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(Lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 596/2014
av den 16 april 2014

om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphivande av Europaparlamentets
och ridets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (1),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande (?),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (3), och

av foljande skal:

(1) En verklig inre marknad for finansiella tjanster ar avgérande for ekonomisk tillvixt och skapande av arbetstillfillen
i unionen.

(2)  For en integrerad, effektiv och oppen finansmarknad krivs marknadsintegritet. Vil fungerande virdepappersmark-
nader som har allminhetens fortroende 4r en forutsittning for ekonomisk tillvaxt och valstand. Marknadsmissbruk
skadar finansmarknadernas integritet och allméinhetens fortroende for virdepapper och derivatinstrument.

(3)  Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG (¥ fullbordade och uppdaterade unionens rittsliga ram for att
skydda marknadens integritet. Med tanke péd lagstiftningens, marknadens och teknikens utveckling sedan det
direktivet tratt i kraft, som har medfort betydande forindringar av den finansiella miljon, bor det direktivet nu
ersittas. En ny normativ rittsakt behovs ocksd for att sikerstilla att det finns enhetliga bestimmelser, tydliga
centrala begrepp och en enhetlig regelbok i linje med slutsatserna frin rapporten av den 25 februari 2009 av
hognivagruppen for finansiell tillsyn inom EU, med Jacques de Larosiere som ordforande (nedan kallad Larosiere-

gruppen).

() EUT C 161, 7.6.2012, s. 3.

() EUT C 181, 21.6.2012, s. 64.

(’) Europaparlamentets stindpunkt av den 10 september 2013 (innu ¢j offentliggjord i EUT) och radets beslut av den 14 april 2014.
() Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhandel och otillborlig marknadspéverkan
(marknadsmissbruk) (EUT L 96, 12.4.2003, s. 16).
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(4)  En mer enhetlig och fastare ram maste faststdllas for att bevara marknadens integritet, undvika potentiellt regle-
ringsarbitrage, sdkerstdlla ansvarsskyldighet vid forsok till manipulation och oka rittssikerheten och forenkla
lagstiftningen for marknadsakt6rer. Denna forordning syftar till att pad ett avgérande sitt bidra till en vil fun-
gerande inre marknad och bor foljaktligen grundas pé artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktions-
sitt (EUF-fordraget), sdsom den tolkats i fast rdttspraxis frin Europeiska unionens domstol.

(5)  For att undanréja kvarvarande hinder for handel och motverka betydande snedvridning av konkurrensen till foljd
av lagstiftningsskillnader pé nationell nivd, samt for att forhindra att andra hinder for handel och snedvridningar av
konkurrensen uppstar, dr det nodvindigt att anta en forordning som inf6ér en mer enhetlig tolkning av unionens
ramverk avseende marknadsmissbruk och som tydligare faststiller regler som ska tillimpas i alla medlemsstater.
Marknadsmissbrukskraven fir formen av en forordning, vilket sikerstiller att de kraven dr direkt tillimpliga. Detta
bor sakerstdlla enhetliga villkor genom att forhindra uppkomsten av olikartade nationella krav till f6ljd av infor-
livandet av ett direktiv. Denna férordning kommer att krdva att alla personer foljer samma regler i hela unionen.
Den kommer ocksa att forenkla lagstiftningen och sinka foretagens kostnader for att efterleva den, i synnerhet nér
det giller foretag som har griansoverskridande verksamhet, och den kommer att bidra till att undanréja sned-
vridning av konkurrensen.

(6) I kommissionens meddelande av den 25 juni 2008 om En "Small Business Act” for Europa uppmanas unionen och
dess medlemsstater att utarbeta bestimmelser for att minska den administrativa bordan, att anpassa lagstiftningen
till behoven hos emittenterna pd marknader for sma och medelstora foretag och att underldtta tillgdngen till
finansiering for dessa emittenter. Ett antal bestimmelser i direktiv 2003/6/EG medfér administrativa bordor for
emittenterna, sirskilt for emittenter av finansiella instrument som godkints for handel pa tillvixtmarknader for
sma och medelstora foretag, och dessa bordor bor minskas.

(7)  Marknadsmissbruk ir ett begrepp som omfattar olagliga beteenden péd finansmarknaderna, och vid tillimpning av
denna forordning bor begreppet anses omfatta insiderhandel, olagligt rojande av insiderinformation och mark-
nadsmanipulation. Sddant beteende hindrar fullstindig 6ppenhet pd marknaden som ar en forutsittning for handel
for alla ekonomiska aktorer pa integrerade finansmarknader.

(8)  Tillimpningsomradet for direktiv 2003/6/EG inriktade sig pd finansiella instrument upptagna till handel pa en
reglerad marknad, eller for vilka det har limnats in en ansokan om upptagande till handel pd en sddan marknad.
De senaste dren har man emellertid i allt hogre grad handlat med finansiella instrument pd multilaterala handels-
plattformar (MTF-plattformar). Det finns ocksd finansiella instrument som handlas endast pd andra typer av
organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar) eller endast 6ver disk (OTC). Denna férordnings tillimpnings-
omrade bor darfor utvidgas till att innefatta varje finansiellt instrument som handlas pa en reglerad marknad, MTF-
plattform eller OTF-plattform, och varje annat beteende eller annan handling som kan péverka ett sadant finansiellt
instrument, oavsett om detta dger rum pé en handelsplats eller inte. Nar det géller vissa typer av MTF-plattformar,
vilka liksom reglerade marknader bistdr foretag med att anskaffa eget kapital, giller forbudet mot marknadsmiss-
bruk dven ndr en ansokan om upptagande till handel pd en sddan marknad har gjorts. Tillimpningsomradet f6r
denna forordning bor darfor inbegripa finansiella instrument for vilka en ansokan om upptagande till handel pé en
MTE-plattform har gjorts. Detta bor forbittra investerarskyddet, uppratthdlla marknadens integritet och sakerstalla
att marknadsmissbruk av sddana instrument r entydigt forbjudet.

(9)  For att frimja 6ppenhet bor operatorer av en reglerad marknad, en MTF- eller OTF-plattform omgdende meddela
sina behoriga myndigheter uppgifter om de finansiella instrument som de har tagit upp till handel, for vilka det har
gjorts en ansokan om upptagande till handel eller som har handlats pa deras handelsplatser. En andra anmélan bor
goras om instrumentet inte lingre dr upptaget till handel. Sddana skyldigheter bor dven gilla for finansiella
instrument for vilka det inlimnats en ansokan om upptagande till handel pd deras handelsplatser och finansiella
instrument som har upptagits till handel innan denna foérordning tradde i kraft. Anmalningarna, bér de behoriga
myndigheterna limna in till Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma), och Esma bor offent-
liggora en forteckning over alla de anmilda finansiella instrumenten. Denna férordning tillimpas pa finansiella
instrument oavsett om de tas upp eller inte pd den forteckning som offentliggors av Esma.

(10)  Det ar mojligt att vissa finansiella instrument som inte handlas pa en handelsplats utnyttjas f6r marknadsmissbruk.
Detta inkluderar finansiella instrument vars pris eller virde 4r beroende av eller paverkar finansiella instrument som
handlas pd en handelsplats, eller vars handel paverkar priset eller virdet pd andra finansiella instrument som
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handlas péd en handelsplats. Exempel pa nir sddana instrument kan anvindas for marknadsmissbruk 4r bland annat
insiderinformation om en aktie eller obligation som kan utnyttjas for att kopa ett derivat av denna aktie eller
obligation, eller ett index vars virde dr beroende av denna aktie eller obligation. Nir ett finansiellt instrument
anvinds som ett referenspris kan ett OTC-derivat utnyttjas for att dra fordel av manipulerade priser eller for att
manipulera priset pa ett finansiellt instrument som handlas pd en handelsplats. Ytterligare ett exempel dr en
planerad emission av nya virdepapper som inte i Ovrigt omfattas av forordningens tillimpningsomrdde, men
dir handel med dessa vardepapper skulle kunna paverka priset eller virdet pd existerande borsnoterade vardepap-
per som omfattas av denna forordnings tillimpningsomrade. Denna forordning ticker dven den situation dar priset
eller virdet pa ett instrument som handlas pa en handelsplats dr beroende av ett OTC-instrument. Samma princip
bor tillimpas pd spotavtal avseende ravaror vars pris baseras pa derivatets pris, samt pa kop av spotavtal avseende
ravaror till vilka finansiella instrument hanfor sig.

(11)  Handel med virdepapper eller relaterade instrument for stabilisering av virdepapper eller handel med egna aktier i
dterkopsprogram kan vara berittigad av ekonomiska skil och bor dirfor, under vissa omstindigheter, undantas
fran férbuden mot marknadsmissbruk, forutsatt att handeln dger rum med beaktande av nddvindig oppenhet sd
att relevant information om stabiliseringen eller dterkdpsprogrammen offentliggors.

(12) Handel med egna aktier i aterkopsprogram och stabilisering av ett finansiellt instrument som inte omfattas av
undantagen enligt denna forordning bor inte i sig anses utgora marknadsmissbruk.

(13)  Medlemsstater, medlemmar av Europeiska centralbankssystemet (ECBS), ministerier och andra myndigheter och
specialforetag for en eller flera medlemsstater samt unionen och vissa andra offentliga organ eller personer som
handlar pa deras vagnar bor kunna fora penning- eller vaxelkurspolitik eller forvalta offentlig skuld utan begrins-
ningar, i den mdn verksamheten utforts i allminhetens intresse och endast inom ramen for den politiken. Inte
heller bor begrinsning ske av transaktioner eller handelsorder som utfors eller beteenden av unionen, ett speci-
alforetag for en eller flera medlemsstater, Europeiska investeringsbanken, Europeiska finansiella stabiliseringsfacili-
teten och Europeiska stabilitetsmekanismen eller en internationell finansiell institution inrdttad av tva eller fler
medlemsstater for att anskaffa finansiering och ge finansiellt bistdnd till formén for sina medlemmar. Ett sddant
undantag fran denna forordnings tillimpningsomrdde kan, i enlighet med denna férordning, utvidgas till vissa
offentliga organ med uppdrag att forvalta eller delta i forvaltningen av offentlig skuld och centralbanker i tredje-
lander. Samtidigt bor undantagen for penning- eller vixelkurspolitik eller forvaltning av offentlig skuld inte
utvidgas till fall nar dessa organ utfor transaktioner, handelsorder eller beteenden annat dn inom ramen for den
politiken eller ndr personer som arbetar for de organen utfor transaktioner, handelsorder eller beteenden for egen
rakning.

(14)  Fornuftiga investerare baserar sina investeringsbeslut pa information som de redan har tillgdng till, alltsd tillgdnglig
forhandsinformation. Darfor bor frigan om en fornuftig investerare, i samband med ett investeringsbeslut, rim-
ligtvis skulle beakta en viss uppgift utvirderas pd grundval av den tillgingliga forhandsinformationen. En sddan
bedémning maste ta hinsyn till de forvintade effekterna av dessa uppgifter i ljuset av den berorda emittentens
verksamhet som helhet, informationskillans tillforlitlighet och alla andra marknadsvariabler som kan forvintas
paverka de finansiella instrumenten, de relaterade spotavtalen avseende ravaror, eller de auktionerade produkter
som dr baserade pd utsldppsritterna under de givna omstindigheterna.

(15)  Efterhandsinformation kan anvindas for att kontrollera antagandet att forhandsinformationen var priskanslig, men
bor inte anvdndas for att vidta dtgdarder mot personer som drog rimliga slutsatser av den forhandsinformation de
hade tillgdng till.

(16)  Nar insiderinformation ror ett forlopp som sker i etapper kan varje etapp i forloppet sdvil som forloppet som
helhet utgora insiderinformation. Ett mellanliggande steg i en 6ver tiden pdgdende process kan i sig utgora
omstindigheter eller en hindelse som foreligger eller som det finns faktiska utsikter for att den kan komma att
foreligga eller intraffa, pd grundval av en overgripande bedomning av faktorer som foreligger vid den relevanta
tidpunkten. Detta begrepp bor emellertid inte tolkas sd att omfattningen av omstandigheternas eller hindelsernas
effekt pd priserna pd de berdrda finansiella instrumenten bor tas i beaktande. Ett mellanliggande steg bor anses
vara insiderinformation om det i sig uppfyller de kriterier for insiderinformation som faststills i denna férordning.
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(17) Information som avser en hindelse eller omstindigheter som utgér ett mellanliggande steg i en Over tiden
pagdende process kan exempelvis hinfora sig till laget i avtalsférhandlingar, villkor som provisoriskt godkants i
avtalsforhandlingar, mojligheten for placering av finansiella instrument, villkor fér marknadsforing av finansiella
instrument, provisoriska villkor for placeringen av finansiella instrument, eller 6verviganden om att infora ett
finansiellt instrument i ett storre index eller om att utesluta ett finansiellt instrument frén ett sddant index.

(18)  Rittssikerheten bor forbattras for marknadsdeltagarna genom en mer detaljerad definition av tvd av de aspekter
som 4r vasentliga for definitionen av insiderinformationen och betydelsen av dess potentiella effekter pa priserna
pa de finansiella instrumenten, de relaterade spotavtalen avseende ravaror eller de auktionerade produkter som ér
baserade pa utslappsratterna. For derivat som ar grossistenergiprodukter, bor information som ska offentliggoras i
enlighet med Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1227/2011 (') anses som insiderinformation.

(19)  Syftet med denna foérordning ar inte att férbjuda diskussioner av allmin natur mellan aktiedgare och foretags-
ledningen om affars- och marknadsutvecklingen med avseende pa en emittent. Sddana forbindelser 4r visentliga for
att marknaden ska fungera effektivt och bor inte forbjudas genom denna forordning.

(20)  Spotmarknader och relaterade derivatmarknader dr nira sammankopplade och globala, och marknadsmissbruk kan
ske over bida dessa marknader och over grinser, vilket kan leda till avsevirda systemrisker. Detta géller for bade
insiderhandel och marknadsmanipulation. I synnerhet kan insiderinformation fran en spotmarknad vara till nytta
for en person som handlar pd en finansiell marknad. Insiderinformation avseende ett rdvaruderivat bor definieras
som information som dels uppfyller den allminna definitionen av insiderinformation avseende finansmarknader
och som dels méste offentliggoras i enlighet med lagar och andra bestimmelser pd unionsniva eller nationell niva,
marknadsregler, avtal eller sedvinjor pd de derivat- eller spotmarknaderna avseende ravaror. Goda exempel pa
sddana regler inbegriper foérordning (EU) nr 1227/2011 for energimarknaden och Joint Organisations Database
Initiative (Jodi)-databasen for olja. Sidan information kan fungera som grund f6r marknadsaktorers beslut att borja
handla med ravaruderivat eller relaterade spotavtal avseende ravaror, och bor darfor utgéra insiderinformation som
mdste offentliggdras om den kan forvintas ha en visentlig inverkan péd priset pd sddana derivat eller relaterade
spotavtal avseende ravaror.

Strategier for manipulation kan ocksd omfatta spotmarknader och derivatmarknader. Handel med finansiella
instrument, inklusive ravaruderivat, kan anvindas for att otillborligt paverka relaterade spotavtal avseende ravaror,
och spotavtal avseende rdvaror kan anvindas for att manipulera relaterade finansiella instrument. Forbudet mot
marknadsmanipulation bor finga dessa omsesidiga kopplingar. Det 4r dock varken lampligt eller praktiskt mojligt
att utvidga denna forordnings rackvidd till att omfatta beteenden som inte berdr finansiella instrument, t.ex. handel
med spotavtal avseende rdvaror som endast paverkar spotmarknaden. Nar det specifikt giller grossistenergipro-
dukter bor de behoriga myndigheterna beakta sirdragen i definitionerna i férordning (EU) nr 1227/2011 nir de
tillimpar definitionerna av insiderinformation, insiderhandel och marknadsmanipulation enligt denna f6rordning
pa finansiella instrument relaterade till grossistenergiprodukter.

