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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2003/6/EG
av den 28 januari 2003
om insiderhandel och otillborlig marknadspiverkan (marknadsmissbruk)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprattandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 95 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag (1),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande (3,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (%),
i enlighet med forfarandet i artikel 251 (*), och
av foljande skal:

(1)  En verklig inre marknad for finansiella tjdnster ar
avgorande for ekonomisk tillvixt och skapande av
arbetstillfdllen i gemenskapen.

(2)  For en integrerad och effektiv finansmarknad kravs
marknadsintegritet. ~ Att  virdepappersmarknaderna
fungerar vl och att allminheten har fortroende for dem
ar forutsattningar for ekonomisk tillvixt och vilstdnd.
Marknadsmissbruk skadar finansmarknadernas integritet
och allmidnhetens fortroende for virdepapper och
derivatinstrument.

(3) I kommissionens meddelande av den 11 maj 1999, "Att
genomfora handlingsramen for finansmarknaderna: en
handlingsplan”, anges en rad atgarder som behovs for att
fullborda den inre marknaden for finansiella tjdnster.
Europeiska rddet i Lissabon i april 2000 uttalade sig for
att handlingsplanen skall genomféras senast 2005. I
handlingsplanen betonas behovet av att utarbeta ett
direktiv mot otillborlig marknadspaverkan.

(4 Vid motet den 17 juli 2000 inrdttade rddet Visemanna-
kommittén om regleringen av de europeiska virdepap-
persmarknaderna. 1 sin slutrapport foreslog visemanna-
kommittén att en ny lagstiftningsmetod baserad pd en
strategi i fyra nivder skulle inféras: grundliggande prin-
ciper, datgirder for genomforandet, samarbete och
verkstillighet. Nivd 1, direktivet, bor begransas till
allminna 6vergripande ramprinciper, medan niva 2 bor
omfatta tekniska genomforandedtgirder, som skall antas
av kommissionen bitradd av en kommitté.

(5) I den resolution som Europeiska rddet i Stockholm antog
i mars 2001 godkdndes slutrapporten frin visemanna-
kommittén och den foreslagna metoden med fyra nivder
i syfte att gora processen for gemenskapens lagstiftning
om virdepapper effektivare och dppnare.

1

(") 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 ¢j offent-
liggjort i EUT), rddets gemensamma stdndpunkt av den 19 juli 2002
(EGT C 228 E, 25.9.2002, s. 19) och Europaparlamentets beslut av
den 24 oktober 2002 (innu ej offentliggjort i EUT).

(6)  Aven i Europaparlamentets resolution om genom-
forandet av lagstiftningen om finansiella tjdnster av den
5 februari 2002 godkidndes visemannakommitténs
rapport pd grundval av den hogtidliga forklaring som
kommissionen gjorde infoér Europaparlamentet samma
dag och den skrivelse av den 2 oktober 2001 fran
kommissiondren med ansvar for den inre marknaden till
ordféranden for parlamentets utskott for ekonomi och
valutafrdgor som ror garantier for Europaparlamentets
roll i denna process.

(7)  De atgirder som dr nodvindiga 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 utovandet av kommissionens genom-
forandebefogenheter ().

(8)  Enligt Europeiska rddet i Stockholm bor genomféran-
dedtgdrder pd nivd 2 anvindas oftare, for att sikerstilla
att de tekniska bestimmelserna uppdateras i forhéllande
till utvecklingen pd marknaden och pé tillsynsomradet,
och tidsfrister bor faststillas for alla etapper av arbetet
pa niva 2.

(9)  Europaparlamentet bor fd en tidsfrist om tre mdnader
frain och med det datum da forslaget till genomf6ran-
dedtgirderna overlimnas for att behandla dessa och avge
ett yttrande. Denna tidsfrist kan emellertid kortas ned i
bradskande och vederborligen motiverade fall. Om Euro-
paparlamentet under denna period antar en resolution
bor kommissionen gora en ny genomgéing av forslaget
till dtgarder.

(100 Den finansiella och tekniska utvecklingen skapar fler
incitament till, medel f6r och tillfdllen till marknadsmiss-
bruk: med hjilp av nya produkter, ny teknik, okad
gransoverskridande verksamhet samt Internet.

(11)  Gemenskapens befintliga rittsliga ram for skydd av
marknadens integritet 4r ofullstindig. De rittsliga kraven
skiljer sig at mellan medlemsstaterna, vilket ofta gor de
ekonomiska aktorerna osikra pd begrepp, definitioner
och tillimpning. 1 vissa medlemsstater finns det ingen
lagstiftning som behandlar prismanipulationer och sprid-
ning av vilseledande uppgifter.

() EGTL 184, 17.7.1999, s. 23.
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(12)  Marknadsmissbruk bestdr av insiderhandel och otillborlig bor de behoriga myndigheterna ta hinsyn till vad en

(14)

(15)

(16)

17)

marknadspédverkan. Lagstiftning mot insiderhandel och
mot otillborlig marknadspaverkan har samma syfte: att
garantera finansmarknadernas integritet i gemenskapen
och hoja investerarnas fortroende for dem. Det dr darfor
tillrddligt att anta gemensamma bestimmelser for att
bekdmpa savil insiderhandel som otillborlig marknads-
paverkan. Genom ett enda direktiv kommer samma
rambestimmelser for ansvarsfordelning, tillimpning och
samarbete att sikerstillas i hela gemenskapen.

Forandringarna pd finansmarknaderna och i gemenska-
pens lagstiftning sedan antagandet av radets direktiv 89/
592/EEG av den 13 november 1989 om samordning av
foreskrifter om insiderhandel (*) gor att det direktivet nu
bor ersittas sd att Overensstimmelse uppkommer i
forhallande till lagstiftningen mot otillborlig marknads-
paverkan. Ett nytt direktiv behovs ocksa for att undvika
kryphal i gemenskapens lagstiftning som kan utnyttjas
for otillborligt beteende och som skulle undergrava
allmanhetens fortroende for marknaderna och alltsd
forhindra att de fungerar smidigt.

