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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2003/6/EG
av den 28 januari 2003

om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan
(marknadsmissbruk)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR AN-
TAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om uppréttandet av Europeiska gemenska-
pen, sérskilt artikel 95 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag (1),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs ytt-
rande (%),

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (3),

i enlighet med forfarandet i artikel 251 (*), och

av f6ljande skal:

(1) En verklig inre marknad for finansiella tjédnster dr avgoérande for
ekonomisk tillvixt och skapande av arbetstillfdllen i gemenska-
pen.

(2)  For en integrerad och effektiv finansmarknad krévs marknads-
integritet. Att vardepappersmarknaderna fungerar vél och att all-
minheten har fortroende for dem ér forutsédttningar for ekonomisk
tillvaxt och vélstdnd. Marknadsmissbruk skadar finansmarknader-
nas integritet och allmdnhetens fortroende for vérdepapper och
derivatinstrument.

(3) I kommissionens meddelande av den 11 maj 1999, ”Att genom-
fora handlingsramen for finansmarknaderna: en handlingsplan”,
anges en rad atgidrder som behdvs for att fullborda den inre
marknaden for finansiella tjénster. Europeiska radet i Lissabon i
april 2000 uttalade sig for att handlingsplanen skall genomforas
senast 2005. I handlingsplanen betonas behovet av att utarbeta ett
direktiv mot otillborlig marknadspaverkan.

() EGT C 240 E, 28.8.2001, s. 265.

(®» EGT C 80, 3.4.2002, s. 61.

() EGT C 24, 26.1.2002, s. 8.

(*) Europaparlamentets yttrande av den 14 mars 2002 (dnnu ej offentliggjort i
EUT), rddets gemensamma standpunkt av den 19 juli 2002 (EGT C 228 E,
25.9.2002, s. 19) och Europaparlamentets beslut av den 24 oktober 2002
(4nnu ej offentliggjort i EUT).
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Vid moétet den 17 juli 2000 inréttade radet Visemannakommittén
om regleringen av de europeiska virdepappersmarknaderna. I sin
slutrapport foreslog visemannakommittén att en ny lagstiftnings-
metod baserad péa en strategi i fyra nivéer skulle inforas: grund-
laggande principer, atgdrder for genomfdrandet, samarbete och
verkstillighet. Niva 1, direktivet, bor begrinsas till allmdnna
overgripande ramprinciper, medan niva 2 bor omfatta tekniska
genomforandeatgirder, som skall antas av kommissionen bitradd
av en kommitté.

I den resolution som Europeiska radet i Stockholm antog i mars
2001 godkéndes slutrapporten fran visemannakommittén och den
foreslagna metoden med fyra nivder i syfte att gora processen for
gemenskapens lagstiftning om vérdepapper effektivare och 6pp-
nare.

Aven i Europaparlamentets resolution om genomférandet av lags-
tiftningen om finansiella tjanster av den 5 februari 2002 godkén-
des visemannakommitténs rapport pa grundval av den hogtidliga
forklaring som kommissionen gjorde infor Europaparlamentet
samma dag och den skrivelse av den 2 oktober 2001 fran kom-
missiondren med ansvar for den inre marknaden till ordféranden
for parlamentets utskott for ekonomi och valutafragor som ror
garantier for Europaparlamentets roll i denna process.

De éatgirder som ar nodvéindiga for att genomfora detta direktiv
bor antas i enlighet med rddets beslut 1999/468/EG av den 28
juni 1999 om de forfaranden som skall tillimpas vid utévandet av
kommissionens genomforandebefogenheter (1).

Enligt Europeiska rédet i Stockholm bor genomférandeatgirder
pa niva 2 anvédndas oftare, for att sékerstdlla att de tekniska
bestdimmelserna uppdateras i1 forhallande till utvecklingen pa
marknaden och pd tillsynsomrddet, och tidsfrister bor faststillas
for alla etapper av arbetet pa niva 2.

Europaparlamentet bor fa en tidsfrist om tre manader frdn och
med det datum da forslaget till genomforandeatgédrderna overlam-
nas for att behandla dessa och avge ett yttrande. Denna tidsfrist
kan emellertid kortas ned i bradskande och vederbdrligen moti-
verade fall. Om Europaparlamentet under denna period antar en
resolution bor kommissionen gora en ny genomgang av forslaget
till atgérder.

Den finansiella och tekniska utvecklingen skapar fler incitament
till, medel for och tillféllen till marknadsmissbruk: med hjilp av
nya produkter, ny teknik, okad grénsdverskridande verksamhet
samt Internet.

Gemenskapens befintliga réttsliga ram for skydd av marknadens
integritet dr ofullstindig. De rittsliga kraven skiljer sig at mellan
medlemsstaterna, vilket ofta gér de ekonomiska aktdrerna osdkra
pé begrepp, definitioner och tillimpning. I vissa medlemsstater
finns det ingen lagstiftning som behandlar prismanipulationer och
spridning av vilseledande uppgifter.

(") EGT L 184, 17.7.1999, s. 23.
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Marknadsmissbruk bestar av insiderhandel och otillborlig mark-
nadspaverkan. Lagstiftning mot insiderhandel och mot otillborlig
marknadspdverkan har samma syfte: att garantera finansmark-
nadernas integritet i gemenskapen och héja investerarnas fortro-
ende for dem. Det ar dérfor tillrddligt att anta gemensamma be-
stimmelser for att bekdmpa savél insiderhandel som otillborlig
marknadspaverkan. Genom ett enda direktiv kommer samma ram-
bestimmelser for ansvarsfordelning, tillimpning och samarbete
att sdkerstillas i hela gemenskapen.

Férandringarna pd finansmarknaderna och i gemenskapens lags-
tiftning sedan antagandet av radets direktiv 89/592/EEG av den
13 november 1989 om samordning av foreskrifter om insiderhan-
del () gor att det direktivet nu bor erséttas sa att Gverensstdm-
melse uppkommer i forhallande till lagstiftningen mot otillborlig
marknadspéverkan. Ett nytt direktiv behdvs ocksé for att undvika
kryphal i gemenskapens lagstiftning som kan utnyttjas for otill-
borligt beteende och som skulle undergrava allménhetens fortro-
ende for marknaderna och alltsa forhindra att de fungerar smidigt.

Detta direktiv tar hénsyn till de farhdgor som medlemsstaterna
gav uttryck for efter terroristattackerna den 11 september 2001
vad betriffar kampen mot finansiering av terroristverksamhet.

Insiderhandel och otillborlig marknadspéverkan hindrar den full-
stindiga genomlysning pd marknaden som for alla ekonomiska
aktorer pa integrerade finansmarknader &r en forutséttning for
handel.