(21)  Enligt Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/87/EU (?) ar kommissionen, medlemsstaterna och andra offi-
ciellt utsedda organ bland annat ansvariga for det tekniska utfirdandet av utslappsratter, deras fria tilldelning till
industrisektorer och nya aktorer som kan komma i friga for detta och, mer allmint, utvecklingen och genom-
forandet av unionens klimatpolitiska ram, som stoder tillhandahallandet av utsldppsritter for kopare inom unio-
nens system for handel med utsldppsritter. Dessa offentliga organ kan, inom ramen for utovandet av sina upp-
gifter, bland annat ha tillgdng till priskdnslig icke-offentlig information och enligt direktiv 2003/87/EG kan de
behova gora vissa marknadstransaktioner avseende utslappsritter. Till {6ljd av klassificeringen av utslappsratter som
finansiella instrument som ett led i 6versynen av Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG (%), kommer
dven dessa instrument att omfattas av denna férordning.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1227/2011 av den 25 oktober 2011 om integritet och oppenhet pd grossist-
marknaderna for energi (EUT L 326, 8.12.2011, s. 1).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system for handel med utslappsritter for
vaxthusgaser inom gemenskapen och om éndring av rddets direktiv 96/61/EG (EUT L 275, 25.10.2003, s. 32).

(}) Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument och om 4ndring
av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och rddets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av radets
direktiv 93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1).
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For att bevara de befogenheter som kommissionen, medlemsstaterna och andra officiellt utsedda organ har att
utveckla och genomféra unionens klimatpolitik, bor dessa offentliga organs verksamhet, i den mén verksamheten
utforts i allménhetens intresse och uttryckligen inom ramen for denna politik och avseende utsldppsritter, un-
dantas fran tillimpningen av denna forordning. Ett sddant undantag bor inte ha en negativ effekt pa den over-
gripande marknadsoppenheten, eftersom dessa offentliga organ har lagstadgade forpliktelser att bedriva sin verk-
samhet pa ett sitt som sakerstaller ett ordentligt, rittvist och icke-diskriminerande offentliggérande av och tillgang
till alla nya beslut, hiandelser och uppgifter som ar av priskanslig natur. Det finns dessutom skyddsdtgarder for ett
rttvist och icke-diskriminerande offentliggérande av sirskild priskinslig information som innehas av offentliga
myndigheter enligt direktiv 2003/87/EC och de genomforandebestimmelser som antagits till foljd av det direktivet.
Samtidigt bor undantaget for offentliga organ som utfor verksamhet inom ramen for unionens klimatpolitik inte
gilla i fall ndr de offentliga organen utfor verksamhet eller transaktioner som inte sker inom ramen for unionens
klimatpolitik eller nir personer som arbetar for ett av dessa organ utévar verksamhet eller transaktioner for egen
rakning.

(22)  Enligt artikel 43 i EUF-fordraget, och for genomforandet av internationella avtal som ingdtts i enlighet med EUF-
fordraget, ar kommissionen, medlemsstaterna och andra officiellt utsedda organ bland annat ansvariga for att utova
den gemensamma jordbrukspolitiken och den gemensamma fiskeripolitiken. Vid utforandet av dessa uppgifter
genomfor dessa offentliga organ verksamhet och vidtar dtgarder for att forvalta jordbruks- och fiskerimarknaderna,
dven genom offentlig intervention och inférande av ytterligare importtullar eller uppskov av sddana tullar. Med
hansyn till denna forordnings tillimpningsomrade, vissa bestimmelser i forordningen som omfattar spotavtal
avseende rdvaror vilka paverkar eller kan forvintas péverka finansiella instrument och finansiella instrument
vars virde dr beroende av virdet pa spotavtalet avseende ravaror och vilka paverkar eller kan forvintas paverka
spotavtal avseende rdvaror, dr det nodvindigt att sikerstilla att kommissionens, medlemsstaternas och andra
officiellt utsedda organs verksamhet inte begrinsas nir det giller att utéva den gemensamma jordbrukspolitiken
och unionens gemensamma fiskeripolitik.

For att bevara de befogenheter som kommissionen, medlemsstaterna och andra officiellt utsedda organ har att
utveckla och utéva den gemensamma jordbrukspolitiken och unionens gemensamma fiskeripolitik, bor deras
verksamhet, i den mdn verksamheten utforts i allmidnhetens intresse och uttryckligen i syfte att uppfylla den
politiken, undantas frén tillimpningen av denna forordning. Ett sddant undantag bor inte ha en negativ effekt
pa den 6vergripande marknadsoppenheten, eftersom dessa offentliga organ har lagstadgade forpliktelser att bedriva
sin verksamhet pd ett sitt som sakersstiller ett ordentligt, rattvist och icke-diskriminerande offentliggorande av och
tillgdng till alla nya beslut, hdndelser och uppgifter som &r av priskinslig natur. Samtidigt bor undantaget for
offentliga organ som utovar verksamhet i syfte att uppfylla unionens gemensamma jordbrukspolitik och unionens
gemensamma fiskeripolitik inte gilla nir de offentliga organen utfor verksamhet eller transaktioner som inte utovas
i syfte att uppfylla den gemensamma jordbrukspolitiken och unionens gemensamma fiskeripolitik eller nir per-
soner som arbetar for ett av de organen utovar verksamhet eller transaktioner for egen rikning.

(23)  De huvudsakliga kidnnetecknen for insiderhandeln bestér i att en oberittigad fordel uppnas fran insiderinformation
till nackdel for tredje parter som ar omedvetna om sddan information, och foljaktligen leder detta till att finans-
marknadernas integritet och investerarnas fortroende undergravs. Forbudet mot insiderhandel bor foljaktligen till-
lampas nir en person som forfogar Gver insiderinformation otillborligt utnyttjar den fordel som denna information
ger och utfor en transaktion i enlighet med denna information genom att forvirva eller avyttra, eller forsoka
forvirva eller avyttra, eller genom att dterkalla eller dndra, eller forsoka aterkalla eller dndra, en handelsorder att
forvirva eller avyttra finansiella instrument som omfattas av denna information, for egen eller annans rikning,
direkt eller indirekt. Utnyttjande av insiderinformation kan dven bestd i handel med utsldppsritter och derivat av
dessa och budgivning vid sddana auktioner for utslippsritter eller andra auktionerade produkter baserade pd
sddana som hills enligt kommissionens férordning (EU) nr 1031/2010 (Y).

(24) Nar en juridisk eller fysisk person som forfogar 6ver insiderinformation forvarvar eller avyttrar, eller forsoker
forvirva eller avyttra, finansiella instrument som omfattas av den informationen, fér egen eller annans rikning,
direkt eller indirekt, bor det underforstds att den personen har utnyttjat den informationen. Det antagandet
paverkar inte ritten till forsvar. Frdgan huruvida en person har overtritt forbudet mot insiderhandel eller har
forsokt utova insiderhandel bor bedomas mot bakgrund av syftet med denna forordning, vilket ar att skydda
finansmarknadernas integritet och hoja investerarnas fortroende for dem. Detta fortroende bygger i sin tur pa att
investerarna har tillforsikrats likabehandling och skydd mot otillborligt utnyttjande av insiderinformation.

(") Kommissionens forordning (EU) nr 1031/2010 av den 12 november 2010 om tidsschema, administration och andra aspekter av
auktionering av utsldppsratter for vixthusgaser i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG om ett system for
handel med utsldppsritter for vaxthusgaser inom gemenskapen (EUT L 302, 18.11.2010, s. 1).
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(25)  Handelsorder som lagts innan en person forfogar over insiderinformation bor inte anses vara insiderhandel. Om en
person emellertid har kommit att forfoga over insiderinformation bor det antas att alla senare dndringar av
handelsorderna relaterade till den informationen som lagts innan sddan information forfogades 6ver, inbegripet
aterkallelse eller 4ndring av en handelsorder eller ett forsok att dterkalla och dndra en handelsorder, utgor
insiderhandel. Det antagandet kan emellertid avvisas om personen pavisar att han eller hon inte utnyttjade insider-
informationen nér transaktionen utfordes.

(26)  Utnyttjande av insiderinformation kan bestd i forvirv eller avyttring av ett finansiellt instrument, eller en auk-
tionerad produkt baserad pd utslappsritter, eller aterkallelse eller dndring av en handelsorder, eller forsok att
forvirva eller avyttra ett finansiellt instrument eller att terkalla eller dndra en handelsorder, samtidigt som
personen i friga inser eller borde ha insett att informationen utgér insiderinformation. I detta avseende bor de
behoriga myndigheterna ta hinsyn till vad en normal och fornuftig person inser eller borde ha insett med hinsyn
till omstandigheterna.

(27) Denna forordning bor tolkas pa ett sitt som stimmer overens med de dtgirder som medlemsstaterna antagit for
att skydda innehavare av Overldtbara virdepapper som medfor rostritt i ett bolag (eller som efter 16sen eller
konvertering kan medféra sddana rattigheter) ndr bolaget ar foremal for ett offentligt uppkopserbjudande eller
ndgot annat forslag om forandring av kontrollen i bolaget. Denna férordning bor i synnerhet tolkas pa ett sitt som
stimmer Overens med de lagar och andra forfattningar som antagits om uppkopserbjudanden, fusioner och andra
transaktioner som péverkar dgande eller kontroll av foretag som regleras av de tillsynsmyndigheter som medlems-
staterna har utsett i enlighet med artikel 4 i Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/25/EG (!).

(28)  Analyser och prognoser som grundas pd allmant tillgiangliga uppgifter bor inte i sig anses vara insiderinformation,
och enbart det faktum att en transaktion utfors pd grundval av analys eller prognoser bor darfor inte anses utgora
utnyttjande av insiderinformation. Till exempel nir offentliggorande eller spridning av information rutinmassigt
forvintas av marknaden och nir sddant offentliggérande eller distribution bidrar till prisbildningsprocessen for
finansiella instrument, eller nir informationen bidrar med synpunkter fran en erkdnd marknadskommentator eller
institution som kan péverka priserna pa relaterade finansiella instrument kan informationen utgora insiderinfor-
mation. Marknadsaktorer mdste dirfor beakta i vilken utstrickning informationen ar icke offentlig och hur
finansiella instrument eventuellt skulle péverkas om handel sker innan den offentliggors eller sprids, for att
faststilla huruvida de skulle handla pd grundval av insiderinformation.

(29)  For att undvika att det av misstag infors forbud mot former av finansiell verksamhet som ir legitima, dvs. som inte
kan innebdra marknadsmissbruk, dr det nddvindigt att erkdnna vissa legitima beteenden. Detta kan exempelvis
inbegripa ett erkinnande av marknadsgaranternas roll nir dessa agerar som legitima tillhandahallare av marknads-
likviditet.

(30) Om marknadsgaranter eller personer som auktoriserats att agera som motparter begransar sig till att bedriva sin
legitima verksamhet att kopa och silja finansiella instrument eller om personer som auktoriserats att utfora
handelsorder pa tredje parts vdgnar begrinsar sig till att vederborligen utfora, dterkalla eller dndra en handelsorder,
bor detta inte anses utgora utnyttjande av sddan insiderinformation. Skyddsatgirderna som foreskrivs i denna
forordning for marknadsgaranter eller andra som erhillit auktorisation for att agera som motpart eller personer
som har auktoriserats att utféra handelsorder pd tredje parts vignar, vilka har insiderinformation, bor emellertid
inte omfatta verksamhet som klart och tydligt 4r forbjuden enligt denna forordning, vilket exempelvis inbegriper
forfarandet att handla fore kunden (front running). Nar en juridisk person har vidtagit alla rimliga dtgdrder for att
undvika marknadsmissbruk, samtidigt som fysiska personer i sitt arbete trots detta gor sig skyldiga till marknads-
missbruk pd den juridiska personens vignar bor detta inte anses utgdra marknadsmissbruk av den juridiska
personen. Ett annat exempel som inte bor anses utgora utnyttjande av insiderinformation ar transaktioner som
utfors for att uppfylla ett tidigare ingdnget dtagande som har forfallit. Enbart det faktum att ha tillgang till
insiderinformation angdende ett annat bolag och att utnyttja den i samband med ett offentligt uppkopserbjudande
for att vinna kontroll dver detta bolag eller foresld en fusion med det bolaget bor inte anses utgora insiderhandel.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkopserbjudanden (EUT L 142, 30.4.2004, s. 12).
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(31)  Eftersom ett forvirv eller en avyttring av finansiella instrument med nodvindighet foregds av att den som foretar
respektive transaktion fattar ett beslut att forvarva eller avyttra, bor enbart det faktum att personen gor ett sddant
forvirv eller avyttring inte anses innebdra att insiderinformation utnyttjas. Agerande pd grundval av egna planer
och strategier for handel bor inte betraktas som utnyttjande av insiderinformation. Ingen av de juridiska eller
fysiska personerna bor emellertid skyddas av sin yrkesfunktion, de bor endast skyddas om de agerar pa ett lampligt
sitt och uppfyller bdde de standarder som forvintas inom deras yrke och de som faststills i denna férordning, dvs.
marknadsintegritet och investerarskydd. En overtradelse kan trots detta anses ha begdtts om den behoriga myn-
digheten pavisar att det fanns ett icke-legitimt skil till de transaktionerna eller handelsorderna eller det beteendet
eller att personen utnyttjade insiderinformation.

(32) Marknadssonderingar dr interaktioner mellan en siljare av ett finansiellt instrument och en eller flera potentiella
investerare innan en transaktion aviseras, i syfte att bedoma potentiella investerares intresse av en eventuell
transaktion och dess prissittning, storlek och strukturering. Marknadssonderingar kan omfatta en borsintroduktion
eller ddrpd foljande erbjudanden av virdepapper, och skiljer sig frdn den vanliga handeln. De dr mycket virdefulla
verktyg for att bedoma potentiella investerares dsikter, forbattra dialogen mellan aktiedgare, se till att handeln
fungerar smidigt och att emittenters, existerande aktiedgares och potentiella nya investerares dsikter sammanjiamkas.
De kan komma till sarskild nytta nir fortroendet for marknaderna ér bristfilligt eller ndr marknaderna saknar ett
relevant referensvirde eller 4r instabila. Mojligheten att utfora sddana marknadssonderingar ar sélunda av betydelse
for att finansmarknaderna ska kunna fungera vil och marknadssonderingar bor inte i sig betraktas som mark-
nadsmissbruk.

(33)  Exempel pd marknadssonderingar inkluderar fall dir det siljande foretaget har fort diskussioner med en emittent
om en eventuell transaktion och foretaget har beslutat att bedéma det potentiella investerarintresset i syfte att
faststilla villkoren for en transaktion, till fall dd en emittent har for avsikt att avisera en emission av skuld-
instrument eller aktier och nyckelinvesterare kontaktas av det siljande foretaget och erhéller de fullstindiga vill-
koren for transaktionen for att erhélla ett finansiellt dtagande att delta i transaktionen, eller till fall dd det saljande
foretaget stravar efter att silja en omfattande mangd virdepapper pd en investerares vagnar och strivar efter att
bedoma det potentiella intresset for de virdepapperen hos andra potentiella investerare.

