet eller radet f& nar som helst aerkalla den delegerade
befogenheten. Beslutet om aterkallande innebér att delegeringen av de befogenheter
som anges i beslutet upphor att galla. Beslutet far verkan dagen efter det att det har
offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning eller vid en senare tidpunkt
som anges i beslutet. Beslutet paverkar inte delegerade akter som redan trétt i kraft.

4, Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt anméla den till
Europaparlamentet och radet.
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En delegerad akt tréder i kraft endast om Europaparlamentet eller radet inte har gjort
ndgra invandningar inom tvd manader fran det att akten anmades till
Europaparlamentet och radet, eller om Europaparlamentet och radet, innan den
perioden 16per ut, bada har underrdttat kommissionen om att de inte har nagra
invandningar._Denna period kan forlangas med tvd manader pd begdran av
Europaparlamentet eller rédet.

KAPITEL 7
GENOMFORANDEAKTER

Artikel 33
Kommittéforfarande

For antagandet av genomforandeakter enligt artikel 29.3 ska kommissionen bistas av
Europeiska  vardepapperskommittén, inréttad genom kommissionens
beslut 2001/528/EG™. Denna ska vara en kommitté i den mening som avses i
forordning (EU) nr 182/2011%.

Nér det hanvisas till denna punkt ska artikel 5 i foérordning (EU) nr 182/2011
tillampas, med beaktande av bestdmmelsernai artikel 8 i den férordningen.

KAPITEL 8
OVERGANGSBESTAMMEL SER OCH
SLUTBESTAMMEL SER

Artikel 34
Upphavande av direktiv 2003/6/EG

Direktiv 2003/6/EG ska upphora att gélla fran och med [24 manader efter ikrafttradandet av
denna forordning]. Hanvisningar till direktiv 2003/6/EG ska tolkas som hanvisningar till
denna férordning.

Artikel 35
Overgangsbestammel ser

Marknadspraxis som fanns fére ikrafttradandet av denna férordning och som godtogs av
behoriga myndigheter i enlighet med kommissionens forordning (EG) nr 2273/2003* vid
tillampning av artikel 1.2 a i direktiv 2003/6/EG far fortsitta att tillampas till [12 manader
efter det att denna férordning ska borja tilldmpas,] under forutséttning att de behériga
myndigheterna meddelar Esma denna praxis fore tillampningsdagen for denna forordning.

EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
EUT L 55, 28.2.2011, s. 13.
EUT L 162, 29.04.2004, s. 72.

52

SV



SV

Artikel 36
I krafttr&dande och tillampning

1 Denna forordning tréder i kraft den tjugonde dagen efter det att den har

offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

2. Den ska tillampas fran och med [24 manader efter ikrafttradandet av denna

forordning] med undantag av artiklarna 3.2, 8.5, 11.3, 12.9, 13.4, 13.6, 14.5, 14.6,
15.3, 18.9, 19.9, 28.3 och 29.3 som ska tillampas omedel bart efter ikrafttrddandet av
denna férordning.

Dennafoérordning &r till alladelar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.

Utfardad i Bryssel den ...

Pa Europaparlamentets vagnar Pa réadets vagnar
Ordférande Ordférande
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BILAGA

A. Indikatorer pa otillborlig marknadspaverkan i samband med falska eller

vilseledande signaler och |&sning av priser

Vid tillampning av artikel 8.1 ai denna férordning, och utan att det paverkar de exempel pa
beteende som anges i punkt 3 i den artikeln, ska féljande icke-uttdmmande indikatorer, som i
sig inte nodvandigtvis ska anses utgora otillborlig marknadspéverkan, beaktas nar
transaktioner eller handel sorder granskas av marknadsaktorer och behdriga myndigheter:

(@

(b)

(©

(d)

(€)

(f)

(9)

I vilken utstrackning givna handelsorder eller utforda transaktioner utgor en
betydande andel av den dagliga omséttningen i det relevanta finansiella
instrumentet, ett relaterat spotavtal avseende révaror, eller en auktionerad
produkt baserad pa utsdppsrétter, sarskilt nar dessa aktiviteter leder till en
vasentlig forandring av priset pa dem.

| vilken utstréckning de handelsorder eller de transaktioner som utforts av
personer med en betydande kop- eller sdljposition i ett finansiellt instrument, i
ett relaterat spotavtal avseende révaror, eller en auktionerad produkt baserad pa
utslappsratter, leder till vasentliga forandringar av priset pa det finansiella
instrumentet, ett relaterat spotavtal avseende ravaror, eller en auktionerad
produkt baserad pa utsl appsrétter.

Huruvida utfoérda transaktioner inte leder till ndgon forandring av det verkliga
dgandet av ett finansiellt instrument, ett relaterat spotavtal avseende ravaror,
eller en auktionerad produkt baserad pa utsl &ppsrétter.