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

Insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan hindrar
den fullstindiga genomlysning pd marknaden som for
alla ekonomiska aktorer pd integrerade finansmarknader
dr en forutsittning for handel.

Insiderinformation 4r all information av specifik natur
som inte har offentliggjorts och som direkt eller indirekt
hanfor sig till en eller flera emittenter av finansiella
instrument eller till ett eller flera finansiella instrument.
Information som kan forvintas fa en visentlig inverkan
pa prisutvecklingen och prisbildningen pad en reglerad
marknad som sddan kan betraktas som information som
indirekt hinfor sig till en eller flera emittenter av finansi-
ella instrument eller ett eller flera relaterade derivatin-
strument.

Nar det giller insiderhandel bér hansyn tas till de fall dar
killan till insiderinformation inte dr ndgons yrke eller
uppgifter, utan brottslig verksamhet vars forberedande
eller utférande kan ha visentlig inverkan pa priserna pa
ett eller flera finansiella instrument eller pd prisbild-
ningen pé den reglerade marknaden som sidan.

Utnyttjandet av insiderinformation kan bestd i forvarv
eller avyttring av finansiella instrument samtidigt som
parten i fraga inser eller borde ha insett att den informa-
tion som innehas dr insiderinformation. I detta avseende

(") EGT L 334, 18.11.1989, s. 30.

(20)

(21)

(22)

(23)

normal och fornuftig person skulle ha insett eller borde
ha insett med hinsyn till omstindigheterna. Dessutom
bor inte det forhdllandet att marknadsgaranter eller
andra som erhdllit auktorisation for att upptrida som
motpart eller personer som har tillstind att handla med
finansiella instrument f6r annans rikning, vilka har insi-
derinformation, i de forsta tvd fallen legitimt koper eller
sdljer finansiella instrument eller i det tredje fallet
vederborligen utfor kundorder, i sig anses innebira
utnyttjande av sddan insiderinformation.

Medlemsstaterna bor ta itu med den foreteelse som kallas
for handel fore kunden (“front running”), bland annat i
samband med handel i rdvaruderivat, nar den utgér
marknadsmissbruk enligt definitionerna i detta direktiv.

En person som utfor transaktioner eller handelsorder
vilka utgér otillborlig marknadspaverkan kan pavisa att
hans skil att utfora sddana transaktioner eller order dr
legitima och att dessa transaktioner och order stimmer
overens med praxis pa den berorda reglerade mark-
naden. En sanktion kan trots detta pédforas om den
behoriga myndigheten pdvisar att det finns ett annat,
icke-legitimt, skal till dessa transaktioner eller handels-
order.

Den behoriga myndigheten far utfirda riktlinjer i fragor
som omfattas av direktivet, till exemple definitionen av
insiderinformation rorande ravaruderivat eller tillimp-
ning av definitionen av godkdnd marknadspraxis i
forhéllande till definitionen av otillborlig marknadspa-
verkan. Dessa riktlinjer bor overensstimma med
bestimmelserna i detta direktiv och med de genomféran-
dedtgdrder som antas i enlighet med kommittéforfa-
randet.

Medlemsstater bér kunna fd vilja det limpligaste sittet
for reglering nir det giller personer som tar fram eller
sprider analyser om finansiella instrument, eller emit-
tenter av finansiella instrument, eller personer som tar
fram eller sprider information med rekommendationer
eller forslag om investeringsstrategi, ddribland limpliga
mekanismer for sjilvreglering, vilket bor anmilas till
kommissionen.

Nér emittenter offentliggér insiderinformation pd sina
webbplatser pa Internet bor detta ske i enlighet med de
foreskrifter om overforing av personuppgifter till tredje
land som faststills i Europaparlamentets och réadets
direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd
for enskilda personer med avseende pd behandling av
personuppgifter och om det fria flodet av sidana

uppgifter (%).

() EGTL 281, 23.11.1995, s. 31.
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(24)

(28)

Snabbt och korrekt offentliggérande av information okar
marknadens integritet, medan selektiv information frin
emittenternas sida kan leda till att investerarna forlorar
fortroendet for finansmarknadernas integritet. Professio-
nella finansiella akt6rer bor bidra till marknadsintegri-
teten pd olika sdtt. Sddana dtgirder kan tex. vara
upprittande av “grd listor”, tillimpning av “window
trading” for kinsliga personalkategorier, tillimpning av
interna uppforandekoder och upprittande av vattentita
skott mellan enheter i finansiella institut. Sidana
forebyggande atgdrder kan bidra till att bekdmpa miss-
bruk av marknaden endast om de genomférs med
beslutsamhet och kontrolleras noggrant. Liampliga
atgirder for en sddan kontroll kan t.ex. vara att utse till-
synsansvariga i berorda organ och att lita oberoende
revisorer genomféra regelbundna kontroller.

De moderna kommunikationsmedlen gor det majligt for
yrkesutovarna pd finansmarknaderna och de enskilda
investerarna att fa mer likvardig tillgdng till finansiell
information, men medf6r dven okad risk for spridning
av falsk eller vilseledande information.

En okad genomlysning ndr det giller transaktioner som
utfors av personer som har en ledande stillning hos
emittenterna, och i tillimpliga fall av dem nérstdende
personer, skulle forebygga marknadsmissbruk. Ett offent-
liggorande av dessa transaktioner, dtminstone pa indivi-
duell nivd, kan &dven utgora en virdefull informa-
tionskilla for investerarna.

Marknadsaktorerna bor bidra till att forebygga mark-
nadsmissbruk och inféra strukturella bestimmelser som
syftar till att forhindra och uppticka otillborlig mark-
nadspédverkan. Dessa bestimmelser kan omfatta krav pd
genomlysning nir det giller de utforda transaktionerna,
offentliggérande av alla kursregleringsavtal, ett rattvist
orderhanteringssystem, inrittande av ett effektivt system
for att uppticka en avvikande handelsorder, tillrackligt
effektiva system for faststillandet av referenspriser for
finansiella instrument och klara regler for tillfilligt
avbrytande av handeln.