(34)  Genomforande av marknadssonderingar kan kriva att insiderinformation ldmnas till potentiella investerare. Det
kommer i allmidnhet endast att finnas mojlighet att dra finansiell fordel av handel pa grundval av insiderinfor-
mation som formedlats i en marknadssondering om det finns en existerande marknad for det finansiella instru-
ment som dr foremdl for marknadssonderingen eller for ett relaterat finansiellt instrument. Med hdnsyn till
tidpunkten for sddana diskussioner 4r det mojligt att insiderinformation kan komma att limnas till den potentiella
investeraren under marknadssonderingens gdng efter det att ett finansiellt instrument har tagits upp till handel pa
en reglerad marknad eller har handlats pd en MTF- eller OTF-plattform. Den marknadsaktor som limnar infor-
mation bor innan den inleder en marknadssondering bedoma huruvida denna marknadssondering kommer att
innebira att insiderinformation limnas.

(35) Det bor anses att insiderinformation limnas legitimt om den limnas som ett normalt led i fullgérandet av en
persons tjanst, verksamhet eller dligganden. Om en marknadssondering omfattar rojande av insiderinformation
kommer den marknadsgarant som rojer informationen anses agera som ett normalt led i fullgérandet av sin tjanst,
verksamhet eller dligganden om denne vid tidpunkten for rojandet informerar och erhéller ett medgivande fran den
person som mottar information om att han eller hon far tillhandahéllas insiderinformation, att personen i fraga
enligt bestimmelserna i denna forordning kommer att vara férhindrad att handla eller agera pd grundval av denna
information, att rimliga dtgdrder mdste vidtas for att skydda uppgifternas fortlopande konfidentialitet, och att
personen i friga maste informera den marknadsaktor som limnar information om identiteten pé alla fysiska och
juridiska personer till vilka information limnas under det att ett svar pd marknadssonderingen utarbetas. Den
marknadsaktor som ldmnar information bor dven uppfylla skyldigheterna som nirmare bor faststillas i tekniska
standarder for tillsyn, nir det giller att fora register over rojda uppgifter. Det bor inte antas att marknadsaktorer
som inte uppfyller denna forordning vid utforandet av en marknadssondering har rojt insiderinformation pé ett
olagligt sitt, men de bor inte kunna utnyttja det undantag som beviljas dem som uppfyller bestimmelserna. Fragan
om huruvida de har brutit mot forbudet mot olagligt réjande av insiderinformation bor bedomas mot bakgrund av
alla relevanta bestimmelser i denna forordning, och alla marknadsgaranter som limnar information bor vara
skyldiga att innan de inleder en marknadssondering skriftligen dokumentera sin bedémning av huruvida denna
marknadssondering kommer att inbegripa réjande av insiderinformation.



L 173/8 Europeiska unionens officiella tidning 12.6.2014

(36)  Potentiella investerare som ar foremal for en marknadssondering bor for sin del bedoma om den information som
ldmnas till dem utgér insiderinformation som skulle forbjuda dem att handla pd grundval av denna information
eller forbjuda dem att vidareférmedla den informationen. Potentiella investerare omfattas dven i fortsittningen av
de regler om insiderhandel och olagligt réjande av insider information som faststills i denna forordning. Esma bor
utfdrda riktlinjer i syfte att bistd potentiella investerare ndr det giller deras overviganden och vilka dtgirder de bor
vidta for att inte overtrdda denna forordning.

(37) 1 forordning (EU) nr 1031/2010 foreskrivs att tvd parallella system mot marknadsmissbruk ska tillimpas pa
auktioner for utslappsritter. Till f6ljd av att utsldppsritter klassificeras som finansiella instrument bor dock den
hir forordningen utgora en enhetlig regelbok av marknadsmissbruksitgarder som ér tillimpliga pd hela primér-
och sekundidrmarknaden for utsldppsritter. Denna férordning bor ocksé tillimpas pé beteenden eller transaktioner,
inbegripet bud, avseende auktionering pa en auktionsplattform som har godkints som en reglerad marknad for
utsldppsritter eller andra auktionerade produkter som ar baserade pd utsldppsritter, inbegripet nir auktionerade
produkter inte dr finansiella instrument, enligt férordning (EU) nr 1031/2010.

(38) De dtgarder mot marknadsmanipulation som foreskrivs i denna férordning bor kunna anpassas till nya former av
handel eller nya strategier som kan innebdra marknadsmissbruk. For att terspegla det faktum att handeln med
finansiella instrument allt oftare 4r automatiserad 4r det 6nskvirt att definitionen av marknadsmanipulation anger
specifika exempel pd marknadsmissbruksstrategier som kan utféras genom alla tillgdngliga handelssitt, inklusive
algoritmisk handel och hégfrekvenshandel. De exempel som anges ar varken avsedda att vara uttommande eller att
antyda att det inte skulle rora sig om marknadsmissbruk om samma strategier genomfordes pd annat sitt.

(39) Forbudet mot marknadsmissbruk bor dven omfatta de personer som samarbetar for att bedriva marknadsmissbruk.
Exemplen kan inkludera, men dr inte begransade till, formedlare som utformar och rekommenderar en handels-
strategi som syftar till marknadsmissbruk, personer som uppmuntrar en person med insiderinformation att roja
denna information pa ett olagligt sitt, eller personer som utvecklar mjukvara i samarbete med en handlare i syfte
att underldtta marknadsmissbruk.

(40)  For att sikerstilla att ansvar aliggs bade den juridiska personen och alla fysiska personer som deltar i den juridiska
personens beslutsfattande, bor de olika nationella rattsliga mekanismerna i medlemsstaterna erkdnnas. Detta har
direkt anknytning till metoderna f6r ansvarstilldelning i nationell rtt.

(41)  For att komplettera forbudet mot marknadsmanipulation bor denna férordning inbegripa ett forbud mot forsok till
marknadsmanipulation. Ett forsok till marknadsmanipulation bor sarskiljas fran ett faktiskt beteende som kan
forvintas leda till marknadsmanipulation, eftersom bada verksamheterna ér forbjudna enligt denna forordning. Ett
saddant forsok kan inkludera, men 4r inte begransat till, situationer dir verksamheten inleds men inte fullbordas, till
exempel som ett resultat av tekniska problem eller en handelsorder som inte beaktas. Det dr nodvindigt att
forbjuda forsok att manipulera marknaden for att de behoriga myndigheterna ska kunna péféra sanktioner mot
sddana forsok.

(42)  Utan att syftet med denna forordning och dess direkt tillimpliga bestimmelser péverkas, dr det mojligt att en
person som inleder transaktioner eller lagger handelsorder vilka kan anses utgora marknadsmanipulation kan
pavisa att skilen for att inleda sddana transaktioner eller ligga sddana handelsorder var legitima och att dessa
transaktioner och handelsorder stimmer Gverens med godtagen praxis pd den berérda marknaden. Godtagen
marknadspraxis kan endast faststillas av den behoriga myndighet som ansvarar for utévandet av tillsyn Gver
marknadsmissbruk pd den berérda marknaden. Praxis som &r vedertagen pd en viss marknad kan inte anses
vara tillimplig pd andra marknader sdvida inte de behoriga myndigheterna pd dessa andra marknader officiellt
har godkint denna praxis. En 6vertrddelse kan trots detta anses ha begdtts om den behériga myndigheten pavisar
att det fanns ett icke-legitimt skal till dessa transaktioner eller handelsorder.

(43) Denna forordning bor ocksd klargora att handlingar som innebdr marknadsmanipulation eller forsok till mark-
nadsmanipulation avseende ett finansiellt instrument kan ha formen av anvindning av relaterade finansiella
instrument, som derivatinstrument, som handlas pd en annan handelsplats eller OTC.
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(44) Mainga finansiella instrument prissitts i forhdllande till referensvirden. Faktisk manipulation eller forsok till ma-
nipulation av referensvirden, inbegripet interbankrantor, kan ha allvarliga konsekvenser for marknadens fortroende
och kan leda till betydande forluster for investerare eller snedvrida den reala ekonomin. Dirfor kravs sirskilda
bestimmelser angdende referensvirden for att bevara marknadernas integritet och se till att behoriga myndigheter
kan uppritthalla ett tydligt forbud mot manipulation av referensvirden. De bestimmelserna bor omfatta alla
offentliggjorda referensvarden, dven referensvirden tillgingliga via internet, oavsett om tillgdngen ar gratis eller
inte, sdsom CDS-referensvirden och index av index. Det dr nodvindigt att komplettera det allmdnna forbudet mot
marknadsmanipulation genom att forbjuda manipulation av sjilva referensvirdet och 6verforingen av oriktig eller
vilseledande information, oriktiga eller vilseledande ingdngsvirden, eller alla andra &tgdrder som manipulerar
berdkningen av referensvirdet, dir den berdkningen definieras brett sd att den omfattar mottagande och bedom-
ning av alla uppgifter som ar relaterade till berdkningen av detta referensvirde och sirskilt inkluderar trimmade
data och omfatta metoden for berdkningen av referensvirdet, oavsett om den dr helt eller delvis algoritmisk eller
grundar sig pd en bedomning. Dessa bestimmelser kompletterar forordning (EU) nr 12272011 som forbjuder att
avsiktligt ge oriktig information till féretag som tillhandahéller prisbedomningar eller marknadsrapporter om
energiprodukter i grossistledet, vilket leder till att marknadsaktorer som handlar pd grundval av dessa prisbedom-
ningar eller marknadsrapporter vilseleds.

(45) For att sdkerstdlla enhetliga marknadsvillkor for olika handelsstillen och plattformar som omfattas av denna
forordning, bor alla personer som driver reglerade marknader, MTF-plattformar och OTE-plattformar &liggas att
inrdtta och uppritthalla effektiva arrangemang, system och forfaranden som syftar till att férebygga och upptacka
metoder som innebdr marknadsmanipulation och marknadsmissbruk.

(46)  Manipulation eller forsok till manipulation av finansiella instrument kan ocksd bygga pa att man lagger handels-
order som kanske inte verkstalls. Ett finansiellt instrument kan ocksd utsittas for manipulation genom beteenden
utanfor handelsplatsen. Personer som yrkesmassigt arrangerar eller verkstiller transaktioner bor vara skyldiga att
inrdtta och uppritthilla effektiva arrangemang, system och forfaranden for att uppticka och rapportera misstinkta
transaktioner. De bor dven rapportera misstinkta handelsorder och misstinkta transaktioner som sker utanfor en
handelsplats.

(47)  Manipulation eller forsok till manipulation av finansiella instrument kan ocksd bygga pé spridning av falsk eller
vilseledande information. Spridning av falsk eller vilseledande information kan ha betydande pdverkan pé priserna
pa finansiella instrument pé relativt kort tid. Det kan rora sig om fabricering av uppenbart falsk information, men
ocksd om avsiktligt utelimnande av visentliga fakta, liksom medvetet felaktig rapportering av information. Den
formen av marknadsmanipulation ar till sirskild skada for investerare, eftersom den fir dem att basera sina
investeringsbeslut pd oriktig eller snedvriden information. Den ar ocksé till skada for emittenter, eftersom den
minskar fortroendet for den tillgingliga information som ror dem. Bristande marknadsfortroende kan i sin tur
dventyra emittentens formdga att emittera nya finansiella instrument eller beviljas kredit frén andra marknads-
aktorer for att finansiera sin verksamhet. Information sprids snabbt pa marknaden. Foljaktligen kan skadan for
investerare och emittenter kvarstd under relativt ldng tid innan informationen befinns vara falsk eller vilseledande
och kan korrigeras av emittenten eller den som ar ansvarig for informationsspridningen. Det ar ddrfor nodvindigt
att spridandet av falsk eller vilseledande information, inklusive rykten och falska eller vilseledande nyheter, anses
strida mot denna férordning. Dirfor bor inte de som ar aktiva pd finansmarknaderna ha ritt att fritt uttrycka
information som stdr i strid med deras egen uppfattning eller bittre vetande och som de vet eller borde veta adr
falsk eller vilseledande, vilket ir till skada for investerare och emittenter.

(48) Mot bakgrund av den 6kade anvindningen av webbplatser, bloggar och sociala medier ar det viktigt att tydliggora
att spridning av falsk eller vilseledande information via internet, inbegripet sociala medier eller anonyma bloggar,
vid tillimpning av denna forordning bor anses vara likvardigt med spridning via mer traditionella kommunika-
tionskanaler.

(49)  Det ar viktigt att en emittent offentliggdr insiderinformation for att motverka insiderhandel och sikerstilla att
investerare inte vilseleds. Emittenter bor darfor aldggas att sd snart som mojligt underritta allménheten om
insiderinformation. Den skyldigheten kan under sirskilda omstindigheter emellertid skada emittentens legitima
intressen. Under sddana omstandigheter bor ett uppskjutande av offentliggorandet tilldtas, forutsatt att det inte dr
sannolikt att uppskjutandet vilseleder allmidnheten och om emittenten kan sdkerstilla att informationen forblir
konfidentiell. Skyldigheten att offentliggéra insiderinformation giller endast om emittenten har begirt eller godkint
det finansiella instrumentet for handel.
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(50)  Vid tillimpning av de krav som avser offentliggdrande av insiderinformation och uppskjutande av sadant offent-
liggérande som anges i denna forordning kan legitimt intresse sirskilt avse bla. foljande omstindigheter: a)
pagdende forhandlingar eller liknande inslag dir resultatet eller det normala forhandlingsménstret kan forvintas
paverkas av ett offentliggorande. Sdrskilt om emittentens finansiella barkraft 4r allvarligt och omedelbart hotad,
dven om den inte blivit foremdl for tillimplig insolvenslagstiftning, fir offentliggérande av information senare-
laggas under en begrinsad period om ett offentliggorande skulle utgéra en allvarlig risk for de befintliga och
potentiella aktiedgarnas intressen genom att underminera utgdngen av sirskilda forhandlingar i syfte att sakerstilla
emittentens ldngsiktiga finansiella aterhdmtning; b) beslut som fattats eller avtal som slutits av emittentens led-
ningsorgan som kriver godkdnnande av ett annat av emittentens organ for att trida i kraft, om emittentens
organisation kréaver att de organen halls tskilda, forutsatt att offentliggérande av informationen fore godkdnnandet
tillsammans med ett meddelande om att det godkdnnandet fortfarande avvaktas skulle medfora risker for att
allminheten inte kan bedéma informationen korrekt.