Insiderinformation dr all information av specifik natur som inte
har offentliggjorts och som direkt eller indirekt hinfor sig till en
eller flera emittenter av finansiella instrument eller till ett eller
flera finansiella instrument. Information som kan foérvéntas fa en
vésentlig inverkan pa prisutvecklingen och prisbildningen pé en
reglerad marknad som sddan kan betraktas som information som
indirekt hénfor sig till en eller flera emittenter av finansiella
instrument eller ett eller flera relaterade derivatinstrument.

Nir det géller insiderhandel bor hénsyn tas till de fall dér kéllan
till insiderinformation inte &r nigons yrke eller uppgifter, utan
brottslig verksamhet vars forberedande eller utforande kan ha
vésentlig inverkan pa priserna pé ett eller flera finansiella instru-
ment eller pa prisbildningen pa den reglerade marknaden som
sadan.

() EGT L 334, 18.11.1989, s. 30.
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Utnyttjandet av insiderinformation kan bestd i forvirv eller avytt-
ring av finansiella instrument samtidigt som parten i fraga inser
eller borde ha insett att den information som innehas &r insider-
information. I detta avseende bor de behdriga myndigheterna ta
hénsyn till vad en normal och fornuftig person skulle ha insett
eller borde ha insett med hédnsyn till omsténdigheterna. Dessutom
bor inte det forhdllandet att marknadsgaranter eller andra som
erhallit auktorisation for att upptrdda som motpart eller personer
som har tillstdnd att handla med finansiella instrument for annans
rakning, vilka har insiderinformation, i de forsta tva fallen legi-
timt koper eller séljer finansiella instrument eller i det tredje fallet
vederborligen utfor kundorder, i sig anses innebéra utnyttjande av
sadan insiderinformation.

Medlemsstaterna bor ta itu med den foreteelse som kallas for
handel fore kunden (“front running”), bland annat i samband
med handel i rdvaruderivat, nir den utgdr marknadsmissbruk en-
ligt definitionerna i detta direktiv.

En person som utfor transaktioner eller handelsorder vilka utgor
otillborlig marknadspéverkan kan péavisa att hans skél att utfora
sddana transaktioner eller order &r legitima och att dessa trans-
aktioner och order stimmer &verens med praxis pad den berdrda
reglerade marknaden. En sanktion kan trots detta paféras om den
behoriga myndigheten pévisar att det finns ett annat,
icke-legitimt, skal till dessa transaktioner eller handelsorder.

Den behoriga myndigheten far utfirda riktlinjer i fragor som
omfattas av direktivet, till exemple definitionen av insiderinfor-
mation roérande ravaruderivat eller tillimpning av definitionen av
godkind marknadspraxis i forhallande till definitionen av otill-
borlig marknadspaverkan. Dessa riktlinjer bor Overensstimma
med bestdimmelserna i detta direktiv och med de genomf6rande-
atgdrder som antas i enlighet med kommittéforfarandet.

Medlemsstater bor kunna fa vilja det lampligaste séttet for regle-
ring nér det géller personer som tar fram eller sprider analyser om
finansiella instrument, eller emittenter av finansiella instrument,
eller personer som tar fram eller sprider information med rekom-
mendationer eller férslag om investeringsstrategi, ddribland 1amp-
liga mekanismer for sjdlvreglering, vilket bér anmilas till kom-
missionen.

Nar emittenter offentliggér insiderinformation pa sina webbplatser
pa Internet bor detta ske i enlighet med de foreskrifter om Gver-
foring av personuppgifter till tredje land som faststélls i Europa-
parlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober
1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa behand-
ling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana upp-
gifter (1).

() EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.
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Snabbt och korrekt offentliggdrande av information okar mark-
nadens integritet, medan selektiv information fran emittenternas
sida kan leda till att investerarna forlorar fortroendet for finans-
marknadernas integritet. Professionella finansiella aktérer bor bi-
dra till marknadsintegriteten pé olika sétt. Sadana atgirder kan t.
ex. vara upprittande av “gra listor”, tillimpning av “window
trading” for kénsliga personalkategorier, tillimpning av interna
uppforandekoder och uppréttande av vattentdta skott mellan en-
heter i finansiella institut. Sddana forebyggande éatgérder kan bi-
dra till att bekdmpa missbruk av marknaden endast om de genom-
fors med beslutsamhet och kontrolleras noggrant. Lampliga atgér-
der for en sédan kontroll kan t.ex. vara att utse tillsynsansvariga i
berdérda organ och att lata oberoende revisorer genomfora regel-
bundna kontroller.

De moderna kommunikationsmedlen gor det mojligt for yrkes-
utdvarna pa finansmarknaderna och de enskilda investerarna att fa
mer likvérdig tillgéng till finansiell information, men medfor dven
okad risk for spridning av falsk eller vilseledande information.

En 6kad genomlysning nédr det géller transaktioner som utfors av
personer som har en ledande stdllning hos emittenterna, och i
tillimpliga fall av dem nérstdende personer, skulle forebygga
marknadsmissbruk. Ett offentliggérande av dessa transaktioner,
atminstone pad individuell nivd, kan &ven utgdra en virdefull
informationskélla for investerarna.

Marknadsaktorerna bor bidra till att forebygga marknadsmissbruk
och infora strukturella bestimmelser som syftar till att forhindra
och uppticka otillborlig marknadspaverkan. Dessa bestimmelser
kan omfatta krav pa genomlysning nér det géller de utférda trans-
aktionerna, offentliggérande av alla kursregleringsavtal, ett rétt-
vist orderhanteringssystem, inrdttande av ett effektivt system for
att uppticka en avvikande handelsorder, tillriackligt effektiva sy-
stem for faststdllandet av referenspriser for finansiella instrument
och klara regler for tillfalligt avbrytande av handeln.

Detta direktiv bor tolkas och genomforas av medlemsstaterna pa
ett sitt som stimmer Sverens med kraven pé en effektiv reglering
for att skydda innehavare av Gverlatbara vardepapper som medfor
rostrétt 1 ett bolag (eller som efter 16sen eller konvertering kan
medfora sadana rittigheter) nér bolaget dr foremal for ett offent-
ligt uppkopserbjudande eller ett annat forslag om fordndring av
kontrollen i bolaget. Detta direktiv hindrar inte pa ndgot sitt en
medlemsstat fran att infora eller att ha sddana atgérder som den
anser vara lampliga for att uppna dessa syften.

Att ha tillgdng till insiderinformation angaende ett annat bolag
och att anvidnda den i samband med ett offentligt uppkopserbju-
dande for att vinna kontroll dver detta bolag eller foresld en
fusion med detta bolag bor inte i sig anses utgéra insiderhandel.



2003L.0006 — SV — 04.01.2011 — 002.001 — 7

(30)

E2))

(32)

(33)

(34)

(35

(36)

Eftersom ett forvérv eller en avyttring av finansiella instrument
med nodvéndighet foregas av ett beslut av den som foretar re-
spektive transaktion, bor genomforandet av sddana forvarv och
avyttringar inte i sig anses innebéra att insiderinformation utnytt-
jas.