Detta direktiv bor tolkas och genomféras av medlemssta-
terna pa ett sitt som stimmer 6verens med kraven pd en
effektiv reglering for att skydda innehavare av overlt-
bara virdepapper som medfor rostritt i ett bolag (eller
som efter losen eller konvertering kan medfora sddana
rittigheter) ndr bolaget dr foremdl for ett offentligt
uppkopserbjudande eller ett annat forslag om férandring
av kontrollen i bolaget. Detta direktiv hindrar inte pa
ndgot sitt en medlemsstat frin att infora eller att ha
sddana dtgirder som den anser vara limpliga for att
uppna dessa syften.

(29)

(30)

(31)

(32)

(34)

Att ha tillgdng till insiderinformation angdende ett annat
bolag och att anvinda den i samband med ett offentligt
uppkopserbjudande for att vinna kontroll 6ver detta
bolag eller foresld en fusion med detta bolag bor inte i
sig anses utgora insiderhandel.

Eftersom ett forvirv eller en avyttring av finansiella
instrument med nodvindighet foregds av ett beslut av
den som foretar respektive transaktion, bor genom-
forandet av sddana forvdrv och avyttringar inte i sig
anses innebira att insiderinformation utnyttjas.

Analyser och bedémningar som grundas pd allmint
tillgingliga uppgifter bor inte anses som insiderinforma-
tion och ddrfor bor transaktioner som utfors pd grundval
av sddan analys eller sddana bedomningar inte i sig anses
utgora insiderhandel i den mening som avses i detta
direktiv.

Medlemsstaterna, Europeiska centralbankssystemet, de
nationella centralbankerna eller ett annat officiellt utsett
organ eller en person som handlar pd deras vignar, bor
kunna fora penning- eller vixelkurspolitik eller forvalta
offentlig skuld utan begransningar.

Stabilisering av finansiella instrument eller handel med
egna aktier i dterkopsprogram kan wunder vissa
omstindigheter vara berittigad av ekonomiska skal och
bor ddrfor inte i sig betraktas som marknadsmissbruk.
Gemensamma standarder bor utarbetas for praktisk
vigledning.

Finansmarknadernas ~ 6kade rickvidd, den snabba
forandringen och antalet nya produkter och foreteelser
gor att detta direktiv mdste ha ett brett tillimpningsom-
rdde i friga om berorda finansiella instrument och
metoder for att kunna garantera integriteten hos
gemenskapernas finansmarknader.

For att lika konkurrensvillkor skall kunna etableras pa
gemenskapens finansmarknader maste de bestimmelser
som omfattas av detta direktiv fa bred geografisk tillimp-
ning. Nir det giller derivatinstrument som inte har
godkints for handel men som omfattas av detta direktiv,
bor varje medlemsstat ha befogenhet att vidta dtgarder
avseende handlingar som utfors pd dess territorium eller
utomlands och som ber6r underliggande finansiella
instrument som ar godkdnda f6r handel pa en reglerad
marknad som befinner sig inom eller opererar pa dess
territorium, eller for vilka det har limnats in en ansokan
om godkdnnande for handel pd en sddan marknad. Varje
medlemsstat bor ocksd ha befogenhet att vidta dtgirder
avseende handlingar som utfors pd dess territorium, och
som ror underliggande finansiella instrument som
godkints for handel pd en reglerad marknad i en
medlemsstat eller for vilket en ansokan om godkdnnande
for handel pé en sddan marknad har gjorts.
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(36)  Forekomsten av en rad olika behoriga myndigheter med ning kan uppnds av medlemsstaterna och de dérfor, pa

(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

olika ansvarsomrdden i medlemsstaterna skulle kunna
skapa osdkerhet bland de ekonomiska aktorerna. Det bor
darfor utses en enda behorig myndighet i varje medlems-
stat som har dtminstone det slutgiltiga ansvaret for
overvakningen av att de bestimmelser som antas enligt
detta direktiv foljs, och for internationellt samarbete.
Denna myndighet bor vara av administrativ karaktir, sa
att dess oberoende i forhdllande till de finansiella
aktorerna garanteras och intressekonflikter undviks.
Medlemsstaterna bor i enlighet med den nationella
lagstiftningen se till att den behériga myndigheten finan-
sieras pa ett lampligt sitt. Myndigheten bor ha lampliga
radgivande arrangemang for eventuella dndringar i natio-
nell lagstiftning, t.ex. en rddgivande kommitté bestdende
av foretradare for emittenter, foretag som tillhandahéller
finansiella tjanster och konsumenter, sd att myndigheten
far full kinnedom om deras asikter och farhdgor.

En gemensam minimiuppsattning av kraftfulla verktyg
och befogenheter for den behoriga myndigheten i varje
medlemsstat kommer att garantera effektivitet i overvak-
ningen. Marknadsforetag och alla finansiella aktorer bor
ocksd péd sin nivd bidra till marknadens integritet. Det
forhallandet att en enda behorig myndighet utses for
marknadsmissbruk utesluter inte samarbete eller delega-
tion pd den behoriga myndighetens ansvar mellan den
myndigheten och foretag pd marknaden, i syfte att
sakerstilla effektiv 6vervakning av att de bestimmelser
som antas i enlighet med detta direktiv {6ljs.

For att gemenskapens ramlagstiftning mot marknads-
missbruk skall kunna vara tillricklig maste alla overtri-
delser av de forbud eller krav som faststills enligt detta
direktiv upptickas och sanktioneras snabbt. I detta syfte
bor péfoljderna vara tillrickligt avskrickande, std i
proportion till hur allvarlig 6vertridelsen ar och den
vinst som gjorts, och genomféras pé ett konsekvent sitt.

Medlemsstaterna bor vid bestimmandet av de administ-
rativa dtgdrderna och péfoljderna vara uppmirksamma
pd behovet av en viss homogenitet i alla medlemssta-
terna i detta avseende.