(51)  Kravet att offentliggora insiderinformation maste ocksd gilla deltagare pd marknaden for utslippsritter. For att
undvika att utsitta marknaden for rapportering som inte ar till nytta, och se till att den planerade atgirden blir
kostnadseffektiv, tycks det nodvandigt att begrinsa regleringseffekterna av det kravet till endast de verksamhets-
utévare inom unionens system for handel med utslappsratter som — genom sin storlek och verksamhet — rimligtvis
kan forvantas kunna ha en betydande inverkan pé priset pa utsldppsritter, pd auktionerade produkter baserade pa
utsldppsratterna eller pd relaterade finansiella derivativinstrument avseende utsldppsritterna och for budgivning i
auktionerna enligt forordning (EU) nr 1031/2010. Kommissionen bor genom en delegerad akt anta tgdrder for att
faststilla en minimitroskel for tillimpningen av det undantaget. Den information som bor offentliggoras bor avse
den offentliggorande partens fysiska verksamhet och inte dennes egna planer eller strategier for handel med
utslappsritter, auktionerade produkter som dr baserade pé utslippsritter eller pd relaterade finansiella derivativ-
instrument. Nar deltagare pd marknaden for utslippsritter redan uppfyller motsvarande krav att offentliggora
insiderinformation, i synnerhet enligt férordning (EU) nr 1227/2011, bor skyldigheten att offentliggora insider-
information om utslappsritter inte medfora ndgon dubblering av obligatoriska offentliggéranden som har samma
innehdll i sak. Nér det géller deltagare pd marknaden for utslippsratter med samlade utslipp eller en installerad
tillford effekt pd eller under den faststillda troskeln, bor det dven anses, eftersom information om deras fysiska
verksamhet anses vara ovisentlig for syftet med ett offentliggorande, att informationen inte har en visentlig
inverkan pd priset pd utslippsritter, pd auktionerade produkter baserade pa utslippsritter eller pad relaterade
finansiella derivatinstrument. Sddana deltagare pd marknaden for utslappsratter bor emellertid omfattas av forbudet
mot insiderhandel nir det giller alla andra uppgifter de har tillgang till och som ar insiderinformation.

(52) I syfte att virna om allménintresset, bevara det finansiella systemets stabilitet och till exempel undvika att lik-
viditetskriser i finansiella institut utvecklas till solvenskriser till foljd av ett plotsligt uttag av medel, kan det vara
lampligt att under exceptionella omstindigheter tillita att kreditinstitut eller andra finansiella institut skjuter upp
offentliggérandet av insiderinformation. Detta kan sirskilt gilla information som ar av betydelse for tillfalliga
likviditetsproblem, nar instituten behéver ta emot ldn frdn centralbanker, inbegripet likviditetsstod i krisligen
fran en central bank nir offentliggérandet av informationen skulle fi en systempaverkan. Detta uppskjutande
bor ske pd villkor att emittenten erhéller den behoriga myndighetens medgivande och att det 4r uppenbart att det
vidare allminna och ekonomiska intresset av att skjuta upp offentliggérandet uppviger marknadens intresse av att
erhdlla den information som uppskjutandet avser.

(53)  Med avseende pé finansiella institut, sirskilt sddana som fér lén fran centralbanker, inklusive likviditetsstod i
krislagen, bor bedomningen rorande huruvida informationen ar systemviktig och huruvida det ligger i allmdnhe-
tens intresse att offentliggdrandet skjuts upp goras av den behoriga myndigheten, om sd ar lampligt efter samrad
med nationella centralbanken, makrotillsynsorganet eller annan relevant nationell myndighet.

(54)  Det bor vara klart forbjudet att utnyttja eller forsoka utnyttja insiderinformation till att bedriva handel for egen
rakning eller for tredje parts rakning. Utnyttjande av insiderinformation kan dven bestd i handel med utslappsritter
och derivat avseende utsldppsritter och budgivning vid auktioner fér utslippsritter eller andra auktionerade
produkter baserade pd sddana och som halls enligt forordning (EU) nr 1031/2010 av personer som inser eller
borde inse att informationen de innehar ar insiderinformation. Information om marknadsaktorens egna planer och
strategier for handel bor inte betraktas vara insiderinformation, dven om information om en tredje parts planer och
strategier for handel kan utgéra insiderinformation.
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(55) Kravet pa offentliggorande av insiderinformation kan vara betungande for sma och medelstora foretag enligt
definitionen i Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU (!) vars finansiella instrument tagits upp till
handel pa tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag, med tanke pd kostnaderna for overvakning av den
information de innehar och for juridisk radgivning for att faststilla om och nir informationen méste offentliggéras.
Det dr dock viktigt att insiderinformation snabbt offentliggors for att sikerstilla investerarnas fortroende for de
emittenterna. Darfor bor Esma kunna utfiarda riktlinjer som hjdlper emittenterna att fullgora skyldigheten att
offentliggora insiderinformation utan att gora avkall pd skyddet for investerare.

(56) Insiderforteckningar ar ett viktigt verktyg ndr tillsynsmyndigheterna utreder eventuellt marknadsmissbruk, men
nationella skillnader vad giller de uppgifter som ingdr i dessa forteckningar medfor onodiga administrativa bordor
for emittenterna. For att sinka dessa kostnader bor det darfor finnas enhetliga krav pd vilka datafalt som kravs for
insiderforteckningar. Det dr ocksa viktigt att personer som stdr med pd insiderforteckningar informeras om detta
och om foljderna av detta enligt denna foérordning och Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/57/EU (2).
Kravet att fora och kontinuerligt uppdatera insiderforteckningar medfér administrativa bordor i synnerhet for
emittenter pa tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag. I och med att de behoriga myndigheterna kan
utova effektiv tillsyn over marknadsmissbruk utan att hela tiden ha tillgang till insiderforteckningar for dessa
emittenter bor de undantas frin denna skyldighet for att sinka de administrativa kostnaderna som denna for-
ordning medfor. Sddana emittenter bor emellertid pa begéran tillhandahélla de behoriga myndigheterna en insider-
forteckning.

(57)  Det ir en vardefull dtgdrd for att skydda marknadsintegriteten att emittenter eller personer som handlar pa deras
vagnar eller for deras rikning upprittar forteckningar 6ver personer som arbetar for dem, genom anstéllnings-
kontrakt eller pd annat vis, och som har tillgdng till insiderinformation som direkt eller indirekt héinfor sig till
emittenten. Sddana forteckningar kan anvindas av emittenter eller andra personer for att kontrollera flodet av
insiderinformation och péd detta sitt hjilpa dem att hantera sina skyldigheter att inte roja information. Sidana
forteckningar kan dven vara ett anvindbart verktyg for behoriga myndigheter att identifiera alla personer som har
tillgdng till insiderinformation och den tidpunkt dd de fick denna tillgdng. Tillgdngen till insiderinformation som
direkt eller indirekt hanfor sig till emittenten for personer som finns upptagna pd en sddan forteckning paverkar
inte de forbud som faststdlls i denna f6rordning.

(58)  Okad dppenhet i de transaktioner som utfors av personer i ledande stillning hos emittenter och, i tillimpliga fall,
av dem nérstdende personer, dr en forebyggande dtgird mot marknadsmissbruk, sarskilt insiderhandel. Ett offent-
liggorande av dessa transaktioner, pd dtminstone individuell basis, kan dven utgora en virdefull informationskalla
for investerarna. Det dr nodvindigt att klargora att skyldigheten att offentliggora dessa ledande personers trans-
aktioner dven innefattar pantsittning eller utlining av finansiella instrument, eftersom pantsattning av aktier kan fa
en visentlig och potentiellt destabiliserande effekt pa foretaget vid en plotslig och oférutsedd avyttring. Utan
offentliggérande av information skulle marknaden inte veta att det fanns okad mojlighet till, exempelvis, en
betydande framtida dndring i aktieigandet, en okning av utbudet av aktier pd marknadsplatsen, eller en forlust
av rostratter i det foretaget. Darfor krdavs anmdlan enligt denna férordning om pantsittningen av vardepapper gors
som en del av en storre transaktion i vilken en person med ledningsansvar pantsitter virdepapper som sikerhet for
att fa ldn hos tredje part. Dessutom dr fullstindig och korrekt marknadsoppenhet en forutsittning for aktorernas
fortroende for marknaden och sirskilt fortroendet hos foretagens aktiedgare. Det dr dven nodvandigt att klargora
att skyldigheten att offentliggéra dessa ledningspersoners transaktioner innefattar transaktioner som utfors av en
annan person inom ramen for ett diskretiondrt uppdrag. For att uppnd en limplig balans mellan graden av
oppenhet och antalet rapporter som anmadls till behoriga myndigheter eller offentliggors bor trosklar inforas
genom denna forordning, och transaktioner under denna troskel behover inte anmélas eller offentliggoras.

(590  Anmilan av transaktioner som utfors av personer i ledande stillning for egen rikning, eller av en till dem
ndrstiende person, dr inte enbart virdefull information for marknadsaktorerna, utan ar ocksé ytterligare ett medel
for de behoriga myndigheterna att 6vervaka marknaderna. Skyldigheten att anmila transaktioner paverkar inte de
forbud som faststdlls i denna férordning.

(60) Anmilan av transaktioner bor ske i enlighet med de regler om overforing av personuppgifter som faststills i
Europaparlamentets och rddets direktiv 95/46/EG (3).

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om 4ndring
av direktiv 2011/61/EU och av direktiv 2002/92[EG (se sidan 349 i detta nummer av EUT).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/57EU av den 16 april 2014 om straffrittsliga pafoljder for marknadsmissbruk (mark-
nadsmissbruksdirektiv) (se sidan 179 i detta nummer av EUT).

(}) Europaparlamentets och rdets 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 sddana uppgifter (EGT L 281, 23.11.1995, s. 31).
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(61)  Personer i ledande stillning bor inte ha ritt att utéva handel fore offentliggorandet av en deldrsrapport eller en
bokslutskommuniké som den berorda emittenten ar skyldig att offentliggora enligt bestimmelserna pa den han-
delsplats dir emittentens aktier dr upptagna till handel eller i enlighet med nationell ritt, sdvida det inte existerar
specifika och begrinsade omstindigheter som skulle motivera ett tillstdnd frdn emittenternas sida som tilldter en
person i ledande stillning att handla. Sidana tillstind frén emittentens sida paverkar inte de forbud som faststills i
denna forordning.

(62) Tillsynens effektivitet garanteras genom en uppsittning effektiva verktyg, befogenheter och resurser for den
behoriga myndigheten i varje medlemsstat. I denna férordning faststills foljaktligen sdrskilt den minimiuppsittning
av tillsyns- och utredningsbefogenheter som medlemsstaternas behoriga myndigheter bor ges enligt nationell ritt.
De befogenheterna bor, ndr nationell rdtt sd kraver, utovas genom ansékan hos de behoriga rittsliga myndighe-
terna. Nar de behoriga myndigheterna utovar sina befogenheter enligt denna forordning bor de agera objektivt och
opartiskt och forbli autonoma i sitt beslutsfattande.

(63) Aven foretagen pd marknaden och alla ekonomiska aktérer bor bidra till marknadens integritet. Det forhdllandet
att en enda behorig myndighet utses for marknadsmissbruk utesluter inte samarbete eller delegering pd den
behoriga myndighetens ansvar mellan den myndigheten och foretag pd marknaden, i syfte att sikerstilla effektiv
overvakning av att de bestimmelser som antas i enlighet med denna f6rordning f6ljs. Nir personer som tar fram
eller sprider investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en investe-
ringsstrategi avseende ett eller flera finansiella instrument dven handlar for egen rikning med sddana instrument,
bor de behoriga myndigheterna bland annat kunna kriva eller begira av dessa personer alla uppgifter som ar
nodvandiga for att faststilla om de rekommendationer som tagits fram och spridits av dem ar forenliga med denna
forordning.

(64) Nar det giller att uppticka fall av insiderhandel och marknadsmanipulation maste de behoriga myndigheterna, i
enlighet med nationell ratt, ha ratt att f3 tillerade till fysiska och juridiska personers lokaler for att beslagta
handlingar. Tilltrdde till sddana lokaler kravs nar det finns en rimlig misstanke om att det existerar handlingar
och andra uppgifter som har samband med foremaélet for en utredning och som kan vara relevanta for att bevisa
ett fall av insiderhandel eller marknadsmissbruk. Dessutom krivs tilltrdde till sidana lokaler ndr den person som
mottagit en begdran om upplysningar delvis eller helt underldter att horsamma den, eller om det finns rimliga skil
att anta att en eventuell begdran inte skulle horsammas eller att de dokument eller upplysningar som informations-
kravet avser skulle undanrojas, manipuleras eller forstéras. Om forhandsgodkdnnande fran den berorda medlems-
statens rattsliga myndighet krévs, i enlighet med nationell ritt, bor tilltrade till lokaler ske efter det att forhands-
godkidnnandet fran den rittsliga myndigheten erhéllits.

(65)  Befintliga inspelningar av telefonsamtal och trafikuppgifter frdn virdepappersforetag, kreditinstitut och finansiella
institut som verkstiller och dokumenterar verkstillandet av transaktioner samt befintliga uppgifter om tele- och
datatrafik frdn teleoperatorer utgor ett avgorande bevis, och ibland det enda beviset, ndr det géller att uppticka och
styrka forekomsten av insiderhandel och otillborligt marknadsmissbruk. Uppgifter om tele- och datatrafik kan gora
det mojligt att faststdlla identiteten pd en person som ansvarar for spridningen av falsk eller vilseledande infor-
mation eller faststilla att personer varit i kontakt med varandra vid en viss tidpunkt och att det finns en koppling
mellan tvd eller fler personer. De behoriga myndigheterna bor darfor kunna kriva befintliga inspelningar av
telefonsamtal, elektronisk kommunikation och trafikuppgifter som innehas av ett vardepappersforetag, ett kredit-
institut eller ett finansiellt institut i enlighet med direktiv 2014/65/EU. Tillgang till uppgifter om data- och teletrafik
ir nodvindig for att fd fram bevis och for att utreda eventuell insiderhandel eller marknadsmanipulation, och
ddrmed for upptickt och beslut om att pafora sanktioner nar det galler marknadsmissbruk. For att inféra samma
spelregler i hela unionen nir det giller tillgang till befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en
teleoperator eller befintliga inspelningar av telefonsamtal och datatrafik som innehas av ett virdepappersforetag, ett
kreditinstitut eller ett annat finansiellt institut, bor de behériga myndigheterna, i enlighet med nationell ritt, kunna
krava befintliga uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperator, i den méan detta tilldts enligt
nationell ritt, och befintliga inspelningar av telefonsamtal och datatrafik som innehas av ett virdepappersforetag, i
fall ndr det finns en rimlig misstanke om att sddana uppgifter relaterade till foremadlet for inspektionen eller
utredningen kan vara relevanta for att bevisa insiderhandel eller marknadsmanipulation i strid med denna for-
ordning. Tillgdng till uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperator omfattar inte tillgang till
innehallet i telefonsamtal.
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(66)  Samtidigt som denna forordning specificerar en minimiuppsittning befogenheter som de behériga myndigheterna
bor ha, bor de befogenheterna utdvas inom ramen for ett komplett system av nationell rdtt som garanterar respekt
for grundlaggande rattigheter, inbegripet ritten till personlig integritet. Fér utovandet av dessa befogenheter, som
kan utgora allvarliga intrdng i ritten till respekt for privatliv och familjeliv, bostad och kommunikationer, bor
medlemsstaterna ha infort adekvata och effektiva garantier mot alla former av missbruk, exempelvis, nir det idr
lampligt, ett krav att erhdlla férhandsgodkidnnande frdn den berérda medlemsstatens behériga rittsliga myndighe-
ter. Medlemsstaterna bor ge de behoriga myndigheterna mojlighet att utova sddana inkriktande befogenheter i den
utstrackning som de dr nodvindiga for en korrekt utredning av allvarliga fall ddr det saknas likvirdiga medel for att
nd samma resultat.

(67) Marknadsmissbruk kan ske 6ver granser och skdra over olika marknader och dirfor bor de behériga myndighe-
terna, sdvida inte exceptionella omstandigheter foreligger, vara skyldiga att samarbeta och utbyta information med
andra behoriga myndigheter och tillsynsmyndigheter samt med Esma, i synnerhet nér det giller utredningsverk-
samhet. Om de behoriga myndigheterna dr overtygade om att marknadsmissbruk utfors, eller har utforts, i en
annan medlemsstat eller pdverkar finansiella instrument som handlas i en annan medlemsstat, bor den anmala
detta till den behoriga myndigheten och Esma. I fall av marknadsmissbruk med grinsoverskridande effekter bor
Esma kunna samordna utredningen om en av de berorda behoriga myndigheterna s begir.