Analyser och bedomningar som grundas péd allmént tillgdngliga
uppgifter bor inte anses som insiderinformation och darfor bor
transaktioner som utfors pa grundval av sddan analys eller sdédana
beddomningar inte i sig anses utgdra insiderhandel i den mening
som avses i detta direktiv.

Medlemsstaterna, Europeiska centralbankssystemet, de nationella
centralbankerna eller ett annat officiellt utsett organ eller en per-
son som handlar pa deras vdgnar, bor kunna fora penning- eller
viaxelkurspolitik eller forvalta offentlig skuld utan begrinsningar.

Stabilisering av finansiella instrument eller handel med egna ak-
tier 1 terkOpsprogram kan under vissa omstidndigheter vara be-
rattigad av ekonomiska skdl och bor dérfor inte i sig betraktas
som marknadsmissbruk. Gemensamma standarder bor utarbetas
for praktisk végledning.

Finansmarknadernas o6kade rickvidd, den snabba fordndringen
och antalet nya produkter och foreteelser gér att detta direktiv
maste ha ett brett tillimpningsomrade i frdga om berdrda finan-
siella instrument och metoder for att kunna garantera integriteten
hos gemenskapernas finansmarknader.

For att lika konkurrensvillkor skall kunna etableras pd gemen-
skapens finansmarknader maste de bestimmelser som omfattas
av detta direktiv fa bred geografisk tillimpning. Nar det géller
derivatinstrument som inte har godkénts for handel men som
omfattas av detta direktiv, bor varje medlemsstat ha befogenhet
att vidta atgérder avseende handlingar som utfors pa dess territo-
rium eller utomlands och som berdr underliggande finansiella
instrument som &r godkédnda for handel pa en reglerad marknad
som befinner sig inom eller opererar pa dess territorium, eller for
vilka det har ldmnats in en ansékan om godkénnande for handel
pa en sadan marknad. Varje medlemsstat bor ocksé ha befogenhet
att vidta dtgérder avseende handlingar som utfors pa dess territo-
rium, och som ror underliggande finansiella instrument som god-
kints for handel pa en reglerad marknad i en medlemsstat eller
for vilket en ansdkan om godkédnnande for handel pa en sadan
marknad har gjorts.

Forekomsten av en rad olika behoriga myndigheter med olika
ansvarsomraden i medlemsstaterna skulle kunna skapa osékerhet
bland de ekonomiska aktérerna. Det bor dérfor utses en enda
behorig myndighet i varje medlemsstat som har atminstone det
slutgiltiga ansvaret for dvervakningen av att de bestimmelser som
antas enligt detta direktiv foljs, och for internationellt samarbete.
Denna myndighet bor vara av administrativ karaktér, sa att dess
oberoende i forhallande till de finansiella aktorerna garanteras och
intressekonflikter undviks. Medlemsstaterna bor i enlighet med
den nationella lagstiftningen se till att den behdriga myndigheten
finansieras péd ett lampligt sitt. Myndigheten bor ha ldmpliga
radgivande arrangemang for eventuella dndringar i nationell lags-
tiftning, t.ex. en radgivande kommitté bestdende av foretridare
for emittenter, foretag som tillhandahaller finansiella tjédnster
och konsumenter, sa att myndigheten far full kinnedom om deras
asikter och farhagor.
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En gemensam minimiuppsittning av kraftfulla verktyg och befo-
genheter for den behdriga myndigheten i varje medlemsstat kom-
mer att garantera effektivitet i overvakningen. Marknadsforetag
och alla finansiella aktérer bor ocksa pa sin niva bidra till mark-
nadens integritet. Det forhéllandet att en enda behdrig myndighet
utses for marknadsmissbruk utesluter inte samarbete eller delega-
tion pad den behdriga myndighetens ansvar mellan den myndig-
heten och foretag pa marknaden, i syfte att sikerstdlla effektiv
Overvakning av att de bestimmelser som antas i enlighet med
detta direktiv foljs.

For att gemenskapens ramlagstiftning mot marknadsmissbruk
skall kunna vara tillracklig maste alla dvertrddelser av de forbud
eller krav som faststdlls enligt detta direktiv upptdckas och sank-
tioneras snabbt. I detta syfte bor péafoljderna vara tillrackligt av-
skrickande, std i proportion till hur allvarlig dvertradelsen dr och
den vinst som gjorts, och genomforas pé ett konsekvent sétt.

Medlemsstaterna bér vid bestimmandet av de administrativa &t-
géirderna och pafoljderna vara uppmérksamma pé behovet av en
viss homogenitet i alla medlemsstaterna i detta avseende.

Antalet transaktioner over granserna okar stindigt, vilket kraver
forbéttrat samarbete och Overgripande regler for utbyte av infor-
mation mellan nationella behdriga myndigheter. Organisationen
av dvervakningen och utredningsbefogenheterna i varje medlems-
stat bor inte utgora ett hinder for samarbete mellan de behoriga
nationella myndigheterna.

Eftersom malet for den foreslagna atgérden, ndmligen att for-
hindra marknadsmissbruk i form av insiderhandel och otillborlig
marknadspéaverkan, inte i tillrdcklig utstrackning kan uppnas av
medlemsstaterna och de dérfor, pd grund av dtgérdens omfattning
och verkningar, bittre kan uppnds pa gemenskapsniva, kan ge-
menskapen vidta atgérder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i
artikel 5 i fordraget. I enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gar detta direktiv inte utdéver vad som &r nédvén-
digt for att uppna detta mal.

Det kan ibland behovas tekniska riktlinjer och genomfoérande-
atgirder till reglerna i detta direktiv pad grund av utvecklingen
pa finansmarknaderna. Kommissionen bor darfor bemyndigas
att anta genomforandedtgérder, forutsatt att dessa inte dndrar di-
rektivets grundldggande bestdndsdelar, och att kommissionen
handlar i enlighet med principerna i detta direktiv, efter samrad
med Europeiska virdepapperskommittén, inrdttad genom kom-
missionens beslut 2001/528/EG (1).

Kommissionen bor, da den utdvar sina genomforandebefogenhe-
ter enligt detta direktiv, beakta foljande principer:

— Behovet av att se till att investerare har fortroende for finans-
marknaderna genom att frimja hog standard for genomlys-
ningen pa finansmarknaderna.

(M EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
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— Behovet av att forse investerare med ett stort utbud av kon-
kurrerande investeringsmdjligheter samt med information och
skydd anpassat till deras situation.

— Behovet av att se till att oberoende tillsynsmyndigheter till-
lampar reglerna enhetligt, sdrskilt ndr det géller bekdmp-
ningen av ekonomisk brottslighet.

— Behovet av en hog grad av 6ppenhet och samrdd med samt-
liga marknadsaktorer och med Europaparlamentet och radet.