Antalet transaktioner over granserna okar standigt, vilket
kraver forbattrat samarbete och Gvergripande regler for
utbyte av information mellan nationella behoriga
myndigheter. Organisationen av Overvakningen och
utredningsbefogenheterna i varje medlemsstat bor inte
utgora ett hinder for samarbete mellan de behoriga
nationella myndigheterna.

Eftersom mdlet {6r den foreslagna dtgarden, nimligen att
forhindra marknadsmissbruk i form av insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan, inte i tillricklig utstrick-

(43)

grund av dtgirdens omfattning och verkningar, bittre
kan uppnds pd gemenskapsnivéd, kan gemenskapen vidta
atgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5
i fordraget. I enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gdr detta direktiv inte utover vad som ar
n6dvindigt for att uppnd detta mal.

Det kan ibland behovas tekniska riktlinjer och genom-
forandedtgirder till reglerna i detta direktiv pd grund av
utvecklingen pd finansmarknaderna. Kommissionen bor
ddrfor bemyndigas att anta genomforandedtgirder, forut-
satt att dessa inte dndrar direktivets grundliggande
bestdndsdelar, och att kommissionen handlar i enlighet
med principerna i detta direktiv, efter samradd med Euro-
peiska virdepapperskommittén, inrdttad genom kommis-
sionens beslut 2001/528/EG (').

Kommissionen bér, di den utdvar sina genomférandebe-
fogenheter enligt detta direktiv, beakta foljande prin-
ciper:

— Behovet av att se till att investerare har fortroende
for finansmarknaderna genom att frimja hog stan-
dard for genomlysningen pd finansmarknaderna.

— Behovet av att forse investerare med ett stort utbud
av konkurrerande investeringsmojligheter samt med
information och skydd anpassat till deras situation.

— Behovet av att se till att oberoende tillsynsmyndig-
heter tillimpar reglerna enhetligt, sdrskilt nir det
giller bekdmpningen av ekonomisk brottslighet.

— Behovet av en hog grad av oppenhet och samrad
med samtliga marknadsaktérer och med Europapar-
lamentet och radet.

— Behovet av att uppmuntra innovationer pd finan-
smarknaderna s att dessa blir dynamiska och effek-
tiva.

— Behovet av att garantera marknadsintegritet genom
en ndra och dynamisk Gvervakning av finansiella
innovationer.

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

— Behovet av att uppritthélla balansen mellan mark-
nadsaktorernas (dven smd och medelstora foretags
och sma investerares) kostnader och fordelar pé ling
sikt vid alla genomforandedtgarder.

— Behovet av att frimja den internationella konkur-
renskraften hos EU:s finansmarknader utan att detta
paverkar den vilbehovliga utokningen av det interna-
tionella samarbetet.

(') EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
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— Behovet av att skapa lika konkurrensvillkor for alla
marknadsaktorer genom att vid behov inrdtta EU-
overgripande bestimmelser.

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

enhetlighet.

— Behovet av att garantera Overensstimmelse med
annan gemenskapslagstiftning pd detta omrade,
eftersom en obalans nir det géller information och
avsaknad av genomlysning kan &dventyra markna-
dernas funktion och framfor allt skada konsumenter
och sma investerare.

(44)  Detta direktiv respekterar de grundliggande rittigheter

och iakttar de principer som bland annat erkdnns i Euro-
peiska unionens stadga om grundliggande rittigheter,
sarskilt artikel 11 i densamma, och artikel 10 i Europe-
iska konventionen om skydd for de manskliga rittighe-
terna. Detta direktiv hindrar alltsd inte pd nédgot sitt
medlemsstaterna frdn att tillimpa sina konstitutionella
bestimmelser om pressfrihet och yttrandefrihet i medi-
erna.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

2. otillborlig marknadspaverkan:

a) Transaktioner eller handelsorder

— som ger eller kan forvintas ge falska eller vilsele-
dande signaler om tillgang, efterfrigan eller pris pa
finansiella instrument, eller

— som genom en persons agerande eller fleras samar-
bete laser fast priset pd ett eller flera finansiella
instrument vid en onormal eller konstlad niv4,

utom i de fall d& personen som utférde transaktionen
eller handelsordern kan visa att hans skal att utfora
densamma dr legitima och att transaktionen eller ordern
stimmer Overens med godtagen marknadspraxis pd den
berorda reglerade marknaden.

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

¢) Spridning genom medierna, inklusive Internet, eller pa
annat sitt av information som ger eller kan forvintas ge
falska eller vilseledande signaler om finansiella instru-
ment, dven spridning av rykten och falska eller vilsele-
dande nyheter, om personen som spred informationen
insdg eller borde ha insett att den var falsk eller vilsele-
dande. Nir journalister verkar i sin yrkesroll skall sprid-
ning av sddan information bedomas, utan att det
paverkar tillimpningen av artikel 11, med hinsyn till
regler som ir tillimpliga pd deras yrke, savida inte dessa
personer direkt eller indirekt erhaller fordel eller vinning
genom att sprida informationen i friga.

Foljande exempel omfattas av den huvuddefinition som

[ detta direktiv anvinds foljande beteckningar med de bety-

anges ia, b och c
delser som hir anges:

— Att en person, eller flera personer i samarbete, verkar

1. insiderinformation: icke offentliggjord information av specifik for att skapa sig en dominerande stillning nar det

natur, som direkt eller indirekt hanfor 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 viasentlig inverkan pé priset pa
dessa finansiella instrument eller pd priset pa relaterade deri-
vatinstrument.

Nar det giller rdvaruderivat avses med insiderinformation icke
offentliggjord information av specifik natur som direkt eller
indirekt hanfor sig till ett eller flera sidana derivat, och som
anvindare av ravaruderivatmarknader forviantar sig att fa i
enlighet med godtagen marknadspraxis pa dessa marknader.