(68) De behoriga myndigheterna bor forfoga 6ver nddvindiga verktyg for en effektiv marknadsoverskridande 6ver-
vakning av orderbocker. Enligt direktiv 2014/65/EU har de behoriga myndigheterna mojlighet att begira och
erhélla uppgifter frin andra behoriga myndigheter avseende orderboken som hjilp vid 6vervakning och upptickt
av gransoverskridande former av marknadsmanipulation.

(69)  For att sikerstilla informationsutbyte och samarbete med tredjelinder for att uppnd en effektiv kontroll av efter-
levnaden av denna forordning, bor de behoriga myndigheterna ingd samarbetsoverenskommelser med sina mot-
svarigheter i tredjelander. Varje dverforing av personuppgifter som gors pé grundval av dessa arrangemang bor vara
forenlig med Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG och med Europaparlamentets och radets férordning
(EG) nr 45/2001 (!).

(70)  Ett sunt foretagsramverk for den finansiella sektorn bor bygga pé starka overvaknings-, utrednings- och sanktions-
system. Darfor bor tillsynsmyndigheterna forses med de befogenheter som de behéver for att agera och bor kunna
forlita sig pd rattvisa, starka och avskrickande sanktionssystem mot all ekonomisk misskotsamhet och sanktio-
nerna bor verkstillas pd ett effektivt satt. Emellertid ansdg Larosieregruppen att inget av det fanns i dagslaget.
Kommissionens meddelande av den 8 december 2010 om att forstirka sanktionssystemen i den finansiella tjans-
tesektorn innehéller en Gversyn av befintliga befogenheter att pafora sanktioner och deras praktiska tillimpning i
syfte att frimja Gverensstimmelse vad giller sanktionssystemen i den finansiella sektorn.

(71)  En uppsittning administrativa sanktioner, och andra administrativa dtgirder bor faststillas for att se tll att
medlemsstaterna har ett gemensamt tillvigagangssitt och for att oka den avskrickande effekten. De behoriga
myndigheterna bor ha mojlighet att utfirda ett forbud att utfora ledningsuppgifter inom vardepappersforetag.
Sanktioner som tillimpas i specifika fall bor faststdllas med beaktande av, om limpligt, faktorer som aterforing
av alla identifierade ekonomiska vinster, Overtradelsens allvarlighetsgrad och varaktighet, alla forsvdrande eller
formildrande faktorer, det faktum att avgifter méste ha en avskrickande effekt och, om lampligt, inkludera en
rabatt for samarbete med den behoriga myndigheten. Den faktiska storleken pd de administrativa sanktionsavgifter
som pafors i ett specifikt fall kan uppga till det hogsta belopp som faststills i denna forordning, eller det hogre
belopp som faststills i nationell ritt, for mycket allvarliga overtradelser, medan betydligt lagre avgifter 4n max-
imibeloppet far tillimpas pd mindre overtradelser eller vid forlikning. Denna forordning begrinsar inte medlems-
staternas mojligheter att faststilla stringare administrativa sanktioner eller andra administrativa dtgarder.

(72)  Aven om inget hindrar medlemsstaterna frin att faststilla regler om sivil administrativa sanktioner som straff-
rittsliga pafoljder for samma overtradelser bor de inte dlaggas att faststalla regler om administrativa sanktioner vid
de overtradelser av denna forordning som redan omfattas av nationell straffritt senast den 3 juli 2016. Medlems-
staterna dr i enlighet med nationell ritt inte skyldiga att pafora sdvil administrativa sanktioner som straffrittsliga

(") Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda dd gemenskaps-
institutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sddana uppgifter (EGT L 8,
12.1.2001, s. 1).
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pafoljder for samma overtrddelse men kan gora det om deras nationella ratt tilliter det. Bibehallandet avstraff-
rittsliga péfoljder snarare dn administrativa sanktioner for overtradelser av denna forordning eller av direktiv
2014/57[EU bor emellertid inte minska eller pd annat sdtt paverka de behoriga myndigheternas formdga att i
tid samarbeta och fa tilltrade till och utbyta information med de behoriga myndigheterna i andra medlemsstater vid
tillimpning av denna forordning, dven efter det att dessa Gvertridelser har hanskjutits till de behoriga rattsliga

myndigheterna f6r lagforing.

(73)  For att se till att behoriga myndigheters beslut har en avskrackande effekt pd allméinheten i stort bor besluten som
regel offentliggoras. Offentliggorandet av beslut ar ocksd ett viktigt sitt for behoriga myndigheter att informera
marknadsaktorerna om vilka handlingar som anses utgora en Overtridelse av denna forordning och att frimja
sunda uppforanden bland marknadsaktorerna. Om ett sddant offentliggorande orsakar oproportionell skada for de
berérda personerna, dventyrar finansmarknadernas stabilitet eller en pdgdende utredning, bor de behériga myn-
digheterna offentliggora de administrativa sanktionerna och andra administrativa dtgirder pd anonym grund i
enlighet med nationell ritt eller skjuta upp offentliggérandet. De behoriga myndigheterna bor ha mojlighet att
inte offentliggora sanktioner och andra administrativa dtgarder ndr ett anonymt eller uppskjutet offentliggorande
anses vara otillrackligt for att sikerstdlla att finansmarknadernas stabilitet inte dventyras. De behoriga myndighe-
terna bor inte heller vara skyldiga att offentliggora dtgdrder som anses vara mindre viktiga och vars offentliggo-
rande skulle vara oproportionerligt.

(74)  Visselblasare kan goéra de behoriga myndigheterna uppmiérksamma pa ny information som kan vara till nytta i
arbetet med att uppticka och péforasanktioner i fall av insiderhandel och marknadsmanipulation. Visselblasning
kan dock motverkas pd grund av rddsla for repressalier eller brist pa incitament. Rapporteringen av 6vertradelser av
denna férordning dr nodvindig for att sdkerstilla att de behériga myndigheterna kan uppticka och péfora
sanktioner for marknadsmissbruk. Atgirder avseende visselblisning r nodvindiga for att frimja upptickt av
marknadsmissbruk och sikerstilla skyddet av visselblasare och den anklagade personen. Denna férordning bor
dirfor sakerstilla att det finns dndamalsenliga arrangemang som ger visselbldsare mojlighet att uppmarksamma
behoriga myndigheter pd eventuella 6vertriadelser av denna férordning och skyddar dem mot repressalier. Med-
lemsstaterna bor kunna foreskriva ekonomiska incitament till personer som erbjuder relevant information om
potentiella overtradelser av denna forordning. Visselbldsare bor dock endast ha ratt till sidana ekonomiska
incitament dd de bidrar med ny information som de inte redan dr skyldiga att anmila enligt lag och dd den
informationen resulterar i en sanktion for overtradelse av denna férordning. Medlemsstaterna bor ocksa se till att
de system for visselbldsning om de genomfor omfattar mekanismer som ger ett dndamélsenligt skydd for en
anklagad person, i synnerhet nir det giller personens ritt till skydd av personuppgifter och férfaranden for att
sakerstilla den anklagade personens ritt till forsvar och ratt att horas fore antagandet av ett beslut som ror denne,
liksom personens ritt till effektiva rittsmedel infor domstol mot beslut som rér denne.

(75)  Eftersom medlemsstaterna har antagit lagstiftning f6r genomforande av direktiv 2003/6/EG, och eftersom de
delegerade akterna, tekniska standarderna och tekniska standarderna for genomforande som anges i denna for-
ordning bor antas innan den ram som infors kan tillimpas pé ett fungerande sitt, dr det nodvindigt att skjuta upp
tillimpningen av de materiella bestimmelserna i denna f6érordning en tillrackligt lang tidsperiod.

(76)  For att underldtta en smidig overgdng till tillimpningen av denna forordning fir sddan marknadspraxis som
existerar fore denna forordnings ikrafttradande, och som godtas av behoriga myndigheter i enlighet med kom-
missionens forordning (EG) nr 2273/2003 (') vid tillimpningen av artikel 1.2 a i direktiv 2003/6/EG, fortsitta att
tillimpas under forutsittning att de anmals till Esma inom en foreskriven tidsperiod, fram till och med det att den
behoriga myndigheten har fattat ett beslut om att fortsitta med den praxisen i enlighet med den hir férordningen.

(77)  Denna forordning stdr i overensstimmelse med de grundliggande rittigheter och principer som erkdnns i Eu-
ropeiska unionens stadga om de grundldggande rattigheterna (nedan kallad stadgan). Denna f6rordning bor saledes
tolkas och tillimpas i 6verensstimmelse med dessa rittigheter och principer. Nir denna férordning hanvisar till
bestimmelserna om tryckfrihet och yttrandefrihet i andra media savil som de bestimmelser och normer som ir
tillimpliga pd journalistyrket, bor hansyn tas till de friheterna som de garanteras i unionen och medlemsstaterna
och som de erkinns enligt artikel 11 i stadgan samt andra relevanta bestimmelser.

(") Kommissionens forordning (EG) nr 2273/2003 av den 22 december 2003 om genomforande av Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/6/EG nir det géller undantag for dterkopsprogram och stabilisering av finansiella instrument (EUT L 336, 23.12.2003,
s. 33).
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(78) 1 syfte att 6ka Oppenheten och bittre informera om hur sanktionssystemet fungerar, bor de behériga myndighe-
terna drligen forse Esma med anonym och samlad information. Denna information bor omfatta antalet utredningar
som inletts, antalet pagdende fall och antalet avslutade fall under den berérda perioden.

(79)  Direktiv 95/46/EG och forordning (EU) nr 45/2001 styr den behandling av personuppgifter som utfors av Esma
inom ramen f6r denna forordning och under 6verinseende av medlemsstaternas behoriga myndigheter, sarskilt de
offentliga oberoende myndigheter som utses av medlemsstaterna. Varje utbyte eller 6verforing av information som
gors av de behoriga myndigheterna bor ske i enlighet med bestimmelserna om 6verforing av personuppgifter
enligt direktiv 95/46/EG. Varje utbyte eller 6verforing av information som gors av Esma bor ske i enlighet med
bestimmelserna om overforing av personuppgifter enligt forordning (EG) nr 45/2001.

(80) Denna forordning, liksom de delegerade akter, genomférandeakter, tekniska standarder for tillsyn, tekniska stan-
darder for genomforande och riktlinjer som antas i enlighet med den, bor inte péverka tillimpningen av unions-
reglerna om konkurrens.

(81) I syfte att specificera de krav som faststills i denna forordning, bor befogenheten att anta akter i enlighet med
artikel 290 i EUF-fordraget delegeras till kommissionen med avseende pa undantaget fran denna forordnings till-
limpningsomréde till att omfatta vissa offentliga myndigheter och centralbanker i tredjeland och vissa utsedda
offentliga organ i tredjeland som har ett kopplat avtal med unionen i den mening som avses i artikel 25 i direktiv
2003/87|EG, indikatorerna fo6r manipulation som finns fortecknade i bilaga I till denna férordning, trosklarna for
att faststalla tillimpningen av skyldigheten till offentliggdrande nidr det giller deltagare pd marknaden for utslapps-
ritter, de omstindigheter under vilka handel under en stingd period ar tilliten och vilka sirskilda typer av
transaktioner utférda av personer i ledande stillning eller en nirstdende till en sddan person vilka utloser ett
krav pd anmilan. Det ar av sirskild betydelse att kommissionen genomfor lampliga samrdd under sitt forberedande
arbete, inklusive pd expertnivd. Nir kommissionen forbereder och utarbetar delegerade akter bor den se till att
relevanta handlingar overlimnas samtidigt till Europaparlamentet och radet och att detta sker sker s& snabbt som
mojligt och pd lampligt sitt.

(82) For att sikerstilla enhetliga villkor for genomforandet av denna férordning ndr det giller forfaranden for rap-
portering av overtrddelser av forordningen bor kommissionen tilldelas genomforandebefogenheter for att specifi-
cera de forfarandena, inbegripet arrangemang for uppfoljning av rapporter och dtgirder som giller skydd av
personer som arbetar genom anstillningskontrakt och atgirder for skydd av personuppgifter. Dessa befogenheter
bor utovas i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1822011 ().

(83)  Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sikerstilla enhetliga villkor i hela unionen ndr det giller fragor som
omfattas av denna forordning. I och med att Esma ir ett organ med mycket specialiserade expertkunskaper ar det
lampligt och dndamalsenligt att Esma anfortros utarbetandet av forslag till tekniska standarder for tillsyn och
forslag till tekniska standarder for genomférande som inte inbegriper politiska stillningstaganden, for overlim-
nande till kommissionen.

(84) Kommissionen bor ges befogenhet att anta de forslag till tekniska standarder for tillsyn som utarbetats av Esma for
att specificera innehéllet i de anmalningar som madste goras av operatorer av reglerade marknader, MTF- och OTF-
plattformar avseende de finansiella instrument som ar upptagna till handel, handlade eller f6r vilka det har limnats
in en ansokan om upptagande till handel pd deras handelsplats, metod och villkor for Esmas sammanstillning,
offentliggérande och uppritthallande av forteckningen over de instrumenten, de villkor som dterkdpsprogram och
stabiliseringsdtgarder maste uppfylla, inklusive villkor f6r handel, begransningar i frdga om tid och volym, krav pa
offentliggorande och rapportering samt prisvillkor for stabiliseringen, ndr det giller forfaranden och arrangemang
for handelsplatser som syftar till att férhindra och uppticka marknadsmissbruk, system och mallar som ska
anvindas av personer for att uppticka och anmala misstiankta handelsorder och transaktioner, limpliga arrange-
mang, forfaranden och registerhdllning i marknadssonderingsprocessen, samt nér det giller tekniska villkor for

(") Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststillande av allminna regler och
principer for medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina genomforandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011,
s. 13).
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personkategorier for objektiv presentation av information som rekommenderar en investeringsstrategi och for
offentliggérande av sirskilda intressen och intressekonflikter; detta ska goras genom delegerade akter enligt ar-
tikel 290 i EUF-fordraget och i enlighet med artiklarna 10-14 i Europaparlamentets och ridets forordning (EU)
nr 1093/2010 ('). Det ar av sdrskild betydelse att kommissionen genomfér limpliga samrad under sitt forbere-
dande arbete, inklusive pd expertniva.

(85)  Kommissionen bor ocksé ges befogenhet att anta tekniska standarder for genomférande genom genomférandeakter
enligt artikel 291 i EUF-fordraget och i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1093/2010. Esma bor
anfortros uppgiften att utarbeta tekniska standarder for genomférande som ska limnas till kommissionen nir
det giller offentliggorande av insiderinformation, format for insiderforteckningar samt format och forfaranden for
de behoriga myndigheternas samarbete och informationsutbyte med varandra och med Esma.

(86)  Eftersom malet for denna forordning, nimligen att forhindra marknadsmissbruk i form av insiderhandel, olagligt
rojande av insiderinformation och marknadsmanipulation, inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlems-
staterna utan snarare, pa grund av dtgirdens omfattning och verkningar, kan uppnds bittre pd unionsnivd, kan
unionen vidta dtgdrder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I
enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gdr denna forordning inte utéver vad som ar nodvindigt
for att uppnd detta mal.