— Behovet av att uppmuntra innovationer pa finansmarknaderna
sd att dessa blir dynamiska och effektiva.

— Behovet av att garantera marknadsintegritet genom en nira
och dynamisk &vervakning av finansiella innovationer.

— Vikten av att minska kostnaderna for kapital och oka till-
gangen till detsamma.

— Behovet av att uppritthalla balansen mellan marknadsaktorer-
nas (dven sma och medelstora foretags och smé investerares)
kostnader och fordelar pa lang sikt vid alla genomfGrande-
atgérder.

— Behovet av att frimja den internationella konkurrenskraften
hos EU:s finansmarknader utan att detta paverkar den vélbe-
hovliga utdkningen av det internationella samarbetet.

— Behovet av att skapa lika konkurrensvillkor for alla mark-
nadsaktorer genom att vid behov inrdtta EU-6vergripande be-
stimmelser.

— Behovet av att respektera skillnaderna mellan de nationella
marknaderna ndr dessa skillnader inte pa ett otillborligt satt
paverkar den inre marknadens enhetlighet.

— Behovet av att garantera Overensstimmelse med annan ge-
menskapslagstiftning pa detta omrdde, eftersom en obalans
ndr det giller information och avsaknad av genomlysning
kan dventyra marknadernas funktion och framfor allt skada
konsumenter och smé investerare.

(44) Detta direktiv respekterar de grundlaggande réttigheter och iakttar
de principer som bland annat erkdnns i Europeiska unionens
stadga om grundldggande rittigheter, sarskilt artikel 11 i1 den-
samma, och artikel 10 i Europeiska konventionen om skydd for
de minskliga réttigheterna. Detta direktiv hindrar alltsd inte pa
nagot sitt medlemsstaterna fran att tillimpa sina konstitutionella
bestimmelser om pressfrihet och yttrandefrihet i medierna.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

I detta direktiv anvéinds foljande beteckningar med de betydelser som
hir anges:

1. insiderinformation: icke offentliggjord information av specifik natur,
som direkt eller indirekt hinfér sig till en eller flera emittenter av
finansiella instrument eller till ett eller flera finansiella instrument
och som, om den offentliggjordes, skulle kunna forvintas ha en
vésentlig inverkan pa priset pa dessa finansiella instrument eller pa
priset pa relaterade derivatinstrument.
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Nér det giller rdvaruderivat avses med insiderinformation icke of-
fentliggjord information av specifik natur som direkt eller indirekt
hénfor sig till ett eller flera sddana derivat, och som anvéndare av
ravaruderivatmarknader forvéntar sig att fa i enlighet med godtagen
marknadspraxis pd dessa marknader.

For personer som har som uppgift att genomfora order avseende finan-
siella instrument skall med insiderinformation dven avses information
som ldmnats av en uppdragsgivare och hinfor sig till dennes dnnu ej
genomforda order, som é&r av specifik natur, som direkt eller indirekt
hanfor sig till en eller flera emittenter av finansiella instrument eller till
ett eller flera finansiella instrument och som » C1 , om informationen
offentliggjordes, skulle kunna forvéntas ha en visentlig inverkan <«
pa priset pa dessa finansiella instrument eller pa priset pa relaterade
derivatinstrument.

. otillbérlig marknadspéverkan:

a) Transaktioner eller handelsorder

— som ger eller kan forvintas ge falska eller vilseledande sig-
naler om tillgéng, efterfrigan eller pris pa finansiella instru-
ment, eller

— som genom en persons agerande eller fleras samarbete laser
fast priset pa ett eller flera finansiella instrument vid en onor-
mal eller konstlad niva,

utom i de fall da personen som utférde transaktionen eller han-
delsordern kan visa att hans skal att utféra densamma &r legitima
och att transaktionen eller ordern stimmer dverens med godtagen
marknadspraxis pa den berdrda reglerade marknaden.

b) Transaktioner eller handelsorder dér falska forespeglingar eller
andra slag av vilseledande eller manipulationer utnyttjas.

¢) Spridning genom medierna, inklusive Internet, eller pd annat sitt
av information som ger eller kan forvintas ge falska eller vilse-
ledande signaler om finansiella instrument, &ven spridning av
rykten och falska eller vilseledande nyheter, om personen som
spred informationen insdg eller borde ha insett att den var falsk
eller vilseledande. Nar journalister verkar i sin yrkesroll skall
spridning av sddan information bedomas, utan att det paverkar
tillimpningen av artikel 11, med hénsyn till regler som ér till-
lampliga pa deras yrke, sdvida inte dessa personer direkt eller
indirekt erhéller fordel eller vinning genom att sprida informatio-
nen i fraga.

Foljande exempel omfattas av den huvuddefinition som anges i a,
b och c:

— Att en person, eller flera personer i samarbete, verkar for att
skapa sig en dominerande stillning nér det giller utbud eller
efterfrigan pa ett finansiellt instrument, och detta far till foljd,
direkt eller indirekt, att inkdps- eller forsdljningspriser fixeras
eller andra oskéliga transaktionsvillkor skapas.
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— Att kopa eller sdlja finansiella instrument strax innan mark-
naden stinger pa ett sadant sétt att de investerare som handlar
pa grundval av slutkursen vilseleds.

— Att ta positioner i ett finansiellt instrument och utnyttja en
tillfallig eller regelbunden tillgang till traditionella eller elek-
troniska medier genom att yttra sig om det finansiella instru-
mentet (eller indirekt om emittenten av detta) och dérefter dra
nytta av den péverkan dessa yttranden far pa priset pa det
finansiella instrumentet utan att samtidigt ha offentliggjort
intressekonflikten pa ett korrekt och effektivt sitt.

Definitionen pa otillborlig marknadspéverkan skall anpassas
s att den dven kommer att omfatta nya handelsmonster
som i praktiken utgdr otillborlig marknadspaverkan.

. finansiella instrument:

— Overlatbara virdepapper som de definieras i radets direktiv
93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjénster inom
vérdepappersomradet (1).

— Andelar i foretag for kollektiva investeringar.
— Penningmarknadsinstrument.

— Finansiella terminskontrakt och motsvarande instrument med
kontantavrikning.

— Rénteterminskontrakt.
— Rénte- och valuta- och aktieswappar.

— Kop- och séljoptioner avseende alla instrument som hor till dessa
kategorier, déri inbegripet motsvarande instrument med kontant-
avrakning. Denna grupp inbegriper sérskilt valuta- och rénteop-
tioner.

— Ravaruderivat.

— Alla 6vriga instrument som &r godkénda for handel pd en regle-
rad marknad i ndgon medlemsstat eller for vilka en ansdkan om
godkdnnande for handel har ingivits i ndgon medlemsstat.

reglerad marknad: marknad enligt definitionen i artikel 1.13 i direk-
tiv 93/22/EEG.

godtagen marknadspraxis: praxis som rimligen kan foérvintas pa en
eller flera finansmarknader och som godtagits av den behdriga myn-
digheten enligt de riktlinjer som kommissionen antagit i enlighet med
det foreskrivande forfarande med kontroll som avses i artikel 17.2a.

EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom Europaparla-

mentets och radets direktiv 2000/64/EG (EGT L 290, 17.11.2000, s. 27).



2003L.0006 — SV — 04.01.2011 — 002.001 — 12

Europeiska  tillsynsmyndigheten = (Europeiska  vidrdepappers-
och marknadsmyndigheten) (nedan kallad Esma), inrdttad genom
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 (1),
far utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte
att sikerstélla enhetliga tillimpningsvillkor for de akter som antas av
kommissionen i enlighet med denna artikel, i friga om godtagen
marknadspraxis.

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

6. person: varje fysisk eller juridisk person.

7. behdorig myndighet: den behoriga myndighet som utsetts i enlighet
med artikel 11.

For att kunna ta hénsyn till tekniska fordndringar pd de finansiella
marknaderna och sékerstilla att detta direktiv tillimpas pa ett enhetligt
sdtt i gemenskapen, skall kommissionen » M1 ——— <« anta
genomforandedtgirder avseende punkterna 1, 2 och 3 i den hér artikeln.
» M1 Dessa atgirder, som avser att dndra icke vésentliga delar i detta
direktiv genom att komplettera det, ska antas i enlighet med det fore-
skrivande forfarande med kontroll som avses i artikel 17.2a. <«

Artikel 2

1. Medlemsstaterna skall forbjuda varje person som avses i andra
stycket och som forfogar Over insiderinformation att utnyttja denna
for att forvirva eller avyttra, eller forsoka forvérva eller avyttra, finan-
siella instrument som omfattas av denna information, for egen eller
annans rakning, direkt eller indirekt.

Forsta stycket skall tillimpas pd varje person som forfogar dver denna
information

a) genom sin stillning i emittentens administrations-, lednings- eller
kontrollorgan,

b) genom aktieinnehav i emittenten,

¢) genom att ha tillgang till information i sin anstéllning, i sin verk-
samhet eller under sina &ligganden,

d) genom sin brottsliga verksamhet.

2. Nir en person som avses i punkt 1 ar en juridisk person, géller
forbudet ocksa de fysiska personer som deltar i beslutet att genomfora
transaktionen for den juridiska personens riakning.

3.  Denna artikel skall inte tillimpas pa transaktioner som utfors for
att uppfylla ett atagande att forvérva eller avyttra finansiella instrument,
nir detta dtagande foljer av ett avtal som ingétts innan personen ifrdga
kom att forfoga 6ver insiderinformation.

() EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
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Artikel 3

Medlemsstaterna skall forbjuda varje person som omfattas av forbudet i
artikel 2

a) att r6ja sddan insiderinformation till annan person, utom i fall da
rojandet sker som ett normalt led i fullgérande av tjénst, verksamhet
eller dligganden, eller

b) att pa grundval av séddan insiderinformation foreslé eller forma nagon
annan person att forvérva eller avyttra finansiella instrument som
omfattas av informationen.

Artikel 4

Medlemsstaterna skall se till att artiklarna 2 och 3 dven tillimpas pé
varje person, utdver de personer som anges i dessa artiklar, som har
insiderinformation nér denna person insett eller borde ha insett att det
ror sig om insiderinformation.

Artikel 5

Medlemsstaterna skall forbjuda varje person att bedriva otillborlig mark-
nadspéaverkan.

Artikel 6

1. Medlemsstaterna skall se till att emittenter av finansiella instru-
ment sa snabbt som mdjligt informerar allmidnheten om insiderinfor-
mation som direkt ber6r dessa emittenter.

Utan att det paverkar de atgérder som vidtas for att bestimmelserna i
forsta stycket skall efterlevas, skall medlemsstaterna se till att emitten-
terna under en lamplig tidsperiod pa sina webbplatser later publicera all
insiderinformation som de ar skyldiga att offentliggora.

2. En emittent far pa eget ansvar skjuta upp det offentliggérande av
insiderinformationen som avses i punkt 1, i syfte att inte skada sina
egna legitima intressen, under forutséttning att det inte &r sannolikt att
den uteblivna informationen vilseleder allmédnheten och att emittenten
kan sdkerstélla att informationen forblir konfidentiell. Medlemsstaterna
fr krdva att en emittent utan drojsmél informerar den behoriga myn-
digheten om beslutet att uppskjuta offentliggérandet av insiderinfor-
mationen.

3.  Medlemsstaterna skall foreskriva att om en emittent eller en person
som handlar pad emittentens végnar eller fér emittentens rikning 6ver-
lamnar insiderinformation till en utomstdende i samband med full-
gorande av tjdnst, verksamhet eller aligganden péa det sétt som anges i
artikel 3 a, skall denna information offentliggdras fullstdndigt och ef-
fektivt och det samtidigt som &verlimnandet om det ar avsiktligt och sé
snabbt som mojligt om det dr oavsiktligt.

Bestdimmelserna i1 forsta stycket skall inte gdlla om den person som
mottar informationen &r skyldig att inte rdja denna, oberoende av om
denna skyldighet grundar sig pd lagar och andra forordningar, bolags-
ordningar eller ett avtal.

Medlemsstaterna skall féreskriva att emittenter eller personer som handlar
pa deras végnar eller for deras rakning skall uppritta forteckningar 6ver
personer som arbetar for dem, antingen det foreligger ett anstillningsfor-
hallande eller inte, och som har tillgang till insiderinformation. Emittenter
eller personer som handlar pa deras végnar eller for deras ridkning skall
regelbundet uppdatera dessa forteckningar och Gversinda dem till den
behoriga myndigheten varje gdng som myndigheten begér det.
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4.  Personer i ledande stillning hos en emittent av finansiella instru-
ment, och i tillimpliga fall dem nérstaende personer, skall till den
behoriga myndigheten dtminstone rapportera varje transaktion som de
utfor for egen rakning avseende aktier som emitteras av den emittenten
eller derivat eller andra finansiella instrument som é&r kopplade till ak-
tierna. Medlemsstaterna skall se till att allménheten pa ett enkelt sitt far
tillgang till denna information snarast mojligt, &tminstone pa individuell
niva.

5. Medlemsstaterna skall se till att det finns ett ldmpligt regelverk for
att sikerstélla att personer som tar fram eller sprider analyser om finan-
siella instrument, eller emittenter av finansiella instrument, eller perso-
ner som tar fram eller sprider information med rekommendationer eller
forslag om investeringsstrategi avsedd for distributionskanaler eller for
allménheten, vidtar rimliga forsiktighetsmétt for att sékerstélla att infor-
mationen presenteras sakligt, och att de uppger vilka intressen de har
eller anger intressekonflikter betrdffande de finansiella instrument som
omfattas av informationen. Sddant regelverk skall anmilas till kommis-
sionen.