I vilken utstréckning givna handelsorder eller utforda transaktioner inbegriper
omkastningar av positioner under en kort period och utgdr en betydande andel
av den dagliga omséttningen av det relevanta finansiella instrumentet, ett
relaterat spotavtal avseende ravaror, eller en auktionerad produkt baserad pa
utsl@ppsrétter, och som skulle kunna séttas i samband med véasentliga
forandringar av priset pa ett finansiellt instrument, ett relaterat spotavtal
avseende ravaror, eller en auktionerad produkt baserad pa utsl dppsrétter.

| vilken utstréckning givna handelsorder eller utforda transaktioner &r
koncentrerade till ett kort tidsintervall under handelsdagen och leder till en
prisforandring som dérefter vander.

I vilken utstréackning givna handelsorder forandrar uppgifterna om bésta kop-
eller sdljkurs for ett finansiellt instrument, ett relaterat spotavtal avseende
ravaror, eller en auktionerad produkt baserad pa utsl&ppsrétter, eller mer
allmént uppgifterna om den orderbok som &r tillganglig for marknadsaktorerna,
och tas tillbakainnan avslut sker.

I vilken utstréckning handelsorder som ges och transaktioner som utfors vid
eller i nérheten av en sarskild tidpunkt nar referenspriser, avrakningspriser och
varderingar berdknas och som leder till prisférandringar som har inverkan pa
dessa priser och varderingar.
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B. Indikatorer pa otillbérlig paverkan dar falska forespeglingar eller andra slag av
vilseledande eller manipulationer utnyttjas

Vid tilldmpning av artikel 8.1 b i denna forordning, och utan att det paverkar de exempel pa
beteende som anges i andra stycket i punkt 3 i den artikeln, ska féljande icke-uttdmmande
indikatorer, som i sig inte nodvandigtvis ska anses utgora otillborlig marknadspaverkan,
beaktas néar transaktioner eller handelsorder granskas av marknadsaktorer och behdriga
myndigheter:

(@ Huruvida handelsorder som ges €eller transaktioner som utférs av personer och
som foregas eller foljs av spridning av falsk eller vilseledande information av
samma personer eller av personer som star i nara forbindelsetill dem.

(b) Huruvida handelsorder som ges eller transaktioner som utfors av personer fore
eller efter det att samma personer eller personer som stér i nara forbindel se till
dem tar fram eller sprider investeringsrekommendationer som &r felaktiga eller
partiska eller bevisligen paverkade av vasentligaintressen.
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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR FORSLAG TILL RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLERINITIATIVET

1.1. Fordagetsdller initiativets beteckning

1.2. Berordapolitikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och budgeteringen
1.3. Typav fordag eller initiativ

14. Ma

1.5. Motivering till forslaget eller initiativet

1.6. Tid under vilken atgarden kommer att paga respektive paverka resursanvandningen

1.7. Planerad metod for genomférandet

FORVALTNING

2.1. Bestdmmelser om uppfdljning och rapportering

2.2.  Administrations- och kontrollsystem

2.3. Atgérder for att forebygga bedrégeri och oegentligheter/oriktigheter

BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET

3.1. Bertrda rubriker i den flerdriga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel

3.2. Berdknad inverkan pa utgifterna

3.2.1. Sammanfattning av den berdknade inverkan pa utgifterna
3.2.2. Bergknad inverkan pa driftsand agen

3.2.3. Beréknad inverkan pa de administrativa anslagen

3.2.4. Forenlighet med den géllande flerériga budgetramen
3.2.5. Bidrag fran tredje part

3.3. Berdknad inverkan painkomsterna
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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR FORSLAG TILL RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLERINITIATIVET

Forslagets eller initiativets beteckning

"Fordag till Europaparlamentets och radets forordning om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan (marknadsmissbruk)”

"Fordag till Europaparlamentets och radets direktiv om straffréttsiga pafoljder for

insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk)”

Berdérda politikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och

Inre marknaden — Finansmarknader

O Ny &tgérd som bygger pa ett pilotprojekt eler en forberedande atgard®
[ Befintlig atgard vars genomforande forlangsi tiden

(1 Tidigare atgard som omformastill eller ersittsav en ny

Flerariga strategiska mal for kommissionen som forslaget eller initiativet &r avsett att

De dlmanna malen for forordningen och direktivet om marknadsmissbruk &r att oka
marknadens integritet och forbéttra investerarskyddet genom att forbjuda personer som har
insiderinformation fran att handla med relaterade finansiella instrument och genom att
forbjuda paverkan pa de finansiella marknaderna, genom t.ex. att ndgon sprider falsk
information eller rykten eller bedriver handel som |&ser fast priserna pa onormala nivaer,
samtidigt som man sakerstéller en enhetlig regelbok och okar vardepappersmarknadernas
dragningskraft for kapitalanskaffning for emittenter pa tillvaxtmarknader for sma och

Specifika mal eller verksamheter inom den verksamhetsbudgeterade forvaltningen och

Mot bakgrund av de allménna ovanstaende méalen, ar foljande mer specifika politiska mal

1

1.1

1.2
budgeteringen*

1.3. Typ av forslag eller initiativ
Xl Ny atgard

1.4. Mal

14.1.
bidra till
medel stora foretag.