(87) Bestdimmelserna i direktiv 2003/6/EG dr inte ldngre relevanta eller tillrickliga och ddrfor bor detta direktiv upphora
att gilla fran och med den 3 juli 2016. Kraven och forbuden i denna férordning ar strikt kopplade till kraven och
forbuden i direktiv 2014/65/EU, och bor darfor trada i kraft den dag dd det direktivet trader i kraft.

(88)  For att denna forordning ska kunna tillimpas korrekt ar det nodvandigt att medlemsstaterna vidtar alla nodvindiga
atgarder for att sikerstilla att deras nationella ritt 6verensstimmer senast den 3 juli 2016 med de bestimmelser i
denna forordning som ror de behoriga myndigheterna och deras befogenheter, administrativa sanktioner och andra
administrativa dtgérder, rapportering om 6vertrddelser och offentliggorande av beslut.

(89)  Europeiska datatillsynsmannen avgav sitt yttrande den 10 februari 2012 (3).

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL 1
ALLMANNA BESTAMMELSER

Artikel 1
Syfte

Genom den hir forordningen faststills ett gemensamt regelverk om insiderhandel, olagligt rojande av insiderinformation
och marknadsmanipulation (marknadsmissbruk) samt dtgarder for att forhindra marknadsmissbruk for att sikerstilla de
finansiella marknadernas integritet i unionen och férbittra investerares skydd pd och fortroende for de marknaderna.

Artikel 2
Tillimpningsomrade

1. Denna forordning ska tillimpas pa

a) finansiella instrument som dr upptagna till handel pd en reglerad marknad eller for vilka en ans6kan om upptagande
till handel har limnats in,

() Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten), om adndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphédvande av
kommissionens beslut 2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).

() EUT C 177, 20.6.2012, s. 1.
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b) finansiella instrument med vilka handel bedrivs pd en MTE-plattform, som &4r upptagna till handel pa en MTF-plattform
eller for vilka en ansokan om upptagande till handel pa en MTF-plattform har limnats in,

¢) finansiella instrument med vilka handel bedrivs pa en OTF-plattform,

d) finansiella instrument som inte omfattas av led a, b, eller ¢ och vars pris eller virde beror eller inverkar pé priset pa
eller virdet av ett finansiellt instrument som avses i de leden, vilket inbegriper, men inte dr begrinsat till, kredits-
wappar och CFD-kontrakt.

Denna forordning ska ocksé tillimpas pa beteenden eller transaktioner, inklusive budrelaterade till auktionering vid en
auktionsplattform som har godkints som en reglerad marknad for utslippsritter eller andra auktionerade produkter
baserade pa utsldppsritter inbegripet nir auktionerade produkter inte dr finansiella instrument, enligt forordning (EU)
nr 1031/2010. Utan att det paverkar tillimpningen av eventuella sirskilda bestimmelser som avser bud som limnas i

samband med en auktion, ska alla krav och forbud i den hir férordningen som avser handelsorder tillimpas pd sddana
bud.

2. Artiklarna 12 och 15 ska ocksé tillimpas pa

a) spotavtal avseende rdvaror, som inte dr grossistenergiprodukter, dir transaktionen, handelsordern eller beteendet
paverkar, kan paverka eller forvintas eller dr avsedd att pdverka priset eller virdet pé ett finansiellt instrument som
avses i punkt 1,

b) typer av finansiella instrument, inklusive derivatkontrakt eller derivatinstrument for overforing av kreditrisker, dar
transaktionen, handelsordern, budet eller beteendet paverkar eller forvintas paverka priset eller virdet pa ett spotavtal
avseende rdvaror dar priset eller vdrdet beror pa priset eller virdet pd de finansiella instrumenten,

¢) beteenden relaterade till referensvirden.

3. Denna forordning ska tillimpas pd alla transaktioner, handelsorder eller beteenden avseende de finansiella instru-
ment som avses i punkterna 1 och 2, oavsett om transaktionen, handelsordern eller beteendet dger rum pd en handels-
plats eller inte.

4. Kraven och forbuden i denna forordning ska tillimpas pd atgirder och forsummelser inom unionen och i ett
tredjeland i friga om de instrument som avses i punkterna 1 och 2.

Artikel 3
Definitioner

1. 1 denna forordning avses med
1. finansiellt instrument: finansiellt instrument enligt definitionen i artikel 4.1.15 i direktiv 2014/65/EU,
2. virdepappersforetag: ett virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv 2014/65/EU,

3. kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 575/2013 (1),

4. finansiellt institut: ett finansiellt institut enligt definitionen i artikel 4.1.26 i forordning (EU) nr 575/2013,
5. marknadsoperator: en marknadsoperator enligt definitionen i artikel 4.1.18 i direktiv 2014/65/EU,

6. reglerad marknad: en reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.1.21 i direktiv 2014/65/EU,

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepap-
persforetag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).



L 173/18 Europeiska unionens officiella tidning 12.6.2014

N

multilateral handelsplattform eller MTF-plattform: ett multilateralt system enligt definitionen i artikel 4.1.22 i direktiv
2014/65[EU,

(o]

. organiserad handelsplattform eller OTF-plattform: ett system eller plattform i unionen enligt definitionen i artikel 4.1.23 i
direktiv 2014/65/EU,

Ne}

. godtagen marknadspraxis: en sarskild marknadspraxis som godtas av en behorig myndighet i enlighet med artikel 13,
10. handelsplats: en handelsplats enligt definitionen i artikel 4.1.24 i direktiv 2014/65/EU,

11. tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag: en tillvixtmarknad for sméd och medelstora foretag enligt definitionen i
artikel 4.1.12 i direktiv 2014/65/EU,

12. behorig myndighet: en myndighet som utsetts i enlighet med artikel 22, om inte annat foreskrivs i den har for-
ordningen,

13. person: en fysisk eller juridisk person,
14. ravara: en ravara enligt definitionen i artikel 2.1 i kommissionens forordning (EG) nr 1287/2006 (1),

15. spotavtal avseende ravaror: kontrakt for leverans av en ravara som handlas pd en spotmarknad och som levereras direkt
nir transaktionen avvecklas, och ett kontrakt for leverans av en rdvara som inte ir ett finansiellt instrument
inbegripet terminskontakt som avvecklas fysisk,

16. spotmarknad: en révarumarknad dar rdvaror siljs kontant och levereras direkt nir transaktionen avvecklas, samt andra
icke-finansiella marknader, sdsom terminsmarknader for rdvaror,

17. dterkopsprogram: handel med egna aktier i enlighet med artiklarna 21-27 i Europaparlamentets och radets direktiv
2012/30/EU (3.

18. algoritmisk handel: algoritmisk handel enligt definitionen i artikel 4.1.39 i direktiv 2014/65/EU,
19. utslappsratt: utslappsritt sisom det beskrivs i punkt 11 i avsnitt C i bilaga I till direktiv 2014/65/EU

20. en deltagare pd marknaden for utslappsrdtter: person som inleder en transaktion, inklusive att ligga en handelsorder, i
fraga om utslappsritter, auktionerade produkter baserade pa utslappsritter, eller derivat avseende dessa som inte dr
berittigade till ett undantag enligt artikel 17.2 andra stycket,

21. emittent: en privatrittslig eller offentligrattslig juridisk person som emitterar eller foreslar emission av finansiella
instrument, dar emittenten nér det ar friga om depabevis som motsvarar finansiella instrument, dr den som emitterat
de finansiella instrument som depébeviset motsvarar,

22. grossistenergiprodukt: grossistenergiprodukt enligt definitionen i artikel 2.4 i forordning (EU) nr 1227/2011,

(") Kommissionens férordning (EG) nr 1287/2006 av den 10 augusti 2006 om genomforande av Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/39/EG vad giller dokumenteringsskyldigheter for virdepappersforetag, transaktionsrapportering, verblickbarhet pd marknaden,
upptagande av finansiella instrument till handel samt definitioner for tillimpning av det direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 1).

(?) Europaparlamentets och radets direktiv 2012/30/EU av den 25 oktober 2012 om samordning av de skyddsatgirder som krivs i
medlemsstaterna av de i artikel 54 andra stycket i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt avsedda bolagen i bolagsménnens
och tredje mans intressen nir det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i syfte att gora skydds-
atgarderna likvardiga (EUT L 315, 14.11.2012, s. 74).
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23. nationell tillsynsmyndighet: nationell tillsynsmyndighet enligt definitionen i artikel 2.10 i fbrordning (EU)
nr 1227/2011,

24. rivaruderivat: rdvaruderivat enligt definitionen i artikel 2.1 30 i Europaparlamentets och rddets férordning (EU)
nr 600/2014 (1),

25. personer i ledande stdllning: en person hos en emittent, en deltagare pd marknaden for utsldppsritter eller annat foretag
som avses i artikel 19.10 som ar

a) medlem av den foretagets administrations-, lednings- eller kontrollorgan,

b) en ledande befattningshavare, som inte 4r medlem av de organ som anges i led a, som har regelbunden tillgang
till insiderinformation som direkt eller indirekt hinfor sig till det foretaget och befogenhet att fatta beslut pa
ledningsnivd som paverkar det foretagets framtida utveckling och affirsutsikter.

26. ndrstdende person: ndgot av foljande forhallanden
a) en makajmake eller person som betraktas som likstalld med maka/make i enlighet med nationell ratt,
b) ett barn som personen i ledande stillning har virdnaden om i enlighet med nationell ritt,
¢) en slikting, som har delat samma hushall under dtminstone ett dr vid det datum dé transaktionen dgde rum, eller

d) juridiska personer, stiftelser eller handelsbolag vilkas ledningsuppgifter utfors av en person i ledande stallning eller
en person som avses i leden a, b eller ¢, eller som direkt eller indirekt kontrolleras av en sddan person, som
upprittats till forman for en sddan person eller ekonomiska intressen som huvudsakligen motsvarar intresset hos
en sddan person,

27. trafikuppgifter: trafikuppgifter sdsom det definieras i artikel 2 andra stycket b i Europaparlamentets och radets direktiv
2002/58/EG (),

28. person som yrkesmdssigt arrangerar eller genomfor transaktioner: en person som yrkesmissigt deltar i mottagande och
vidarebefordran av handelsorder eller verkstillande av transaktioner med finansiella instrument,

29. referensvdrde: en rinta, ett index eller ett tal, som offentliggors eller publiceras och som faststills periodiskt eller
regelbundet genom tillimpning av en formel, eller pd grundval av virdet av en eller flera underliggande tillgdngar
eller priser, inbegripet uppskattade priser, faktiska eller uppskattade rantor eller andra virden eller enkiter, och pd
vars grundval det belopp som ska betalas inom ramen for ett finansiellt instrument eller virdet pa ett finansiellt
instrument faststlls,

30. marknadsgarant: en marknadsgarant sdsom det definieras i artikel 4.1.7 i direktiv 2014/65/EU,

31. positionsbyggande: ett forvarv av virdepapper i ett foretag som inte ger upphov till en skyldighet enligt lag eller andra
bestimmelser att lamna ett offentligt uppkopserbjudande med avseende pd det foretaget,

32. en marknadsaktor som limnar information: en person som omfattas av ndgon av de kategorier som anges i leden a—d i
artikel 11.1 eller 11.2 och som rojer information i samband med en marknadssondering,

(") Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av forordning (EU) nr 648/2012 (se sidan 84 i detta nummer av EUT).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/58/EG av den 12 juli 2002 om behandling av personuppgifter och integritetsskydd
inom sektorn for elektronisk kommunikation (Direktiv om integritet och elektronisk kommunikation) (EGT L 201, 31.7.2002, s. 37).
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33. hdogfrekvenshandel: hogfrekvenshandel som det definieras i artikel 4.1.40 i direktiv 2014/65/EU,

34. information som rekommenderar eller foreslar en investeringsstrategi: information som &r

i) framtagen av en oberoende analytiker, ett virdepappersforetag, ett kreditinstitut, eller annan person vars huvud-
sakliga verksamhet dr att utarbeta investeringsrekommendationer, eller en fysisk person som arbetar arbetar for
dessa organ genom ett anstillningskontrakt eller pd annat sitt och som direkt eller indirekt lagger fram ett sarskilt
investeringsforslag avseende ett finansiellt instrument eller en emittent, eller

i) framtagen av andra personer dn de som avses i led i och som direkt foresldr ett sdrskilt investeringsbeslut
avseende ett finansiellt instrument.

35. investeringsrekommendationer: information, avsedd for distributionskanaler eller for allménheten, som explicit eller
implicit rekommenderar en investeringsstrategi for en eller flera finansiella instrument eller emittenter, inbegripet
alla dsikter om de aktuella eller framtida virdet eller priset pa sddana instrument.

2. T artikel 5 giller foljande definitioner:

a) virdepapper:

i) aktier och andra likvdrdiga vdrdepapper,

ii) obligationer och andra former av skuldférbindelser,

iif) skuldebrev som dr konvertibla eller utbytbara mot aktier eller andra likvirdiga virdepapper,

b) relaterade instrument: foljande finansiella instrument, dven sddana som inte har tagits upp till handel eller inte handlas
pa en marknadsplats eller for vilka en ansokan om upptagande till handel pd en sddan handelsplats inte har limnats
in,

i) kontrakt eller rattigheter att teckna, forvarva eller silja virdepapperen,

i) finansiella derivat som avser virdepapperen,

i) om virdepapperen ir konvertibla eller utbytbara skuldebrev, virdepapper som dessa konvertibla eller utbytbara
skuldebrev kan omvandlas till eller bytas ut mot,

iv) instrument som 4r utstillda eller garanterade av emittenten eller garanten av vardepapperen och vilkas marknads-
pris kan forvantas ha ett vasentligt inflytande pd priset pa virdepapperen eller vice versa,

v) om virdepapperen dr vdrdepapper som dr likvirdiga med aktier, de aktier som representeras av de vdrdepapprena
och alla andra virdepapper som ar likvirdiga med dessa aktier,

¢) betydande spridning: en borsintroduktion eller darpd foljande erbjudanden av virdepapper som skiljer sig frin den
vanliga handeln bade vad giller det totala virdet av de erbjudna virdepapperen och de forsiljningsmetoder som
anvands,

d) stabilisering: kop av eller erbjudande om att kopa vardepapperen eller transaktioner i jimforbara relaterade instrument
som gors av ett virdepappersforetag eller ett kreditinstitut inom ramen fér en betydande spridning av virdepapperen
enbart for att stodja marknadspriset pa de virdepapperena, for en forutbestimd tidsperiod, pa grund av ett siljtryck pa
sddana virdepapper.
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Artikel 4
Anmilningar och férteckning over finansiella instrument

1. Marknadsoperatorer av reglerade marknader och virdepappersforetag och marknadsoperatorer som driver en MTF-
eller OTF-plattform ska utan dr6jsmdl anmila till den behoriga myndigheten for handelsplatsen varje finansiellt instru-
ment for vilken det limnats in en ansdkan om upptagande till handel pd deras handelsplatser, som har tagits upp till
handel eller som handlas f6r forsta gangen.

De ska ocksd anmala till den behoriga myndigheten for handelsplatsen nér ett finansiellt instrument inte lingre handlas
eller dr upptaget till handel om inte datumet dd det finansiella instrumentet inte lingre handlas eller dr upptaget till
handel 4r kidnt och angavs i anmilan som gjordes i enlighet med forsta stycket.