6.  Medlemsstaterna skall se till att marknadsoperatérerna antar struk-
turella bestimmelser som syftar till att forebygga och uppticka otill-
borlig marknadspéaverkan.

7. 1 syfte att sdkerstdlla att punkterna 1-5 i denna artikel f6ljs far den
behoriga myndigheten vidta alla atgirder som &r nddvindiga for att
sikerstdlla att allmdnheten informeras pé ett korrekt sétt.

8.  Offentliga institutioner som sprider statistik som kan ha vésentlig
inverkan pa de finansiella marknaderna skall sprida dessa uppgifter pé
ett rittvist och Oppet sitt.

9. Medlemsstaterna skall foreskriva att varje person som yrkesmés-
sigt utfor transaktioner med finansiella instrument utan drdjsmal skall
meddela den behoriga myndigheten om personen har skél att misstidnka
att en transaktion utgdr insiderhandel eller otillborlig marknadspaverkan.

10.  For att ta hdansyn till den tekniska utvecklingen pa de finansiella
marknaderna och sdkerstilla att direktivet tillimpas pé ett enhetligt sétt
skall kommissionen » M1 ——————— < anta genomfdrandebestim-
melser om

— de tekniska villkoren for det offentliggdrande av insiderinformation
som anges i punkterna 1 och 3,

— de tekniska villkoren for uppskjutande av offentliggérandet av insi-
derinformation enligt punkt 2,

— de tekniska villkoren for att frimja en gemensam strategi vid ge-
nomforandet av punkt 2 andra meningen,

— villkoren for nédr emittenterna, eller de organ som handlar for deras
rikning, skall uppritta en forteckning 6ver de personer som arbetar
for dem och som har tillgang till insiderinformation enligt punkt 3,
samt over villkoren for uppdateringen av forteckningarna,

— de personkategorier som omfattas av den anmélningsskyldighet som
anges i punkt 4 och de egenskaper hos en transaktion, inbegripet
storlek, som utldser denna anmélningsskyldighet samt de tekniska
villkoren for rapporteringen till den behoériga myndigheten,
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— de tekniska villkoren for de olika personkategorierna i punkt 5 nér
det géller en réttvis presentation av analyser och annan information i
vilken investeringsstrategier rekommenderas, samt hur de sérskilda
intressen och intressekonflikter som avses i punkt 5 skall meddelas.
Dessa villkor skall beakta de regler, inbegripet sjélvreglering, som
géller for journalistyrket, och

— de tekniska villkor enligt vilka de personer som avses i punkt 9 skall
rapportera till den behdriga myndigheten.

Dessa atgirder, som avser att dndra icke vésentliga delar i detta direktiv
genom att komplettera det, ska antas i enlighet med det foéreskrivande
forfarande med kontroll som avses i artikel 17.2a.

11. Esma fir utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att sdkerstdlla enhetliga tillimpningsvillkor for de akter
som antas av kommissionen i enlighet med punkt 10 forsta stycket sjétte
strecksatsen.

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

Artikel 7

Detta direktiv &r inte tillimpligt pa transaktioner utforda i penning- eller
vaxelkurspolitiska syften eller inom ramen for statsskuldférvaltning av
en medlemsstat, Europeiska centralbankssystemet, en nationell central-
bank eller nadgot annat officiellt utsett organ eller av en person som
handlar pa deras védgnar. Medlemsstaterna fir utstricka detta undantag
till sina egna delstater eller liknande lokala myndigheter for forvaltning
av offentliga skulder.

Artikel 8

>M2 1. €4 Forbuden i detta direktiv &r inte tillimpliga pa handel
med egna aktier i dterkopsprogram eller pa stabilisering av ett finansiellt
instrument, forutsatt att handeln utférs i enlighet med de genomforande-
dtgirder som antas M1 —— <«. M1 Dessa dtgirder,
som avser att dndra icke visentliga delar i detta direktiv genom att
komplettera det, ska antas i enlighet med det foreskrivande forfarande
med kontroll som avses i artikel 17.2a. <«

2. Esma fér utarbeta forslag till tekniska standarder for genomf6rande
i syfte att sdkerstélla enhetliga tillimpningsvillkor for akter som antas av
kommissionen i enlighet med punkt 1.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for ge-
nomforande som avses i forsta stycket i enlighet med artikel 15 i
forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 9

Bestdmmelserna i detta direktiv skall tillimpas pa alla finansiella instru-
ment som dr godkdnda for handel pa en reglerad marknad i minst en
medlemsstat, eller for vilka det har ldmnats in en ansékan om godkén-
nande for handel pa en sddan marknad, oavsett om sjdlva transaktionen
faktiskt dger rum pa den marknaden eller inte.

Artiklarna 2, 3 och 4 skall dven tillimpas pa varje finansiellt instrument
som inte dr godként for handel pa en reglerad marknad i en medlemsstat
men vars virde dr beroende av ett sadant finansiellt instrument som
avses 1 forsta stycket.

Artikel 6.1, 6.2 och 6.3 skall inte tillimpas pad emittenter som inte har
begirt eller godkint att deras finansiella instrument godkdnns for handel
pa en reglerad marknad i en medlemsstat.

Artikel 10

Varje medlemsstat skall tillimpa férbuden och kraven i detta direktiv pa

a) handlingar som vidtas pa dess territorium eller utomlands och som
berdr finansiella instrument som dr godkdnda for handel péd en re-
glerad marknad som &r beldgen inom eller opererar pa dess territo-
rium, eller for vilka det har ldmnats in en ansokan om godkénnande
for handel pa en sddan marknad,

b) handlingar som vidtas pa dess territorium och som beror finansiella
instrument som dr godkdnda for handel pa en reglerad marknad i en
medlemsstat, eller for vilka det har ldmnats in en ansékan om god-
kdnnande for handel pa en sddan marknad.

Artikel 11

Utan att de rattsliga myndigheternas befogenheter asidositts skall varje
medlemsstat utse en enda administrativ myndighet med befogenhet att
se till att de bestimmelser som antas enligt detta direktiv tillimpas.

Medlemsstaterna skall infora effektiva radgivande arrangemang och for-
faranden med marknadsaktdrerna betrdffande eventuella &ndringar i na-
tionell lagstiftning. Dessa arrangemang kan inbegripa en radgivande
kommitté inom varje behdrig myndighet, vars sammanséttning sd langt
det dr mojligt skall aterspegla mangfalden hos marknadsaktorerna, vare
sig det giller emittenter, finansiella foretag eller konsumenter.