For personer som har som uppgift att genomféra order
avseende finansiella instrument skall med insiderinformation
dven avses information som limnats av en uppdragsgivare
och hinfor sig till dennes dnnu ¢j genomforda order, som ar
av specifik natur, som direkt eller indirekt hinfor sig till en
eller flera emittenter av finansiella instrument eller till ett
eller flera finansiella instrument och som, om informationen
offentliggjordes, skulle kunna ha en visentlig inverkan pa
priset pd dessa finansiella instrument eller pa priset pa rela-
terade derivatinstrument.

giller utbud eller efterfragan pa ett finansiellt instru-
ment, och detta far till foljd, direkt eller indirekt, att
inkops- eller forsiljningspriser fixeras eller andra
oskiliga transaktionsvillkor skapas.

— Att kopa eller silja finansiella instrument strax innan
marknaden stinger pd ett sidant sitt att de investe-
rare som handlar pd grundval av slutkursen vilseleds.

— Att ta positioner i ett finansiellt instrument och
utnyttja en tillfillig eller regelbunden tillgdng till
traditionella eller elektroniska medier genom att yttra
sig om det finansiella instrumentet (eller indirekt om
emittenten av detta) och direfter dra nytta av den
paverkan dessa yttranden fir pa priset pd det finansi-
ella instrumentet utan att samtidigt ha offentliggjort
intressekonflikten pd ett korrekt och effektivt sitt.

Definitionen pa otillborlig marknadspéverkan skall
anpassas sd att den dven kommer att omfatta nya
handelsménster som i praktiken utgor otillborlig
marknadspéverkan.
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3. finansiella instrument:

— Opverlatbara virdepapper som de definieras i ridets
direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investe-
ringstjanster inom virdepappersomradet ().

— Andelar i foretag for kollektiva investeringar.
— Penningmarknadsinstrument.

— Finansiella terminskontrakt och motsvarande instrument
med kontantavrikning.

— Rinteterminskontrakt.
— Rinte- och valuta- och aktieswappar.

— Kop- och siljoptioner avseende alla instrument som hor
till dessa kategorier, diri inbegripet motsvarande instru-
ment med kontantavrikning. Denna grupp inbegriper
sdrskilt valuta- och rinteoptioner.

— Rdvaruderivat.

— Alla ovriga instrument som dar godkinda for handel pa
en reglerad marknad i nigon medlemsstat eller for vilka
en ansokan om godkidnnande for handel har ingivits i
nagon medlemsstat.

4. reglerad marknad: marknad enligt definitionen i artikel 1.13 i
direktiv 93/22[EEG.

5. godtagen marknadspraxis: praxis som rimligen kan forvintas
pa en eller flera finansmarknader och som godtagits av den
behoriga myndigheten enligt de riktlinjer som kommis-
sionen antagit i enlighet med forfarandet i artikel 17.2.

6. person: varje fysisk eller juridisk person.

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

For att kunna ta hansyn till tekniska forandringar pa de finansi-
ella marknaderna och sikerstilla att detta direktiv tillimpas pa
ett enhetligt sdtt i gemenskapen, skall kommissionen i enlighet
med forfarandet i artikel 17.2 anta genomforandedtgirder avse-
ende punkterna 1, 2 och 3 i den har artikeln.

Artikel 2

1. Medlemsstaterna skall forbjuda varje person som avses i
andra stycket och som forfogar Gver insiderinformation att
utnyttja denna for att forvirva eller avyttra, eller forsoka
forvirva eller avyttra, finansiella instrument som omfattas av
denna information, for egen eller annans rikning, direkt eller
indirekt.

Forsta stycket skall tillimpas pa varje person som forfogar 6ver
denna information

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

b) genom aktieinnehav i emittenten,

(a)
~

genom att ha tillgang till information i sin anstéllning, i sin
verksamhet eller under sina aligganden,

d) genom sin brottsliga verksambhet.

EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom Euro-
paparlamentets och rddets direktiv 2000/64/EG (EGT L 290,
17.11.2000, s. 27).

=

2. Nar en person som avses i punkt 1 r en juridisk person,
giller forbudet ocksd de fysiska personer som deltar i beslutet
att genomféra transaktionen for den juridiska personens
rikning.

3. Denna artikel skall inte tillimpas péd transaktioner som
utfors for att uppfylla ett dtagande att forvdrva eller avyttra
finansiella instrument, nér detta dtagande foljer av ett avtal som
ingdtts innan personen ifrdga kom att forfoga over insiderinfor-
mation.

Artikel 3

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

a) att roja sddan insiderinformation till annan person, utom i
fall dé r6jandet sker som ett normalt led i fullgérande av
tjanst, verksamhet eller dligganden, eller

b) att pd grundval av sddan insiderinformation foresld eller
forma ndgon annan person att forvirva eller avyttra finansi-
ella instrument som omfattas av informationen.

Atrtikel 4

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

Artikel 5

Medlemsstaterna skall forbjuda varje person att bedriva
otillborlig marknadspaverkan.

Artikel 6

1.  Medlemsstaterna skall se till att emittenter av finansiella
instrument sd snabbt som mojligt informerar allmanheten om
insiderinformation som direkt beror dessa emittenter.

Utan att det paverkar de dtgirder som vidtas for att bestimmel-
serna 1 forsta stycket skall efterlevas, skall medlemsstaterna se
till att emittenterna under en limplig tidsperiod pd sina webb-
platser later publicera all insiderinformation som de ar skyldiga
att offentliggora.

2. En emittent fir pd eget ansvar skjuta upp det offentliggo-
rande av insiderinformationen som avses i punkt 1, i syfte att
inte skada sina egna legitima intressen, under forutsattning att
det inte dr sannolikt att den uteblivna informationen vilseleder
allminheten och att emittenten kan sikerstilla att informa-
tionen forblir konfidentiell. Medlemsstaterna far kriva att en
emittent utan drojsmél informerar den behoriga myndigheten
om beslutet att uppskjuta offentliggérandet av insiderinforma-
tionen.
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3. Medlemsstaterna skall foreskriva att om en emittent eller
en person som handlar pa emittentens vignar eller for emitten-
tens rikning 6verlimnar insiderinformation till en utomstiende
i samband med fullgorande av tjdnst, verksamhet eller &lig-
ganden pa det sitt som anges i artikel 3 a, skall denna informa-
tion offentliggéras fullstindigt och effektivt och det samtidigt
som Overlimnandet om det édr avsiktligt och sd snabbt som
mojligt om det ar oavsiktligt.