14.2.
budgeteringen som berors
Specifikt mal nr...
relevanta:

44

45

Verksamhetsbaserad forvaltning Verksamhetsbaserad foérvaltning Verksamhetsbaserad budgetering

| den mening som avsesi artikel 49.6 arespektive 49.6 b i budgetf&rordningen.
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- Att setill att forordningen och direktivet haller jamna steg med marknadsutvecklingen.
- Att setill att reglerna om marknadsmissbruk verkligen efterlevs.

- Att setill att ordningen om marknadsmissbruk blir effektivare genom forbéttrad tydlighet
och okad rattssékerhet.

- Att minska det administrativa kranglet, i synnerhet for emittenter pa marknaden for sma
och medel stora foretag.

Berorda verksamheter enligt den verksamhetshaserade forvaltningen och budgeteringen

De ovan angivna specifika malen forutsatter att foljande operativa mal uppnas:

- Att forhindra marknadsmissbruk pa organiserade marknader, plattformar och ifréaga om
OT C-transaktioner.

- Att forhindra marknadsmissbruk i fraga om ravaror och relaterade derivatmarknader.

- Att settill att tillsynsmyndigheter forfogar 6ver den information och de befogenheter som
kravs for att kunna setill att reglerna efterlevs.

- Att setill att det finns enhetliga, effektiva och avskréckande pafoljder.
- Att minska eller eliminera antalet alternativ och mandverutrymmen.

- Att klargora vissa centrala begrepp.
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14.3.

14.4.

1.5

151

Verkan eller resultat som forvantas

Beskriv den verkan som forslaget eller initiativet forvantas fa pa de mottagare eller den del av befolkningen
som berdrs.

Forslagen kommer att leda till betydande férbattringar av kampen mot marknadsmissbruk
inom EU. Forst och framst kommer marknadens integritet och investerarskyddet att
forbéttras genom att det klargors vilka finansiella instrument och marknader som omfattas
samt sakerstdlls att instrument som godkanns for handel endast via en multilateral
handel splattform (M TF-plattform) och andra nya typer av organiserade handel splattformar
(OTF-plattformar) omfattas. Dessutom kommer férslagen att forbéttra skyddet mot
marknadsmissbruk genom ravaruderivat genom storre Oppenhet pa marknaden. De
kommer ocksd att gora det lattare att upptdcka marknadsmissbruk i och med att de
behoriga myndigheterna ges de befogenheter som de behéver for att gora utredningar och
péfoljdssystemen forbéttras i och med inforandet av minimiprinciper for administrativa
atgarder eller straffréattsliga pafoljder. De kommer ocksa att ge en mer samstammig
hantering av marknadsmissbruk genom att begrénsa antaet alternativ  och
mandverutrymmen for medlemsstaterna. De kommer vidare att infora en proportionell
ordning for emittenter vars finansiella instrument godkanns for handel pa
tillvaxtmarknader for sma och medelstora féretag. Totalt sett vantas fordagen bidra till
forbattrad integritet for finansmarknaderna, vilket kommer att ha en positiv paverkan pa
investerarnas fortroende, vilket i sin tur bidrar till finansmarknadernas finansiella stabilitet.

Indikatorer for beddmning av resultat eller verkan

Ange vilka indikatorer som ska anvandas for att folja upp hur férdlaget eller initiativet genomfors.

Foljande viktigaste indikatorer och informationskallor kan anvandas vid utvarderingen:

- Uppgifter fran nationella behoriga myndigheter om antalet fall av marknadsmissbruk som
de undersokt och utdomt pafoljder for.

- En rapport (som Esma kan utarbeta) om de erfarenheter lagstiftarna gjort vid
tillampningen av lagstiftningen.

Motivering till forslaget eler initiativet

Behov som ska tillgodoses pa kort eller lang sikt

P& kort sikt:

- Att settill att lagstiftare forfogar 6ver den information och de befogenheter som krévs for
att kunna setill att reglerna efterlevs.

- Att setill att det finns enhetliga, effektiva och avskrackande pafoljder.
- Att minska eller eliminera alternativ och manéverutrymmen.
- Att klargéra vissa centrala begrepp.

Palang sikt:
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152

153.

154

- Att forhindra marknadsmissbruk pa organiserade marknader, plattformar och ifréga om
OTC-transaktioner.

- Att forhindra marknadsmissbruk i fraga om révaror och relaterade derivatmarknader.

Mervardet av en atgard pa unionsniva

Aven om alla problem som ingick i konsekvensanalysen far viktiga konsekvenser for varje
enskild medlemsstat & det forst i ett gransdverskridande perspektiv. som de totala
effekterna kan urskiljas. Skalet till detta & att marknadsmissbruk kan ske var som helst dar
instrumentet & noterat, eller 6ver disk, och &ven pa andra marknader an primarmarknaden
for det bertrda instrumentet. Det finns darfor en verklig risk for att de nationella
reaktionerna pa marknadsmissbruk kringgas eller &r ineffektiva i avsaknad av atgarder pa
EU-niva. Ett enhetligt agerande ar dessutom viktigt for att undvika regleringsarbitrage och
eftersom den hér fragan redan ticks av dagens direktiv om marknadsmissbruk, &r
gemensamma insatser basta metoden for att ta itu med de problem som belyses i
konsekvensanal ysen.