Artikel 12

1. Den behdriga myndigheten skall 4 alla tillsyns- och utrednings-
befogenheter som den behdver for att utfora sina uppgifter. Den skall
utova dessa befogenheter

a) direkt, eller

b) i samarbete med andra myndigheter eller med marknadsforetagen,
eller

c) pd eget ansvar genom delegering till sddana myndigheter eller till
marknadsforetagen, eller

d) efter ansdkan till de behdriga rittsliga myndigheterna.
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2. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 6.7 skall de befo-
genheter som avses i punkt 1 i den hér artikeln utévas i enlighet med
nationell rdtt och omfatta dtminstone rétten att

a) fa tillgang till varje dokument i vilken form som helst och fa en
kopia pé det,

b) begéra upplysningar av vem som helst, &ven av de personer som
efter varandra verkar for att vidarebefordra order eller utféra de
berdrda operationerna samt deras huvudméin och om nddvéndigt
kalla en person till forhor,

¢) utfora inspektioner pa plats,
d) infordra befintliga uppgifter om tele- och datatrafik,

e) kriva att ett agerande som strider mot bestimmelser som faststillts i
enlighet med detta direktiv upphér,

f) tillfdlligt avbryta handeln med de berdrda finansiella instrumenten,
g) begira att tillgangar fryses och/eller beldggs med kvarstad,
h) begéra tillfalligt forbud mot utdévande av yrkesverksamhet.

3. Denna artikel skall inte paverka tillimpningen av nationella ratts-
liga bestimmelser om tystnadsplikt.

Artikel 13

Tystnadsplikten skall gélla alla personer som arbetar eller har arbetat for
den behoriga myndigheten, eller for den myndighet eller det marknads-
foretag som den behdriga myndigheten delegerat sina befogenheter till,
inbegripet revisorer och experter som arbetar pd dess uppdrag. Infor-
mation som omfattas av sekretess far ldamnas ut till en annan person
eller myndighet endast ndr detta foreskrivs i lag.

Artikel 14

1. Utan att det paverkar deras rétt att foreskriva straffréttsliga pafolj-
der skall medlemsstaterna, i enlighet med sin nationella lagstiftning,
sikerstdlla att 1ampliga administrativa atgérder kan vidtas eller lampliga
administrativa pafoljder kan beslutas betriffande de personer som é&r
ansvariga for att de bestimmelser som antagits enligt detta direktiv
inte har foljts. Medlemsstaterna skall sékerstdlla att sidana atgérder ar
effektiva, proportionerliga och avskrdckande.

2. Kommissionen skall i enlighet med forfarandet i artikel 17.2 upp-
ritta en informativ lista dver de administrativa atgérder och pafoljder
som anges i punkt 1.

3.  Medlemsstaterna skall foreskriva de péafoljder som skall tillimpas
for végran att samarbeta vid en undersokning som omfattas av
artikel 12.

4.  Medlemsstaterna skall foreskriva att den behdriga myndigheten far
offentliggdra varje atgird eller pafoljd som vidtas vid overtridelse av
bestimmelser som antagits enligt detta direktiv, utom i de fall da of-
fentliggorandet skulle skapa allvarlig oro pad finansmarknaderna eller
orsaka de berdrda parterna oproportionerligt stor skada.
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5. Medlemsstaterna ska arligen ge Esma uppgifter i aggregerad form
om alla administrativa atgérder och sanktioner som beslutats i enlighet
med punkterna 1 och 2.

Om den behodriga myndigheten har offentliggjort en administrativ atgérd
eller sanktion ska den samtidigt informera Esma om detta.

Om den offentliggjorda sanktionen géller ett virdepappersforetag som
auktoriserats i1 enlighet med direktiv 2004/39/EG ska Esma lagga till en
hénvisning till den offentliggjorda sanktionen i det register over vér-
depappersforetag som upprittats enligt artikel 5.3 i det direktivet.

Artikel 15

Medlemsstaterna skall se till att den behdriga myndighetens beslut kan
overklagas till domstol.

Artikel 15a

1. De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid tillamp-
ning av detta direktiv, i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

2. De behoriga myndigheterna ska omgéende forse Esma med alla
uppgifter den behdver for att utfora sina verksamhetsuppgifter, i enlighet
med artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 16

1.  De behoriga myndigheterna skall samarbeta med varandra nér sd
krivs for att de skall kunna utféra sina uppgifter och utéva sina befo-
genheter enligt detta direktiv eller enligt nationell lagstiftning. De be-
horiga myndigheterna skall bistd varandra. I synnerhet skall de utbyta
information och samarbeta i utredningsarbetet.

2. De behoriga myndigheterna skall pa begédran omedelbart Gverlaimna
all information som krivs for det syfte som anges i punkt 1. Dér sa krivs
skall den behoriga myndighet som mottar en framstillning omedelbart
vidta nédvéndiga atgérder for att inhdmta den begérda informationen.
Om den behdriga myndighet som mottar framstéllningen inte kan over-
lamna den begérda informationen omedelbart, skall den meddela den an-
sokande behoriga myndigheten skélen till detta. De dverldmnade uppgif-
terna omfattas av den tystnadsplikt som anstéllda och fore detta anstéllda
vid den behdriga myndighet som mottar dem dr bundna av.

En behérig myndighet far végra att tillmotesgd en framstéllning

— om Overlimnande av information skulle kunna fa en negativ inver-
kan pa den berérda medlemsstatens suverdnitet, sdkerhet eller all-
ménna ordning,

— om rittsliga forfaranden redan har inletts betriffande samma hand-
lingar och mot samma personer infér den berdrda medlemsstatens
myndigheter, eller

— om ett slutligt rattsligt avgdrande redan har meddelats mot samma
personer for samma handlingar i den berérda medlemsstaten.
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I sddant fall skall den underritta den ansdkande behdriga myndigheten
om detta och ldmna sa detaljerad information som mdojligt om dessa
forfaranden eller detta avgorande.

Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 258 i fordraget om Eu-
ropeiska unionens funktionssétt (EUF-fordraget) far en behorig myndig-
het vars begdran om uppgifter inte ger resultat inom rimlig tid eller
avslds, hédnskjuta detta inom rimlig tid till Esma. Esma far i sadana
fall som avses i forsta meningen agera i enlighet med artikel 19 i
forordning (EU) nr1095/2010, utan att det paverkar vare sig de mdjlig-
heter att vdgra att tillmétesgd en begéran om uppgifter som anges i
andra stycket i denna punkt eller Esmas mojligheter att handla i enlighet
med artikel 17 i férordning (EU) nr 1095/2010.

De behoriga myndigheter som mottar information enligt punkt 1 fér,
utan att det paverkar deras skyldigheter i samband med straffrittsliga
forfaranden, anvidnda denna enbart for utdvandet av sina uppgifter enligt
detta direktiv och i samband med administrativa och réttsliga forfaran-
den som specifikt har samband med utdvandet av dessa uppgifter. Den
myndighet som mottar informationen far emellertid anvinda den for
andra d4ndamal eller vidarebefordra den till behdriga myndigheter i andra
stater, om den behoriga myndighet som Gverlimnat informationen sam-
tycker till detta.