Anmilningar som avses i denna punkt ska ndr sd dr lampligt innehalla de berdrda finansiella instrumentens bendmning
och identitetsbeteckning samt datum och klockslag for ansokan om upptagande till handel, upptagande till handel och
datum och klockslag for den forsta handeln.

Marknadsoperatorer och vdrdepappersforetag ska till sina behoriga myndigheter for handelsplatsen limna in uppgifter
enligt det tredje stycket avseende finansiella instrument for vilka det limnats in en ansdkan om upptagande till handel
eller som var upptagna till handel fore den 2 juli 2014 och som fortfarande 4r upptagna till handel eller som handlas den
dagen.

2. De behoriga myndigheterna for handelsplatsen ska utan drojsmél oversinda anmiélningar som de erhillit enligt
punkt 1 till Esma, som omedelbart ska offentliggéra de anmalningarna i form av en forteckning pa sin webbplats. Esma
ska uppdatera den forteckningen omedelbart efter mottagandet av en anmalan frin en behérig myndighet for handels-
platsen. Forteckningen ska inte begrinsa denna férordnings tillimpningsomrade.

3. Forteckningen ska innehalla foljande:

a) Bendmning och identitetsbeteckning pé finansiella instrument for vilka det limnats in en ansokan om upptagande till
handel, som tagits upp till handel eller som handlas for forsta gangen péd reglerade marknader, MTF- och OTEF-
plattformar.

b) Datum och klockslag for ansokan om upptagande till handel, upptagande till handel eller nir de handlas for forsta
gangen.

¢) Uppgifter om de handelsplatser dir en ansdkan om upptagande till handel av de finansiella instrumenten har limnats
in, de tagits upp till handel eller dir de handlas for forsta gangen.

d) Datum och klockslag da de finansiella instrumenten inte lingre handlas eller 4r upptagna till handel.

4. For att sdkerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for att faststalla:

a) Innehéllet i anmalningarna som avses i punkt 1.
b) Metod och villkor for sammanstillning, offentliggorande och uppritthallande av forteckningen som avses i punkt 3.
Esma ska overlimna de forslagen till tekniska standarder till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet
med artiklarna 10-14 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 (%).

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om 4ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphidvande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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5. For att sakerstdlla en enhetlig tillimpning av den hir artikeln ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande for att faststilla tidpunkt, format och mall for inldimning av anmélningar i enlighet med punkt 1 och 2.

Esma ska ldmna in de forslagen till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 5
Undantag for aterkopsprogram och stabilisering

1. Forbuden i artiklarna 14 och 15 i denna forordning ska inte tillimpas pd handel med egna aktier i dterképsprogram
nar

a) alla detaljer om programmet offentliggors innan handeln startar,

b) handeln rapporteras som del av aterkopsprogrammet till den behoriga myndigheten for handelsplatsen i enlighet med
punkt 3 och darefter offentliggors for allmanheten,

¢) lampliga begrinsningar i friga om pris och volym f6ljs, och

d) handel utfors i enlighet med de mal som avses i punkt 2 och de villkor som faststills i den har artikeln och i de
tekniska standarder for tillsyn som avses i punkt 6.

2. For att kunna utnyttja det undantag som faststalls i punkt 1 ska ett dterkopsprogram ha som enda syfte

a) att minska kapitalet hos en emittent,

b) att uppfylla de skyldigheter som uppstar till f6ljd av konvertibla skuldinstrument, eller

¢) att uppfylla de skyldigheter som uppstar till foljd av aktieoptionsprogram for anstillda och andra tilldelningar av aktier
till anstéllda eller medlemmar av administrations-, lednings- eller kontrollorgan hos emittenten eller nirstdende foretag.

3. For att kunna utnyttja det undantag som faststills i punkt 1 ska emittenten rapportera alla transaktioner som avser
aterkopsprogram, diribland den information som anges i artiklarna 25.1 och 25.2 och 26.1, 26.2 och 26.3 i forordning
(EU) nr 600/2014 till den behoriga myndigheten for handelsplatsen pa vilken aktierna har upptagits till handel eller
handlas.

4. Forbuden i artiklarna 14 och 15 i denna forordning giller inte handel med virdepapper eller relaterade instrument
for stabilisering av vdrdepapper nir

a) stabiliseringen utférs under en begrinsad period,

b) relevant information om stabiliseringen offentliggors och anmals till den behériga myndigheten for handelsplatsen i
enlighet med punkt 5,

¢) lampliga begrinsningar i friga om pris foljs,

d) sddan handel uppfyller de villkor for stabilisering som faststalls i de tekniska standarder for tillsyn som avses i punkt 6.
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5. Utan att det paverkar artikel 23.1 ska ndrmare uppgifter om alla stabiliseringstransaktioner anmilas av emittenter,
erbjudare eller andra personer som genomfor stabiliseringen, oavsett om de handlar for sddana personers rakning eller
inte, till den behoriga myndigheten for handelsplatsen senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter det att trans-
aktionerna utférdes.

6.  For att sakerstdlla en konsekvent harmonisering av den hir artikeln ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att faststilla de villkor som de dterkopsprogram och stabiliseringsdtgarder som avses i punkterna 1 och 4
maste uppfylla, inklusive villkor for handel, begrinsningar i frdga om tid och volym, krav pad offentliggorande och
rapportering samt prisvillkor.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder f6r tillsyn till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet
med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 6
Undantag for verksamhet kopplad till penningpolitik, forvaltning av offentlig skuld och klimatpolitik

1. Denna forordning ska inte tillimpas pa transaktioner, handelsorder eller beteenden i penning- eller vaxelkurspoli-
tiska syften eller inom ramen for forvaltning av offentlig skuld som genomfors av

a) en medlemsstat,

b) medlemmarna av ECBS,

¢) ett ministerium, en byrd eller ett specialforetag (special purpose vehicle) i en eller flera medlemsstater, eller av en person
som handlar pd dess vignar,

d) nir det giller en federal medlemsstaten medlem i federationen.

2. Denna forordning ska inte tillimpas pa transaktioner, handelsorder eller beteenden som utférs av kommissionen
eller ndgot annat officiellt utsett organ eller en person som handlar pd dess vignar, inom ramen for forvaltning av

offentlig skuld.

Denna forordning ska inte tillimpas pa sddana transaktioner, handelsorder eller beteenden som utfors av
a) unionen,

b) ett specialforetag i en eller flera medlemsstater,

¢) Europeiska investeringsbanken,

d) Europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten,

e) Europeiska stabilitetsmekanismen,

f) en internationell finansiell institution inrattad av tva eller fler medlemsstater, vars mal ar att uppbdda finansiering och
tillhandahélla finansiellt bistdnd till de av dess medlemmar som har eller riskerar att fa allvarliga finansieringsproblem.

3. Denna forordning ska inte tillimpas pd en verksamhet som ror utslippsritter och som utfors inom ramen for
unionens klimatpolitik i enlighet med direktiv 2003/87/EG av en medlemsstat, kommissionen eller ett annat officiellt
utsett organ eller en person som handlar pd deras vignar.
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4. Denna forordning ska inte tillimpas pa verksamhet som utfors av en medlemsstat, kommissionen eller ett annat
officiellt utsett organ eller en person som handlar pd deras vignar, i syfte att utdva unionens gemensamma jordbruks-
politik eller unionens gemensamma fiskeripolitik i enlighet med akter som antagits eller med internationella avtal som
ingdtts enligt EUF-fordraget.

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 35 for att utvidga det undantag
som avses i punkt 1 till att omfatta vissa offentliga myndigheter och centralbanker i tredjeland.

For detta dandamdl ska kommissionen senast den 3 januari 2016 foreligga Europaparlamentet och rddet en rapport, i
vilken bedémning sker av den internationella behandlingen av offentliga organ med uppdrag att forvalta eller delta i
forvaltningen av offentlig skuld och centralbanker i tredjeland.

Rapporten ska innehdlla en jimforande analys av behandlingen av dessa organ och centralbanker inom tredjeldnders
rattsliga regelverk, och de riskhanteringsstandarder som ska tillimpas pa transaktioner som utforts av dessa organ och
centralbankerna i dessa jurisdiktioner. Om rapportens slutsatser visar, sarskilt pd grundval av den jimforande analysen, att
det dr nodvandigt att gora undantag for de centralbankerna i tredjeland frén skyldigheterna och forbuden i denna
forordning ska kommissionen utvidga det undantag som avses i punkt 1 dven till centralbankerna i de tredjelinderna.

6. Kommissionens ska dven ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 35 for att utvidga det undantag som
faststills i punkt 3 till att omfatta vissa utsedda offentliga organ i tredjeland som har ett ingdtt ett avtal med unionen
enligt artikel 25 i direktiv 2003/87/EG.

7. Denna artikel ska inte tillimpas pd personer som arbetar genom anstillningskontrakt eller pa annat sitt for de
organ eller enheter som avses i denna artikel nir dessa personer utfor transaktioner eller handelsorder eller beteenden
direkt eller indirekt for egen rdkning.

KAPITEL 2

INSIDERINFORMATION, INSIDERHANDEL, OLAGLIGT ROJANDE AV INSIDERINFORMATION OCH MARKNADSMANI-
PULATION

Artikel 7
Insiderinformation

1. 1 denna forordning avses med insiderinformation foljande typer av information:

a) Information av specifik natur som inte har offentliggjorts, som direkt eller indirekt ror en eller flera emittenter eller ett
eller flera finansiella instrument och som, om den offentliggjordes, annolikt skulle ha en visentlig inverkan pé priset
pa dessa finansiella instrument eller pd priset pé relaterade finansiella derivatinstrument.

b) Nir det giller ravaruderivat: information av specifik natur som inte har offentliggjorts, som direkt eller indirekt ror ett
eller flera sddana derivat eller som direkt ror relaterade spotavtal avseende ravaror och som, om den offentliggjordes,
sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pd priset pa dessa derivat eller relaterade spotavtal avseende rdvaror och dir
detta dr information som rimligen kan forvintas offentliggoras eller som ska offentliggéras i enlighet med lagar och
andra bestimmelser pd unionsniva eller nationell nivd, marknadsregler, standardavtal, praxis eller sedvinja, pd de
relevanta ravaruderivatens marknader eller spotmarknaderna.

¢) Nar det galler utslappsritter eller auktionerade produkter baserade pd sddana: information av specifik natur som inte
har offentliggjorts, som direkt eller indirekt ror ett eller flera sddana instrument och som, om den offentliggjordes,
sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pd priset pd sidana instrument eller pd priset pd relaterade finansiella
derivatinstrument.
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d) For personer som har som uppgift att genomféra handelsorder avseende finansiella instrument ska med insiderinfor-
mation dven avses information som limnats av en uppdragsgivare och ror dennes dnnu ¢j genomforda handelsorder
avseende finansiella instrument, som ar av specifik natur, som direkt eller indirekt ror en eller flera emittenter eller ett
eller flera finansiella instrument och som, om informationen offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig inverkan
pa priset pa dessa finansiella instrument, pa priset pa relaterade spotavtal avseende rdvaror eller pa priset pa relaterade
finansiella derivatinstrument.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ska information anses vara av specifik natur om den anger omstindigheter som
foreligger eller rimligtvis kan komma att foreligga eller en hindelse som har intriffat eller som rimligtvis kan forvintas
intriffa och om denna information ar tillrackligt specifik for att gora det mojligt att dra slutsatser om omstindigheternas
eller hidndelsens potentiella effekt pd priserna pa finansiella instrument eller pé relaterade finanisella derivatinstrument, pa
relaterade spotavtal avseende rdvaror eller pa auktionerade produkter baserade pd utslappsritter. I friga om en &ver tiden
pagdende process som syftar till att forverkliga, eller som resulterar i, vissa omstdndigheter eller en hiandelse, kan i detta
hinseende de framtida omstandigheterna eller den framtida handelsen och dven de mellanliggande stegen i den processen
som 4r knutna till forverkligandet av de framtida omstindigheterna eller den framtida hindelsen anses vara specifik
information.

3. Ett mellanliggande steg i en over tiden pagdende process ska anses vara insiderinformation om den i sig uppfyller de
kriterier for insiderinformation som avses i denna artikel.

4. Vid tillimpning av punkt 1 ska information som, om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig inverkan
pd priset pa finansiella instrument, finansiella derivatinstrument, pa relaterade spotavtal avseende ravaror eller pa auk-
tionerade produkter baserade pé utslappsritter avse information som en fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja
som en del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Nir det giller deltagare pd marknaden for utslippsritter med samlade utslapp eller en installerad tillford effekt pé eller
under den troskel som faststillts i enlighet med artikel 17.2 andra stycket, ska information om deras fysiska verksamhet
inte anses ha en visentlig inverkan pé priset pa utsldppsritter, pa auktionerade produkter baserade pa utslappsratter eller
pa finansiella derivatinstrument.

5. Esma ska utfirda riktlinjer for att uppritta en icke uttommande forteckning over uppgifter som rimligen kan
forvintas eller som madste offentliggoras i enlighet med lagar och andra bestimmelser pd unionsnivé eller i nationell
ratt, marknadsregler, avtal, praxis eller sedvinja, om de relevanta rdvaruderivatmarknaderna eller spotmarknaderna som
avses i punkt 1 b. Esma ska ta vederborlig hansyn till de marknadernas sirdrag.

Artikel 8
Insiderhandel

1. Vid tillimpningen av denna forordning anses insiderhandel foreligga nir en person forfogar over insiderinformation
och utnyttjar denna genom att for egen eller annans rikning, direkt eller indirekt, forvirva eller avyttra finansiella
instrument som denna information ror. Att utnyttja insiderinformation genom att dterkalla eller dndra en handelsorder
som avser ett finansiellt instrument som informationen rér om handelsordern lades innan personen fick tillgdng till
insiderinformationen, ska ocksd anses vara insiderhandel. I friga om sidana auktioner for utslippsritter eller andra
auktionerade produkter baserade pd utslippsrdtter som halls enligt forordning (EU) nr 1031/2010 ska utnyttjande av
insiderinformation ocksa inbegripa en persons liggande, dndring eller tillbakadragande av ett bud for sin egen eller ndgon
annans rakning.

2. Att rekommendera eller formd en annan person att dgna sig t insiderhandel dr vid tillimpningen av den hir
forordningen en situation som uppstdr om personen forfogar 6ver insiderinformation och

a) rekommenderar pa grundval av den informationen, att en annan person forvarvar eller avyttrar finansiella instrument
som den informationen ror, eller formar denna person att gora ett sddant forvirv eller avyttring, eller

b) rekommenderar pa grundval av den informationen, att en annan person daterkallar eller dndrar en handelsorder
avseende ett finansiellt instrument som den informationen ror, eller formdr denna person att gora en sadan aterkallelse
eller en sddan dndring.
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3. Utnyttjandet av de rekommendationer eller uppmaningar som avses i punkt 2 utgor insiderhandel i denna artikels
mening nir personen som anviander rekommendationen eller uppmaningen inser eller borde inse att det bygger pa
insiderinformation.

4.  Denna artikel ska tillimpas péd varje person som forfogar over insiderinformation till f6ljd av att den personen

a) dr medlem av emittentens administrations-, lednings- eller kontrollorgan eller av administrations-, lednings- eller
kontrollorgan for deltagare pd marknaden for utslippsritter,

b) har aktieinnehav i emittenten,

¢) har tillgdng till informationen genom fullgérande av tjinst, verksamhet eller dligganden, eller

d) adgnar sig at kriminell verksamhet.