Erfarenheter fran liknande forsok eller atgarder

Fordaget till denna férordning bygger pa det befintliga direktivet om marknadsmissbruk
som visat vissa begransningar vid tillampningen och som tillampats pa olika sétt i
medlemsstaterna, vilket lett till behovet av en 6versyn i form av en forordning eller ett
direktiv.

Forenlighet med andra finansieringsformer och eventuella syner gieffekter

I enlighet med kommissionens meddelande av den 2 juni 2010 om reglering av finansiella
tignster for en héllbar tillvaxt®kommer kommissionen att fardigstélla sitt finansiella
reformprogram under de kommande méanaderna. Av de befintliga eller kommande forslag
som fortecknas i meddelandet, bertr ett antal det hér initiativet och kommer att bidratill att
uppna dess mal i frédga om att forbéattra investerarskyddet, dppenheten pa marknaden samt
marknadsintegriteten.

Forslaget till forordning om blankning och vissa aspekter av kreditswappar innehdller en
ordning for offentliggérande av blankningar i aktier som skulle underlétta for lagstiftarna
att upptacka otillbérlig marknadspdverkan eller insiderhandel kopplad till blankning.*’

Fordaget till forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
kommer ocksa att 6ka Oppenheten om betydande positioner i OTC-derivat, vilket &r en
hjap f% lagstiftare vid Overvakningen av marknadsmissbruk genom anvandningen av
derivat.

Oversynen av direktivet om marknader for finansiella instrument kommer att beakta olika
mojligheter att utvidga dagens rapporteringsomfattning i fraga om transaktioner i

46

a7

(KOM)2010 301) Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, rédet, Europeiska ekonomiska och
sociala kommittén samt Europeiska centralbanken: Reglering av finansiella tjanster for en hallbar tillvaxt, juni
2010.

(KOM(2010) 482) Forslag till Europaparlamentets och radets forordning om blankning och vissa aspekter av
kreditswappar, september 2010.

KOM (2010) 484) Fordlag till Europaparlamentets och radets forordning om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister, september 2010.
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instrument som bara handlas pa MTF-plattformar och rapportering om OTC-transaktioner,
inklusive derivat. For narvarande finns inget krav parapportering till behoriga myndigheter
om OTC-transaktioner i instrument som inte godkants for handel pa en reglerad marknad.
En sadan rapportering skulle dock underlétta for lagstiftare att upptécka marknadsmissbruk
via sidana instrument.*®

K ommissionens forslag till forordning om integritet och dppenhet p& energimarknaderna™
ror frégorna om krav pa Oppenhet och manipulationer som specifikt ror fysiska
energimarknader, samt rapporter om transaktioner for att sdkerstélla energimarknadernas
integritet.

29
50

KOM(2011) XX X.
Forslag till Europaparlamentets och rédets forordning om integritet och Gppenhet pa energimarknaderna.
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1.6.

1.7.

Tid under vilken atgarden kommer att paga respektive paverka resur sanvandningen
O Forslag eller initiativ som pagar under begr ansad tid

— O Fordlaget eler initiativet ska géla frén [den DD/MM]JAAAA till [den
DD/MM]AARAA.

— O Det péverkar resursanvandningen fran AAAA till AAAA.
Xl Forslag eller initiativ som pagar under en obegr ansad tid

— Efter eninledande period AAAA-AAAA,

— berdknas genomfdrandetakten na en stabil niva

Planerad metod fér genomforandet™

(Xl Direkt centraliserad forvaltning som skéts av kommissionen
[ Indirekt centraliserad forvaltning genom delegering till

— [ genomférandeorgan

— [ byré&er/organ som inréttats av gemenskaperna™

— [ nationella offentligréttsliga organ eller organ som anfortrotts uppgifter som faller
inom offentlig forvaltning

— [ personer som anfortrotts ansvaret for genomforandet av sérskilda atgarder som foljer
av avdelning V i fordraget om Europeiska unionen och som angesi den grundléggande
réttsakten i den mening som avsesi artikel 49 i budgetforordningen

[0 Delad forvaltning med medlemsstaterna
[] Decentraliserad férvaltning med tredjelander

[0 Gemensam foérvaltning med internationella organisationer (ange vilka)

Vid fler an en metod, ange kompletterande uppgifter under ” Anmarkningar” .

Anmarkningar

Il

51

52

Néarmare forklaringar av de olika metoderna for genomfdrande med hanvisningar till respektive bestdmmelser i
budgetforordningen aerfinns pa BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
Organ som avsesi artikel 185 i budgetférordningen.
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2.1.

2.2.

2.2.1.