Bestimmelserna i forsta stycket skall inte gilla om den person
som mottar informationen 4r skyldig att inte rdja denna,
oberoende av om denna skyldighet grundar sig pd lagar och
andra forordningar, bolagsordningar eller ett avtal.

Medlemsstaterna skall foreskriva att emittenter eller personer
som handlar pd deras vignar eller f6r deras rdkning skall
uppritta forteckningar Gver personer som arbetar for dem,
antingen det foreligger ett anstallningsforhallande eller inte, och
som har tillgdng till insiderinformation. Emittenter eller
personer som handlar pd deras vignar eller for deras rikning
skall regelbundet uppdatera dessa forteckningar och 6versinda
dem till den behoriga myndigheten varje gdng som myndig-
heten begir det.

4. Personer i ledande stillning hos en emittent av finansiella
instrument, och i tillimpliga fall dem nirstdende personer, skall
till den behoriga myndigheten atminstone rapportera varje
transaktion som de utfor for egen rdkning avseende aktier som
emitteras av den emittenten eller derivat eller andra finansiella
instrument som ar kopplade till aktierna. Medlemsstaterna skall
se till att allminheten pa ett enkelt sitt far tillgdng till denna
information snarast mojligt, atminstone pd individuell niva.

5. Medlemsstaterna skall se till att det finns ett limpligt
regelverk for att sikerstilla att personer som tar fram eller
sprider analyser om finansiella instrument, eller emittenter av
finansiella instrument, eller personer som tar fram eller sprider
information med rekommendationer eller forslag om investe-
ringsstrategi avsedd for distributionskanaler eller for allman-
heten, vidtar rimliga forsiktighetsmatt for att sdkerstilla att
informationen presenteras sakligt, och att de uppger vilka
intressen de har eller anger intressekonflikter betriffande de
finansiella instrument som omfattas av informationen. Sddant
regelverk skall anmalas till kommissionen.

6. Medlemsstaterna skall se till att marknadsoperatorerna
antar strukturella bestimmelser som syftar till att forebygga
och uppticka otillbérlig marknadspéaverkan.

7. I syfte att sikerstilla att punkterna 1-5 i denna artikel
foljs far den behoriga myndigheten vidta alla dtgirder som ar
nodvindiga for att sikerstilla att allmdnheten informeras pé ett
korrekt sitt.

8.  Offentliga institutioner som sprider statistik som kan ha
vasentlig inverkan pd de finansiella marknaderna skall sprida
dessa uppgifter pa ett rittvist och oppet sitt.

9.  Medlemsstaterna skall foreskriva att varje person som
yrkesmissigt utfor transaktioner med finansiella instrument
utan drojsmal skall meddela den behoriga myndigheten om
personen har skal att misstinka att en transaktion utgor insider-
handel eller otillborlig marknadspéverkan.

10.  For att ta hinsyn till den tekniska utvecklingen péa de
finansiella marknaderna och sikerstilla att direktivet tillimpas
pa ett enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfa-
randet i artikel 17.2 anta genomférandebestimmelser om

— de tekniska villkoren for det offentliggérande av insiderin-
formation som anges i punkterna 1 och 3,

— de tekniska villkoren for uppskjutande av offentliggérandet
av insiderinformation enligt punkt 2,

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

— villkoren for ndr emittenterna, eller de organ som handlar
for deras rikning, skall uppritta en forteckning over de
personer som arbetar fér dem och som har tillgang till insi-
derinformation enligt punkt 3, samt Gver villkoren for
uppdateringen av forteckningarna,

— de personkategorier som omfattas av den anmilningsskyl-
dighet som anges i punkt 4 och de egenskaper hos en trans-
aktion, inbegripet storlek, som utloser denna anmilnings-
skyldighet samt de tekniska villkoren for rapporteringen till
den behoriga myndigheten,

— de tekniska villkoren for de olika personkategorierna i
punkt 5 ndr det giller en rittvis presentation av analyser
och annan information i vilken investeringsstrategier
rekommenderas, samt hur de sirskilda intressen och intres-
sekonflikter som avses i punkt 5 skall meddelas. Dessa
villkor skall beakta de regler, inbegripet sjilvreglering, som
giller for journalistyrket, och

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

Artikel 7

Detta direktiv ar inte tillimpligt pd transaktioner utforda i
penning- eller vaxelkurspolitiska syften eller inom ramen for
statsskuldforvaltning av en medlemsstat, Europeiska central-
bankssystemet, en nationell centralbank eller ndgot annat offici-
ellt utsett organ eller av en person som handlar pd deras
vignar. Medlemsstaterna far utstrdcka detta undantag till sina
egna delstater eller liknande lokala myndigheter for forvaltning
av offentliga skulder.
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Artikel 8

Forbuden i detta direktiv ar inte tillimpliga pa handel med egna
aktier i dterkopsprogram eller pé stabilisering av ett finansiellt
instrument, forutsatt att handeln utfors i enlighet med de
genomforandedtgiarder som antas i enlighet med forfarandet i
artikel 17.2.

Artikel 9

Bestimmelserna i detta direktiv skall tillimpas pa alla finansiella
instrument som &r godkdnda for handel pd en reglerad
marknad i minst en medlemsstat, eller for vilka det har limnats
in en ansokan om godkinnande fo6r handel pd en sddan
marknad, oavsett om sjilva transaktionen faktiskt dger rum pé
den marknaden eller inte.

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

Artikel 6.1, 6.2 och 6.3 skall inte tillimpas pd emittenter som
inte har begirt eller godkdnt att deras finansiella instrument
godkinns for handel pé en reglerad marknad i en medlemsstat.