3. Nér en behdrig myndighet finner att handlingar som strider mot
bestimmelserna i detta direktiv utfors eller har utforts pa en annan
medlemsstats territorium eller att vissa handlingar paverkar finansiella
instrument med vilka handel bedrivs pa en reglerad marknad i en annan
medlemsstat, skall den s& noggrant som mdojligt underritta den behoriga
myndigheten i den medlemsstaten om detta. Den behdriga myndigheten
i den senare medlemsstaten skall vidta lampliga atgidrder. Den skall
meddela den underrittande behdriga myndigheten om resultatet och sé
langt det ar mojligt ocksd om viktiga hédndelser under drendets gang.
Denna punkt skall inte innebdra att de befogenheter som tilldelats den
behoriga myndighet som har dversént informationen asidosétts. De be-
horiga myndigheterna i de olika medlemsstaterna som &r behoriga enligt
artikel 10 skall samrdda om den foreslagna uppfoljningen av sina at-
gérder.

4.  Den behoriga myndigheten i en medlemsstat fir begira att en
undersdkning utfors av den behoriga myndigheten i en annan medlems-
stat inom denna sistndmnda stats territorium.

Den far ocksa begidra att nigra tjdnstemén fran den egna myndigheten
tillats att atfolja tjanstemédnnen fran den behoriga myndigheten i den
medlemsstaten under undersdkningen.

Det &vergripande ansvaret for undersdkningen skall dock ligga pa den
medlemsstat pd vars territorium den dger rum.

Behoriga myndigheter far vdgra att efterkomma en begéran om under-
sokning enligt forsta stycket, eller en begiran om att tjinstemén fran
den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat skall folja med de
egna tjinstemdnnen enligt andra stycket, om detta skulle kunna skada
den berdrda statens suverdnitet, sdkerhet eller allmidnna ordning, om
rittsliga forfaranden redan har inletts betrdffande samma handlingar
och mot samma personer infér den berérda statens myndigheter eller
om ett slutligt rittsligt avgorande redan har meddelats mot samma per-
soner for samma handlingar i den berdrda staten. I sadant fall skall den
underritta den ansokande behdriga myndigheten om detta och ldmna sé
detaljerad information som mdjligt om dessa forfaranden eller detta
avgorande.
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Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 258 i EUF-fordraget far
en behorig myndighet, vars begéran om att inleda en undersdkning eller
om tillstdind for de egna tjdnsteménnen att folja med den utléndska
behoriga myndighetens tjdnstemin inte ges nagot svar inom rimlig tid
eller avslas, hinskjuta detta inom rimlig tid till Esma. Esma fér i sddana
fall som avses i forsta meningen agera i enlighet med artikel 19 i
forordning (EU) nr 1095/2010, utan att det paverkar vare sig de mdj-
ligheter att végra att tillmotesga en begéran om uppgifter som anges i
fjarde stycket i denna punkt eller Esmas mojligheter att handla i enlighet
med artikel 17 i férordning (EU) nr 1095/2010.

5. For att sdkerstdlla enhetliga tillimpningsvillkor f6r punkterna 2
och 4 far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande for forfaranden och former for utbyte av uppgifter och for
inspektioner dver nationsgrianserna enligt denna artikel.

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

Artikel 17

1.  Kommissionen skall bitrddas av Europeiska virdepapperskommit-
tén, inrdttad genom beslut 2001/528/EG (nedan kallad kommittén”).

2. Nar det hénvisas till denna punkt skall artiklarna 5 och 7 i beslut
1999/468/EG tillampas, med beaktande av bestimmelserna i artikel 8§ i
det beslutet, om de genomforandedtgirder som beslutats enligt detta
forfarande inte dndrar de grundlidggande bestimmelserna i detta direktiv.

Den tid som avses i artikel 5.6 1 beslut 1999/468/EG skall vara tre
maénader.

2a.  Nér det hidnvisas till denna punkt ska artikel 5a.1-5a.4 och
artikel 7 1 beslut 1999/468/EG tillimpas, med beaktande av bestimmel-
serna 1 artikel 8 i det beslutet.

3. Senast den 31 december 2010, och direfter minst vart tredje ar,
ska kommissionen se dver bestimmelserna om sina genomforandebefo-
genheter och ldgga fram en rapport till Europaparlamentet och radet om
hur dessa befogenheter fungerar. I denna rapport ska man sérskilt un-
dersdka om kommissionen behover foresld dndringar av detta direktiv i
syfte att garantera en ldmplig avgrinsning av de genomférandebefogen-
heter som den tilldelats. Slutsatsen om huruvida en dndring behovs eller
ej ska atfoljas av en detaljerad motivering. Vid behov ska rapporten
atfoljas av ett lagstiftningsforslag om dndring av bestimmelserna om
kommissionens genomforandebefogenheter.
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Artikel 17a

Senast den 1 december 2011 ska kommissionen se Over artiklarna 1, 6,
8, 14 och 16 och lagga fram eventuella lampliga lagstiftningsforslag for
att mojliggora fullstindig tillimpning av delegerade akter i enlighet med
artikel 290 i EUF-fordraget och genomforandeakter i enlighet med
artikel 291 i EUF-fordraget med avseende pd detta direktiv. Utan att
det paverkar tillimpningen av de genomf6randeatgidrder som redan an-
tagits, ska kommissionens befogenheter enligt artikel 17 att anta genom-
forandeatgédrder som fortsdtter att gilla efter Lissabonfordragets ikraft-
trddande upphora att gélla den 1 december 2012.

Artikel 18

Medlemsstaterna skall sdtta i kraft de bestdmmelser i lagar och andra
forfattningar som &ar nédvindiga for att folja detta direktiv senast 12
oktober 2004. De skall genast underrdtta kommissionen om detta.

Nér medlemsstaterna antar dessa bestdimmelser skall de innehélla en
hénvisning till detta direktiv eller atfoljas av en sddan hénvisning nir
de offentliggdrs. Narmare foreskrifter om hur hénvisningen skall goras
skall varje medlemsstat sjédlv utfdrda.

Artikel 19

Artikel 11 skall inte paverka en medlemsstats mdjlighet till sérskilda
rittsliga och administrativa forfaranden for de utomeuropeiska territorier
dir medlemsstaten ansvarar for de yttre forbindelserna.

Artikel 20

Direktiv 89/592/EEG och artiklarna 68.1 och 81.1 i Europaparlamentets
och réadets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upptagande av
vardepapper till officiell notering och om uppgifter som skall offentlig-
goras betraffande sddana vérdepapper (1) skall upphoéra att gilla med
verkan fran den dag som det hdr direktivet trdder i kraft.

Artikel 21

Detta direktiv trader i kraft samma dag som det offentliggors i Europe-
iska unionens officiella tidning.

Artikel 22

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
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