FORVALTNING

Bestammelser om uppfdljning och rapportering

Ange intervall och andra villkor for sddana tgarder

| artikel 81 i foérordningen om inrdttande av Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten foreskrivs en utvardering inom tre & fran och med den faktiska
driftsstarten, av de erfarenheter som vunnits som ett resultat av myndighetens arbete. |
detta syfte ska kommissionen ldgga fram en alman rapport som ska Overlamnas till
Europaparlamentet och radet.

Administrations- och kontrollsystem
Risker som identifierats

En konsekvensanalys har gjorts av reformeringen av EU:s system for finansiell tillsyn som
komplement till forordningarna om inréttandet av Europeiska bankmyndigheten,
Europeiska forsékrings- och tjanstepensionsmyndigheten samt Europeiska véardepappers-
och marknadsmyndigheten.

De vytterligare resurser som de aktuella forslagen skulle leda till behdvs for Esmas
verksamhetsutovning.

1.  Esmakommer att stdfor harmonisering och samordning i fréga om foljande:

- Undantag for aterkdpsprogram och stabilisering (artikel 3).

- Tekniska villkor for upptéackt och anmalan av misstankta transaktioner (artikel 11).

- Tekniskavillkor for lampligt offentliggbrande av insiderinformation (artikel 12).

- Tekniska villkor for uppskjutande av offentliggorandet av insiderinformation (artikel 12).

- En prelimin&r och icke-utttmmande forteckning dver handelser som & kopplade till
emittenter vars finansiella instrument godkants for handel pa tillvaxtmarknader for sma
och medelstora foretag och som kan utgora insiderinformation (artikel 12).

- Innehdllsforteckningarnas innehdll och format (artikel 13).
- Arrangemang i fraga om investeringsrekommendationer och statistik (artikel 15).

- Forfaranden och former for informationsutbyte mellan EU och utlandska behériga
myndigheter och tillsynsmyndigheter (artiklarna 18, 19, 20 och 29).

2. Pabegaran av en behorig myndighet samordnar Esma dessutom undersokningar och
kontroller bland behdriga myndigheter i fraga om gransdverskridande marknadsmissbruk
(artikel 19).

3. Esma ska ocksa samordna utarbetandet av samarbetsavtal mellan de behdriga

myndigheterna i medlemsstaterna och de behdriga myndigheterna i tredjelander. Esma
kommer att ta fram malldokument for samarbetsavtal som de behdriga myndigheterna kan
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2.2.2.

2.3.

anvanda. Esma kommer ocksa att samordna utbytet mellan myndigheter av information
som kommer fran behdriga myndigheter i tredjelander (artikel 20).

4. | frdga om ravaruderivat kommer Esma att underlatta och samordna samarbete och
informationsutbyte mellan behériga myndigheter och tillsynsmyndigheter i 6Ovriga
medlemsstater och tredjelander som ansvarar for spotmarknader (artikel 19).

Om denna resurs inte finns, kan man inte garantera att myndigheten uppfyller sin uppgift i
rétt tid och pa ett effektivt sétt.

Planerade kontrollmetoder

Forvaltnings- och kontrollsystem i enlighet med Esma-férordningen kommer ocksa att
gdlla aen for Esmas roll enligt det aktuella forslaget. Den dutliga uppsattningen
indikatorer — for bedémningen av resultatet av det arbete som utforts av Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten — kommer att faststéllas av kommissionen i
samband med att den forsta begérda utvérderingen genomférs. FOr den dlutliga
utvarderingen kommer de kvantitativa indikatorerna att vaga lika tungt som de kvalitativa
bevis som samlats in under samraden. Denna utvardering ska upprepas vart tredje ar.

Atgarder for att forebygga bedrageri och oegentligheter /oriktigheter

Beskriv forebyggande atgarder (befintliga eller planerade)

For att bekédmpa bedrégeri, korruption och ala andra olagliga verksamheter ska
bestammelserna i Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1073/1999 av den
25mag 1999 om utredningar som genomfors av  Europeiska byréan  for
bedrageribekampning (OLAF) géllafor Esma utan begransningar.

Byrén ska andluta sig till det interinstitutionella avtalet av den 25 maj 1999 mellan
Europaparlamentet, Europeiska unionens rad och Europeiska gemenskapernas kommission
om interna utredningar som utférs av Europeiska byran for bedrageribekampning (OLAF)
och ska omedelbart anta lampliga bestammel ser f6r all personal vid myndigheten.

Finansieringsbeslut samt de avtal och genomférandeinstrument som blir en foljd av dessa
beslut ska innehdlla en uttrycklig bestammelse om att revisionsrétten och Olaf vid behov
far genomfora kontroller pa plats hos mottagarna av utbetalningar fran myndigheten, samt
hos de anstéllda som ansvarar for att férdela dessa utbetalningar.




3. BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET

3.1 Berorda rubriker i den flerdriga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel
¢ Befintliga budgetrubriker (&ven kallade " budgetposter™)
Redovisa de berdrda rubrikerna i budgetramen i nummerfoljd och — inom varje sadan
rubrik — de berorda budgetrubrikernai den arliga budgeten i nummerfoljd

Rubrik i Budgetrubrik gg o Bidrag
den s
fler&riga : o o -
budgetrame | Nummer leg.ilflf(.:keh frén Eftsi‘_ ka;rd?gat- trferda]ne- enligt artlli<el 18.1aa
n [Be§(r|vn| ng ........................................ ] (53) lander |éndet’55 |ander budgetfi)'rordni ngen

12.040401.01
Stod  enligt avdelningl och 2 a?g;'g JA NEJ NEJ NEJ
(Personalutgifter och administrativa
utgifter)
e Nya budgetrubriker som foreslas
Redovisa de berorda rubrikerna i budgetramen i nummerféljd och — inom varje sddan rubrik — de berorda
budgetrubrikerna i den arliga budgeten i nummerfdljd

I

zj Differentierade respektive icke-differentierade anslag.
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Efta: Europeiska frihandel ssammansutningen.
Kandidatlander och i forekommande fall potentiella kandidatlander i vastra Balkan.
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3.2. Beraknad inverkan pa utgifterna

3.2.1. Sammanfattning av den beréknade inverkan pa utgifterna

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Rubrik i den flerariga budgetramen 1A Konkurrenskraft for tillvéxt och sysselsédttning
GD: <MARKT> AN Ar | Ar COTALT
' 2013 2014 2015
* Driftsandag
Ataganden (6] 0,179 0,327 0,327 0.832
12.0404.01 Betalningar @ 0,179 0,327 0,327 0.832
Administrativa anslag som finansieras
genom ramanslagen for vissa operativa program®’
Budgetrubrik (nr) ®3) 0 0 0
Ataganden A 0179 | 0327 | 0327 0.832
TOTALA andag
for GD MARKT _ =2+2a
Betalningar 0,179 0,327 0,327 0.832
+3
Ataganden @ 0 0 0
« TOTALA driftsanslag o
Betalningar 6] 0 0 0

56
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Med &r n avses det &r daforslaget eller initiativet ska borja genomforas.
Detta avser tekniskt eller administrativt stod for genomforandet av vissa av Europeiska unionens program och atgarder (tidigare s.k. BA-poster) samt indirekta och direkta
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* TOTALA administrativa anslag som finansieras genom © 0 0 0
ramanslagen fOr vissa operativa program
TOTALA anslag Ataganden =4+6 0,179 0,327 0,327 0.832
for RUBRIK 1A
i den flerériga budgetramen Betalningar =5+6 0179 | 0327 | 0327 0.832
1 Esma kommer att behdva utarbeta flera utkast till tekniska standarder f6r genomférande for foljande:

— Undantag for &erkOpsprogram och stabilisering (artikel 3).

— Tekniskavillkor for upptéckt och anméan av missténkta transaktioner (artikel 11).

— Tekniskavillkor for lampligt offentliggérande av insiderinformation (artikel 12).

— Tekniskavillkor for uppskjutande av offentliggbérandet av insiderinformation (artikel 12).

— En prelimindr och icke-uttémmande forteckning 6ver handelser som & kopplade till emittenter vars finansiella instrument godkants for
handel patillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag och som kan utgorainsiderinformation (artikel 12).

— InnehdlIsforteckningarnas innehall och format (artikel 13).
— Arrangemang i fraga om investeringsrekommendationer och statistik (artikel 15).

— Forfaranden och former for informationsutbyte mellan EU och utlandska behdriga myndigheter och tillsynsmyndigheter (artiklarna 18, 19,
20 och 29).

2. Pa begéran av en behdrig myndighet samordnar Esma dessutom undersokningar och kontroller bland behdriga myndigheter i fraga om
gransoverskridande marknadsmissbruk.

3. Esma ska samordna utarbetandet av samarbetsavtal mellan de behdriga myndigheterna i medlemsstaterna och de behdriga myndigheterna i

tredjelander. Esma kommer att ta fram malldokument for samarbetsavtal som de behdriga myndigheterna kan anvanda. Esma kommer ocksa
att samordna utbytet mellan myndigheter av information som kommer frén behtriga myndigheter i tredjelander.
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4. | frAga om ravaruderivat kommer Esma att underlétta och samordna samarbete och informationsutbyte mellan behtriga myndigheter och

tillsynsmyndigheter i 6vriga medlemsstater och tredjelénder som ansvarar for spotmarknader.