Artikel 10

Varje medlemsstat skall tillimpa forbuden och kraven i detta
direktiv pa

a) handlingar som vidtas pa dess territorium eller utomlands
och som beror finansiella instrument som ar godkinda for
handel pé en reglerad marknad som ar beligen inom eller
opererar pa dess territorium, eller for vilka det har limnats
in en ansokan om godkinnande for handel pd en sddan
marknad,

b) handlingar som vidtas pd dess territorium och som beror
finansiella instrument som dr godkinda for handel pa en
reglerad marknad i en medlemsstat, eller for vilka det har
limnats in en ansokan om godkdnnande for handel pd en
sddan marknad.

Artikel 11

Utan att de rittsliga 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 forfaranden med marknadsaktorerna betriffande eventuella
dndringar i nationell lagstiftning. Dessa arrangemang kan inbe-
gripa en rddgivande kommitté inom varje behorig myndighet,
vars sammansittning sd langt det dr mojligt skall aterspegla
méngfalden hos marknadsaktorerna, vare sig det giller emit-
tenter, finansiella foretag eller konsumenter.

Artikel 12

1.  Den behoriga myndigheten skall fd alla tillsyns- och
utredningsbefogenheter som den behover for att utfora sina
uppgifter. Den skall utova dessa befogenheter

a) direkt, eller

b) i samarbete med andra myndigheter eller med marknads-
foretagen, eller

¢) pa eget ansvar genom delegering till sidana myndigheter
eller till marknadsforetagen, eller

d) efter ansokan till de behoriga rattsliga myndigheterna.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 6.7 skall de
befogenheter som avses i punkt 1 i den hir artikeln utovas i
enlighet med nationell ritt och omfatta dtminstone ritten att

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

b) begira upplysningar av vem som helst, dven av de personer
som efter varandra verkar for att vidarebefordra order eller
utfora de berorda operationerna samt deras huvudmin och
om nddvindigt kalla en person till forhor,

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

e) krava att ett agerande som strider mot bestimmelser som
faststallts i enlighet med detta direktiv upphor,

f) tillfalligt avbryta handeln med de berorda finansiella instru-
menten,

g) begdra att tillgdngar fryses och/eller beliggs med kvarstad,

h) begira tillfalligt férbud mot utévande av yrkesverksamhet.

3. Denna artikel skall inte paverka tillimpningen av natio-
nella rittsliga bestimmelser om tystnadsplikt.

Artikel 13

Tystnadsplikten skall gilla alla personer som arbetar eller har
arbetat for den behoriga myndigheten, eller for den myndighet
eller det marknadsforetag som den behoriga myndigheten dele-
gerat sina befogenheter till, inbegripet revisorer och experter
som arbetar pd dess uppdrag. Information som omfattas av
sekretess far lamnas ut till en annan person eller myndighet
endast ndr detta foreskrivs i lag.

Artikel 14

1. Utan att det paverkar deras ritt att foreskriva straffritts-
liga pafoljder skall medlemsstaterna, i enlighet med sin natio-
nella lagstiftning, sakerstilla att limpliga administrativa dtgarder
kan vidtas eller laimpliga administrativa paféljder kan beslutas
betriffinde de personer som dr ansvariga for att de
bestimmelser som antagits enligt detta direktiv inte har foljts.
Medlemsstaterna skall sikerstdlla att sidana atgirder ar effek-
tiva, proportionerliga och avskrickande.
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2. Kommissionen skall i enlighet med forfarandet i artikel
17.2 uppritta en informativ lista over de administrativa
atgarder och pafoljder som anges i punkt 1.

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

4. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behériga myndig-
heten fir offentliggora varje atgird eller pafoljd som vidtas vid
overtradelse av bestimmelser som antagits enligt detta direktiv,
utom i de fall dd offentliggorandet skulle skapa allvarlig oro pa
finansmarknaderna eller orsaka de berorda parterna oproportio-
nerligt stor skada.

Artikel 15

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

Artikel 16

1. De behoriga myndigheterna skall samarbeta med varandra
ndr s krdvs for att de skall kunna utféra sina uppgifter och
utova sina befogenheter enligt detta direktiv eller enligt natio-
nell lagstiftning. De behoriga myndigheterna skall bistd
varandra. I synnerhet skall de utbyta information och samar-
beta i utredningsarbetet.

2. De behoriga myndigheterna skall pa begiran omedelbart
overlimna all information som krivs for det syfte som anges i
punkt 1. Didr sd krdvs skall den behoriga myndighet som
mottar en framstillning omedelbart vidta nédvindiga dtgarder
for att inhdmta den begirda informationen. Om den behoriga
myndighet som mottar framstillningen inte kan 6verlimna den
begirda informationen omedelbart, skall den meddela den
ansokande behoriga myndigheten skilen till detta. De Gverlam-
nade uppgifterna omfattas av den tystnadsplikt som anstillda
och fore detta anstillda vid den behoriga myndighet som
mottar dem dr bundna av.

En behorig myndighet far vdgra att tillmotesgd en framstéllning

— om overlimnande av information skulle kunna fi en
negativ inverkan pd den berorda medlemsstatens suverd-
nitet, sikerhet eller allmédnna ordning,

— om rittsliga forfaranden redan har inletts betriffande
samma handlingar och mot samma personer infér den
berérda medlemsstatens myndigheter, eller

— om ett slutligt rittsligt avgérande redan har meddelats mot
samma personer for samma handlingar i den ber6rda
medlemsstaten.

[ sddant fall skall den underritta den ansokande behoriga
myndigheten om detta och limna sd detaljerad information
som mojligt om dessa forfaranden eller detta avgorande.

Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 226 i fordraget
far en behorig myndighet vars begidran om information inte ger
resultat inom rimlig tid eller avslds, anmala detta till Europeiska
virdepapperstillsynskommittén i vilken diskussioner skall dga
rum for att uppnd en skyndsam och effektiv 16sning.