Foljande ska anges om flera rubriker i budgetramen pdverkas av forslaget eller initiativet:

* TOTALA driftsandag

Ataganden

4

Betalningar

®)

ramanslagen fOr vissa operativa program

* TOTALA administrativa anslag som finansieras genom

(6

TOTALA anslag Ataganden =+6 | 0179 | 0327| 0327 0.832
for RUBRIKERNA 1-4
i den flerariga budgetramen Betalningar =6 | 0179| 0327 | 0327 0.832
(referensbel opp)
SV 68
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Rubrik i den flerériga budgetramen

" Administrativa utgifter”

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Ar Ar Ar
2013 2014 2015

TOTALT

* Personalresurser

« Ovriga administrativa utgifter

GD<...>TOTALT Anslag
TOTALA andag (summa staganden
_ for oRUBRI K5 = summa betalninga) 0 0 0
i den flerariga budgetramen
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
ArN
Ar Ar
58
2013 2014 2015 TOTALT
TOTALA anslag Ataganden 0,179 0,327 0,327 0.832
for RUBRIKERNA 1-5
i den f|erér|ga budgetramen Betalningar 0,179 0,327 0,327 0.832
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Med &r n avses det ar daforslaget eller initiativet ska borja genomforas.
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3.2.2. Berdknad inverkan pa driftsanslagen
— [ Forslaget/initiativet kraver inte att driftsanslag tasi ansprak

- Fordaget/initiativet kraver att driftsanslag tasi ansprak enligt foljande:

De sérskilda malen for forslaget anges i punkt 1.4.2. De kommer att uppnas genom de fordag pa lagstiftning som lagts, som ska genomforas
pa nationell niva och med hjalp av Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten.

Aven om det inte g&r att sitta en konkret siffra p& varje operativt mal, bér Esmas roll tillsammans med nya befogenheter for nationella
tillsynsmyndigheter bidra till att 6ka marknadens integritet och forbéttra investerarskyddet genom att forbjuda personer som har insiderinformation
fran att handla med relaterade finansiella instrument och genom att forbjuda paverkan pa de finansiella marknaderna, genom t.ex. att ngon sprider
falsk information eller rykten eller bedriver handel som laser fast priserna p& onormala nivaer. Detta nya ramverk kommer att forhindra
marknadsmissbruk pa organiserade marknader, plattformar och ifraga om OTC-transaktioner samt i fraga om ravaror och relaterade derivatmarknader.
Det kommer ocksa att leda till att Esma och nationella tillsynsmyndigheter forfogar 6ver den information och de befogenheter som krévs for att
genomdriva enhetliga, effektiva och avskréckande pafoljder.
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3.2.3. Berdknad inverkan pa de administrativa anslagen
3.2.3.1. Sammanfattning
— [ Fordaget/initiativet kraver inte att administrativa anslag tasi ansprak

— O Fordaget/initiativet kraver att administrativa anslag tas i ansprak enligt
foljande:
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3.2.3.2. Beréknat personalbehov
- Fordlaget/initiativet kraver inte att personalresurser tasi ansprak

— O Fordaget/initiativet kraver att personalresurser tasi ansprak enligt foljande:

Kommentar:

GD Markt kommer inte att behdva ndgra ytterligare personalresurser eller administrativa
resurser som ett resultat av fordaget. De resurser som avsatts for att folja direktivet om
marknadsmissbruk kommer att fortsétta gora det.
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3.2.4. Forenlighet med den gallande flerariga budgetramen

— O Fordaget/initiativet ar forenligt med den géllande flerériga budgetramen

— [ Fordaget/initiativet krdver omfordelningar under den bertrda rubriken i den
flerdriga budgetramen

Fordaget innebédr att Esma ska utfora extra uppgifter. Detta kommer att kréva ytterligare resurser
under budgetrubrik 12.0404.01

— [ Fordaget/initiativet forutsatter att flexibilitetsmekanismen utnyttjas eller att

den flerdriga budgetramen revideras™

Beskriv behovet av sddana &tgérder, och ange berdrda rubriker i budgetramen, budgetrubriker i den
arliga budgeten samt belopp.

3.25. Bidragfrantredjepart

— [ Det ingér inga bidrag fran tredje part i det aktuellafordaget eller initiativet

- Fordlaget eller initiativet kommer att medfinansieras enligt foljande:

Anslag i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Ar Ar Ar

2013 | 2014 | 2015 Totalt
Ange vilken extern
organisation som bidrar
till finansieringen 0268 | 0490 | 0490 1,248
Medlemsstater via EU:s
nationella tillsynsorgan
TOTALA anslag som
tillférs genom 0,268 0,490 0,490 1,248
medfinansiering

(*) Uppskattningen bygger pa dagens finansieringsmekanism i forslaget till Esma-forordning, dvs.
medlemsstaterna bidrar med 60 % och gemenskapen med 40 %.

% Se punkterna 19 och 24 i det interinstitutionella avtal et.

SV
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3.3. Beraknad inverkan painkomsterna
- Forslaget/initiativet paverkar inte budgetens inkomstsida.
— [ Fordaget/initiativet paverkar inkomsterna pa foljande sétt:
. O Paverkan pa egna medel
. O Paverkan pa” diverse inkomster”

Bilaga till finansieringsoversikten for forslag till Europaparlamentets och rédets forordning
om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan  (marknadsmissbruk)  och
Europaparlamentets och rédets direktiv om straffréttsliga pafoljder for insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk).

Anvand metod och huvudsakliga antaganden

De kostnader som & kopplade till uppgifter som ska utforas av Esma som ett resultat av de
tva fordagen har uppskattats i fraga om personalkostnader (rubrik 1) i enlighet med
kostnadsklassificieringen i utkastet till Esmas budget for 2012 som lamnats in till
kommissionen.

Kommissionens tva férslag innebér att Esma uppdras att utveckla cirka elva uppsattningar nya
bindande tekniska standarder som ska leda till att bestammelser av mycket teknisk art
genomfoérs inom EU. Enligt forslagen ska Esma férdigstélla de nya tekniska standarderna 24
manader efter forordningens ikrafttradande. For att det ska bli mgjligt, kréavs det mer personal
redan fran 2013. For att de nya tekniska standarderna ska bli klara i tid och vara korrekt
utformade kommer det framforallt att behdvas ytterligare tjansteman (med ansvar for strategi,
réttsliga fragor och konsekvensanalys).

Pa basis av uppskattningar fran kommissionen och Esma, gjordes bedémningen att foljande
heltidsekvivalenter & nddvandiga for att utveckla de tekniska standarder som krévs i de tva
forslagen:

- Ar 2013 kommer det att behdvas en tjansteman var for omrédena strategi, réttsliga frégor
och konsekvensanalys.

For att de tekniska standarderna ska vara klara 24 manader efter ikrafttradandet av
forordningen kravs alltsa tre heltidsekvival enter.

Slutligen skulle Esma ansvara for permanenta uppgifter pa foljande omraden:

- Samordning av undersokningar och kontroller bland behtriga myndigheter i fraga om
gransoverskridande marknadsmissbruk.

- Utarbetande av samarbetsavtal mellan de behdriga myndigheterna i medlemsstaterna och de
behoriga myndigheterna i tredjelander. Esma kommer att ta fram malldokument for
samarbetsavtal som de behtriga myndigheterna kan anvanda. Esma kommer ocksa att
samordna utbytet mellan behtriga myndigheter av information som erhdlits fran behodriga
myndigheter i tredjelander.
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Arbete for att underlétta och samordna samarbetet och informationsutbytet mellan behériga
myndigheter och tillsynsmyndigheter i 6vriga medlemsstater och tredjelénder som ansvarar
for spotmarknader och utsléppsrétter.

Totalt innebér detta att det behdvs ytterligare sex heltidsekvivalenter.

Ovriga antaganden:

Pa basis av fordelningen av heltidsekvivalenter i utkastet till 2012 ars budget,
antas sex ytterligare heltidsekvivaenter fordelas pa tre tillfaligt anstallda
(50 %), tva nationella experter (33,3 %) och en kontraktsanstalld (16,7 %).

De genomsnittliga |0nekostnaderna per &r for olika personalkategorier baseras
pariktlinjer fran GD Budget.

En viktningskoefficent for |6nen for Paris pa 1,27.

Utbildningskostnader som uppskattas till 1 000 euro per heltidsekvivalent och
ar.

Kostnader for tjansteresor pa 10 000 euro. Uppskattningen baserad pa utkastet
till 2012 ars budget for tjansteresor per person.

Rekryteringskostnader (resor, hotell, lakarundersokningar, installationsbidrag
och 6vriga bidrag, flytterséttning, etc) pa 12 700 euro. Uppskattningen baserad
pa utkastet till 2012 ars budget for rekrytering per person.

Det antogs att arbetsbelastningen, som &r kopplad till &ndring av redan utvecklade tekniska
standarder, och som ligger bakom denna 6kning av heltidsekvivalenter, kommer att fortsétta

efter 2014.

| nedanstdende tabell detaljpresenteras berdkningsmetoden for okningen i den budget som
begérs for kommande tre ar. Berakningen aterspeglar det faktum att 40 % av kostnaderna
finansieras av gemenskapsbudgeten.

Typ av kostnad Berakning belopp (i tusen euro)
2013 2014 2015 Totalt
Avdelning 1: Personalkostnader
L&n och ersattningar
- varav tillfalligt anstéllda =3*127*1,27 241.93 483.87 483.87 1209.67
- varav sma och medelstora foretag =2*73*1,27 92.71 185.42 185.42 463.55
- varav kontraktsanstéllda =1*64*1,27 40.64 81.28 81.28 203.2
6 Rekryteringskostnader
=6%12,7 76.2 76.2
6 Tjansteresor
=6*10 30 60 60 150
6 Utbildning =6*1 3 6 6 15
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Totalt avdelning 1 Personalkostnader

Varav EU-bidrag (40 %)
Varav bidrag frin medlemsstaterna (60%)

484.48

193.79
290.68

816.57

326.63
489.94

816.57

326.63
489.94

2079.53

847.05
1270.56

Nedanstaende tabell innehaller forslag palonegradsinplacering av de tretillfaligt anstallda.

L 6negrad

Temporéara
poster

AD16
AD15
AD14
AD13
AD12
AD11
AD10
AD9
AD8
AD7
ADG6
AD5

AD-tjanster totalt
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