De behoriga myndigheter som mottar information enligt punkt
1 far, utan att det paverkar deras skyldigheter i samband med
straffrittsliga forfaranden, anvidnda denna enbart for utévandet
av sina uppgifter enligt detta direktiv och i samband med admi-
nistrativa och rittsliga forfaranden som specifikt har samband
med utovandet av dessa uppgifter. Den myndighet som mottar
informationen fir emellertid anvinda den for andra dndamil
eller vidarebefordra den till behoriga myndigheter i andra
stater, om den behoriga myndighet som overlimnat informa-
tionen samtycker till detta.

3. Nir en behorig myndighet finner att handlingar som
strider mot bestimmelserna i detta direktiv utfors eller har
utforts pd en annan medlemsstats territorium eller att vissa
handlingar péaverkar finansiella instrument med vilka handel
bedrivs pd en reglerad marknad i en annan medlemsstat, skall
den sd noggrant som mojligt underritta den behoriga myndig-
heten i den medlemsstaten om detta. Den behoriga myndig-
heten i den senare medlemsstaten skall vidta lampliga atgarder.
Den skall meddela den underrittande behoriga myndigheten
om resultatet och sd lingt det ir mojligt ocksd om viktiga
handelser under drendets gdng. Denna punkt skall inte innebara
att de befogenheter som tilldelats den behoriga myndighet som
har 6versint informationen asidosdtts. De behoriga myndighe-
terna i de olika medlemsstaterna som dr behériga enligt artikel
10 skall samrdda om den foreslagna uppféljningen av sina
atgdrder.

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

Den far ocksd begira att ndgra tjdnstemdn frin den egna
myndigheten tilldts att atf6lja tjanstemdnnen fran den behoriga
myndigheten i den medlemsstaten under undersokningen.

Det overgripande ansvaret for undersokningen skall dock ligga
pa den medlemsstat péd vars territorium den dger rum.

Behoriga myndigheter far vigra att efterkomma en begdran om
undersokning enligt forsta stycket, eller en begdran om att
tjdnstemdn fran den behoriga myndigheten i en annan
medlemsstat skall folja med de egna tjansteminnen enligt andra
stycket, om detta skulle kunna skada den berérda statens
suveranitet, sdkerhet eller allminna ordning, om rittsliga forfa-
randen redan har inletts betriffande samma handlingar och
mot samma personer infor den berérda statens myndigheter
eller om ett slutligt rattsligt avgorande redan har meddelats mot
samma personer for samma handlingar i den berorda staten. I
sddant fall skall den underritta den ansokande behoriga
myndigheten om detta och limna sd detaljerad information
som mojligt om dessa forfaranden eller detta avgorande.
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Utan att det paverkar tillimpningen av bestimmelserna i artikel
226 i fordraget far en behorig myndighet, vars begdran om att
inleda en undersokning eller om tillstdind for de egna
tjanstemannen att f6lja med den utlindska behoriga myndighe-
tens tjnstemin inte ges nagot svar inom rimlig tid eller avslas,
anmila detta till Europeiska virdepapperstillsynskommittén i
vilken diskussioner kommer att dga rum for att uppnd en
skyndsam och effektiv 16sning.

5. Genomforandedtgirder avseende forfarandet for utbyte av
information och de inspektioner 6ver granserna som behandlas
i denna artikel skall antas av kommissionen i enlighet med
forfarandet i artikel 17.2.

Attikel 17

1. Kommissionen skall bitridas av Europeiska virdepappers-
kommittén, inrdttad genom beslut 2001/528/EG (nedan kallad
"kommittén”).

2. Nir det hdnvisas till denna punkt skall artiklarna 5 och 7
i beslut 1999/468/EG tillimpas, med beaktande av bestimmel-
serna i artikel 8 i det beslutet, om de genomférandedtgirder
som beslutats enligt detta forfarande inte dndrar de grund-
laggande bestimmelserna i detta direktiv.

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

3. Kommittén skall sjilv anta sin arbetsordning.

4. Utan att det paverkar redan antagna genomférandebe-
stimmelser, skall tillimpningen av de bestimmelser i detta
direktiv som fOreskriver antagandet av tekniska regler och
beslut i enlighet med forfarandet i punkt 2 upphdvas vid
utgdngen av en period om fyra ar riknat frdn och med dess
ikrafttradande. Europaparlamentet och rddet kan, pa forslag av
kommissionen, fornya bestimmelserna i friga i enlighet med
forfarandet i artikel 251 i fordraget och skall dirvid granska
dem fore utgdngen av ovannamnda period.

Artikel 18

Medlemsstaterna skall sitta i kraft de bestimmelser i lagar och
andra forfattningar som dr nodvindiga for att folja detta
direktiv senast 12 oktober 2004. De skall genast underritta
kommissionen om detta.

Nar medlemsstaterna antar dessa bestimmelser skall de inne-
halla en hinvisning till detta direktiv eller atfoljas av en sddan
hanvisning nir de offentliggors. Niarmare foreskrifter om hur
hanvisningen skall goras skall varje medlemsstat sjalv utfarda.

Artikel 19

Artikel 11 skall inte pdverka en medlemsstats mojlighet till
sarskilda rittsliga och administrativa forfaranden f6r de utom-
europeiska territorier dir medlemsstaten ansvarar for de yttre
forbindelserna.

Artikel 20

Direktiv 89/592/EEG och artiklarna 68.1 och 81.1 i Europapar-
lamentets och radets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001
om upptagande av virdepapper till officiell notering och om
uppgifter som skall offentliggoras betriffande sddana virde-
papper (') skall upphora att gilla med verkan frin den dag som
det hir direktivet trader i kraft.

Artikel 21

Detta direktiv trdder i kraft samma dag som det offentliggors i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 22

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utférdat i Bryssel den 28 januari 2003.

Pd Europaparlamentets vignar
p. COX G. PAPANDREOU
Ordftrande Ordférande

Pa rddets vagnar
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