Denna artikel dr dven tillimplig pd alla personer som forfogar over insiderinformation under andra omstandigheter dn de
som avses i forsta stycket om denna person inser eller borde ha insett att det ror sig om insiderinformation

5. Nar det r6r sig om en juridisk person, dr denna artikel dven tillimplig, i enlighet med nationell ritt, pd de fysiska
personer som deltar i beslutet att genomfora forvarvet eller avyttringen eller aterkallelsen eller dndringen av en handels-
order for den juridiska personens rakning.

Artikel 9
Legitimt beteende

1. Vid tillimpningen av artiklarna 8 och 14 ska enbart det faktum att en juridisk person forfogar eller har forfogat
over insiderinformation inte anses innebdra att den personen har utnyttjat den informationen och didrmed har dgnat sig at
insiderhandel pd grundval av ett forvirv eller en avyttring, om den juridiska personen

a) har infort, tillimpat och uppritthéllit adekvata och effektiva interna system och forfaranden som effektivt sikerstiller
att varken den fysiska person som pd den juridiska personens vignar fattade beslutet att forvirva eller avyttra
finansiella instrument som informationen ror, eller ndgon annan fysisk person som kan ha haft méjlighet att paverka
detta beslut, forfogade over insiderinformation, och

b) inte har uppmuntrat, rekommenderat, formétt eller p& annat sitt paverkat den fysiska person som pé den juridiska
personens vignar fattade beslutet att forvirva eller avyttra finansiella instrument som informationen rér.

2. Vid tillimpningen av artiklarna 8 och 14 ska enbart det faktum att en person forfogar Gver insiderinformation inte
anses innebdra att den personen har utnyttjat den informationen och ddrmed har dgnat sig at insiderhandel pa grundval
av ett forvirv eller en avyttring, om den personen

a) for det finansiella instrument som informationen ror ar en marknadsgarant eller en person auktoriserad att agera som
en motpart och forvirvet eller avyttringen av finansiella instrument som informationen ror gors pé ett legitimt sitt
som ett normalt led i fullgérandet av dess uppgift som marknadsgarant eller motpart for detta finansiella instrument,
eller

b) dr auktoriserad att utféra handelsorder pé tredje parts vignar och forvirvet eller avyttringen av de finansiella in-
strument som omfattas av handelsordern gors for att utfora en sddan handelsorder pa ett legitimt sitt som ett normalt
led i fullgérande av den personens tjanst, verksamhet eller dligganden.



12.6.2014 Europeiska unionens officiella tidning L 17327

3. Vid tillimpningen av artiklarna 8 och 14 ska enbart det faktum att en person forfogar 6ver insiderinformation inte
anses innebdra att den personen har utnyttjat den informationen och dirmed har dgnat sig at insiderhandel pa grundval
av ett forvirv eller en avyttring, om den personen utfor en transaktion for att forvirva eller avyttra finansiella instrument,
och denna transaktion utfors for att i god tro uppfylla ett dtagande som har forfallit och inte for att kringga forbudet mot
insiderhandel, och

a) detta dtagande foljer av en handelsorder som lagts eller ett avtal som ingdtts innan personen i friga forfogade over
insiderinformation, eller

b) detta dtagande gors for att uppfylla sidana skyldigheter i lagstiftning eller bestimmelser som uppstod innan personen i
fraga forfogade over insiderinformationen.

4. Vid tillimpningen av artiklarna 8 och 14 ska enbart det faktum att en person forfogar over insiderinformation inte
anses innebira att den personen har utnyttjat den informationen eller dirmed har dgnat sig t insiderhandel nir en séddan
person har fitt den insiderinformationen i samband med genomforandet av ett offentligt uppkopserbjudande eller fusion
med ett foretag och anvint deninsiderinformationen endast i syfte att forverkliga denna fusion eller detta uppkop,
forutsatt att vid den tidpunkt dé foretagets aktiedgare godkdnner fusionen eller uppkopserbjudandet all eventuell insider-
information har offentliggjorts eller att sidan information pa annat satt har upphort att utgora insiderinformation.

Denna punkt ska inte tillimpas pa positionsbyggande.

5. Vid tillimpningen av artiklarna 8 och 14 ska enbart det faktum att en person utnyttjar sin egen vetskap om att han
eller hon har beslutat att forvirva eller avyttra finansiella instrument i samband med forvirv eller avyttring av de
finansiella instrumenten, inte utgéra utnyttjande av insiderinformation.

6.  Utan hinder av punkterna 1-5 i denna artikel kan en overtradelse av férbudet mot insiderhandel enligt artikel 14
trots allt anses ha begétts om den behoriga myndigheten pévisar att det fanns ett icke-legitimt skal till dessa handelsorder,
transaktioner eller beteenden.

Artikel 10
Olagligt rojande av insiderinformation

1. Vid tillimpningen av denna férordning anses olagligt r6jande av insiderinformation féreligga ndr en person forfogar
over insiderinformation och rojer den informationen till en annan person, utom i fall dd réjandet sker som ett normalt
led i fullgorande av tjanst, verksamhet eller aligganden.

Denna punkt ska tillimpas pd alla fysiska och juridiska personer i de situationer och under de omstindigheter som avses i
artikel 8.4.

2. Vid tillimpningen av denna férordning anses vidarebefordran av de rekommendationer eller uppmaningar som
avses i artikel 8.2 utgora olagligt r6jande av insiderinformation enligt denna artikel, nir personen som rojer rekom-
mendationen eller uppmaningen inser eller borde ha insett att den bygger pa insiderinformation.

Artikel 11
Marknadssonderingar

1. Marknadssonderingar omfattar 6verforing av information, innan en transaktion aviseras, i syfte att bedoma poten-
tiella investerares intresse av en eventuell transaktion och villkoren relaterade till den, sdsom dess potentiella storlek eller
prissdttning, till en eller flera potentiella investerare som gors av

a) en emittent,

b) en andrahandserbjudare av ett finansiellt instrument i sidan omfattning eller till ett sddant virde att transaktionen
skiljer sig fran den vanliga handeln och omfattar en forsiljningsmetod som bygger pd foérhandsbedomning av
potentiella investerares potentiella intresse,
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¢) en deltagare pd marknaden for utslappsritter, eller

d) en tredje part som agerar pad vignar av en person som avses i led a, b eller c.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 23.3 ska r6jande av insiderinformation av en person som har for
avsikt att ldmna ett uppkopserbjudande avseende virdepapperen i ett foretag eller avseende en fusion med ett foretag
riktat till de personer som innehar dessa virdepapper, dven utgora marknadssondering, under forutsittning att

a) informationen dr nodvandig for att de parter som innehar virdepapperen ska kunna skapa sig en uppfattning om
huruvida de ar villiga att erbjuda dessa virdepapper, och

b) villigheten hos de personer som innehar virdepapperen att erbjuda dem ir en rimlig forutsittning for beslutet att
genomfora uppkopserbjudandet eller fusionen.

3. En marknadsaktor som limnar information ska innan en marknadssondering genomfors sirskilt beakta huruvida
marknadssonderingen kommer att innebira rojande av insiderinformation. Den marknadsaktor som limnar information
ska skriftligen dokumentera sina slutsatser och skilen till dessa. Marknadsaktoren ska pd begdran forse den behoriga
myndigheten med sddana skriftliga handlingar. Denna skyldighet ska gilla for varje offentliggorande av information under
hela marknadssonderingen. Marknadsaktoren som limnar information ska uppdatera de skriftliga handlingar som avses i
denna punkt vid behov.

4. Vid tillimpningen av artikel 10.1 ska rojande av insiderinformation som sker i samband med en marknadssonde-
ring anses ske som ett normalt led i fullgérande av tjinst, verksamhet eller dligganden om den marknadsaktér som
lamnar informationen foljer punkt 3 och 5 i denna artikel.

5. Vid tillimpningen av punkt 4 ska den marknadsaktor som limnar informationen innan informationen limnas

a) erhdlla ett medgivande till mottagande av informationen fran den person som mottar marknadssonderingen,

b) informera den person som mottar marknadssonderingen om att han eller hon inte har ritt att utnyttja, eller att
forsoka utnyttja denna information for att forvdrva eller avyttra finansiella instrument som denna information ror,
direkt eller indirekt, for egen eller annans rakning,

¢) informera den person som mottar marknadssonderingen om att han eller hon inte har ritt att utnyttja, eller att
forsoka utnyttja denna information for att dterkalla eller dndra en handelsorder som redan lagts avseende ett finansiellt
instrument som denna information ror, och

d) informera den person som mottar marknadssonderingen om att denne genom att ge sitt medgivande till mottagandet
av information dven 4r skyldig att hélla informationen konfidentiell.

Marknadsaktoren som limnar information ska fora och uppritthélla register 6ver all information som limnas till den
person som mottar marknadssonderingen, inbegripet information som limnas i enlighet med leden a—d i det forsta
stycket, och identiteten hos de potentiella investerare till vilka informationen har lamnats, inbegripet men inte begrinsat
till de juridiska och fysiska personer som agerar pd en potentiell investerares vagnar, samt datum och klockslag for varje
limnande av information. Marknadsaktéren som limnar information ska pd begiran limna det registret till den behoriga
myndigheten.

6. Om den marknadsaktor som ldmnat information i samband med en marknadssondering bedomer att den infor-
mation som limnats upphor att vara insiderinformation, ska den marknadsaktoren informera mottagaren om detta sd
snart som mojligt.
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Den marknadsaktor som lamnar information ska fora register 6ver den information som limnats i enlighet med denna
punkt och ska pd begiran forse den behoriga myndigheten med registret.

7. Trots bestimmelserna i denna artikel ska den person som mottar marknadssonderingen sjilv bedoma huruvida han
eller hon forfogar 6ver insiderinformation eller nir han eller hon upphor att férfoga 6ver insiderinformation.

8. Marknadsaktoren som limnar information ska bevara det register som avses i denna artikel under en period pa
minst fem dr.

9.  For att sakerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn i syfte att faststilla limpliga arrangemang, forfaranden och krav pé registerhdllning for personer sd att de kan
uppfylla de krav som faststills i punkterna 4, 5, 6 och 8.

Esma ska overldimna de forslagen till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet
med artiklarna 10 - 14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

10.  For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av den hir artikeln ska Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera de system och mallar for anmédlan som ska anvindas av personer sd att de kan
uppfylla kraven i punkterna 4, 5, 6 och 8 i denna artikel, sirskiltdet exakta formatet for det register som avses i
punkterna 4-8 och de tekniska villkoren for laimplig férmedling av den information som avses i punkt 6 till den person
som mottar marknadssonderingen.

Esma ska overlimna de forslagen till tekniska genomforandestandarder till kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

11.  Esma ska utfirda riktlinjer i enlighet med artikel 16 i forordning (EU) nr 1095/2010 till personer som mottar
marknadssonderingen med avseende pa foljande:

a) De faktorer som sddana personer ska beakta nir information ldmnas till dem som en del av en marknadssondering for
att kunna bedéma huruvida denna information utgér insiderinformation.

b) De atgirder som sddana personer ska vidta om insiderinformation har limnats till dem i syfte att uppfylla artiklarna 8
och 10 i denna forordning.

¢) De register som sddana personer ska uppritthélla for att visa att de har uppfyllt artiklarna 8 och 10 i denna
forordning.

Artikel 12
Marknadsmanipulation

1. I denna forordning avses med marknadsmanipulation foljande typer av aktivitet:

a) Utférande av en transaktion, liggandet av en handelsorder eller annat beteende som

i) ger eller kan forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgdng, efterfrigan eller pris pd ett finansiellt
instrument, ett relaterat spotavtal avseende rédvaror, eller en auktionerad produkt baserad pa utslappsritter, eller
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ii) laser, eller som kan forvintas ldsa fast priset pa ett eller flera finansiella instrument, ett relaterat spotavtal avseende
ravaror eller en auktionerad produkt baserad péd utsldppsritter vid en onormal eller konstlad niva,

om inte personen som inlett en transaktion, lagt en handelsorder eller utfér ndgot annat beteende kan pévisa att dessa
transaktioner, handelsorder eller beteenden har utforts av legitima skil och stimmer 6verens med godtagen mark-
nadspraxis som faststillts i enlighet med artikel 13.

b) Utforande av en transaktion, liggandet av en handelsorder eller annan aktivitet eller annat beteende som paverkar eller
kan forvintas paverka priset pa ett eller flera finansiella instrument ett relaterat spotavtal avseende rdvaror eller en
auktionerad produkt baserad pd utsldppsritter, ddr falska forespeglingar eller andra slag av vilseledande eller mani-
pulationer utnyttjas.

¢) Spridning av information genom medierna, inklusive internet, eller pd annat sitt som ger eller kan forvintas ge falska
eller vilseledande signaler om tillgdng, efterfrigan eller priset pd ett finansiellt instrument, ett relaterat spotavtal
avseende rdvaror eller en auktionerad produkt baserad pa utslippsritter, eller laser fast, eller kan f6rvantas ldsa fast
priset pa ett eller flera finansiella instrument, ett relaterat spotavtal avseende révaror eller en auktionerad produkt
baserad pa utsldppsritter vid en onormal eller konstlad niva, inbegripet spridning av rykten, om personen som spred
informationen insdg eller borde ha insett att den var falsk eller vilseledande.

d) Overforing av falsk eller vilseledande information eller tillhandahéllande av falska eller vilseledande ingdngsvarden i
forhallande till ett referensvarde, om personen som gjorde overforingen eller tillhandaholl ingdngsvirdena insag eller
borde ha insett att informationen eller ingdngsvirdena var falska eller vilseledande, eller varje annat beteende som
manipulerar berdkningen av ett referensvirde.

2. Bland annat foljande beteenden ska anses vara marknadsmanipulation:

a) Att en person, eller flera personer i samarbete, agerar for att skapa sig en dominerande stéllning nir det giller utbud
eller efterfrigan pa ett finansiellt instrument, ett relaterat spotavtal avseende rdvaror eller en auktionerad produkt
baserad pé utsldppsritter, och detta far till foljd, eller kan forvantas fa till foljd, direkt eller indirekt, att inkops- eller
forsdljningspriser fixeras eller andra oskiliga transaktionsvillkor skapas eller kan forvintas skapas.

b) Att kopa eller silja finansiella instrument ndr marknaden oppnar eller strax innan den stinger pa ett sddant satt att de
investerare som handlar pd grundval av den visade kursen, inklusive start- och slutkursen vilseleds eller kan forvintas
vilseledas.

¢) Att ligga handelsorder pa en handelsplats, inklusive att dterkalla eller dndra dessa, oavsett pa vilket sitt, inklusive pa
elektroniska vig sdsom strategier for algoritm- och hogfrekvenshandel, som fér ndgon av de foljder som avses i punkt
1 aeller 1 b, genom att handlingen

i) stor eller forsenar eller kan forvintas stora eller forsena handelsplatsens handelssystem,

i) forsvarar eller kan forvintas forsvdra for andra personer att identifiera dkta handelsorder pd handelsplatsens
handelssystem, bland annat genom att ligga handelsorder som fér till foljd att orderboken overbelastas eller
destabiliseras, eller

iii) skapar eller kan forvintas skapa en falsk eller vilseledande bild av tillgdngen till eller efterfrigan pa eller priset pa
ett finansiellt instrument, srskilt genom ldggande av handelsorder for att inleda eller forstirka en trend.

d) Att ta positioner i ett finansiellt instrument eller ett relaterat spotavtal avseende révaror eller en auktionerad produkt
baserad pd utslappsritter och utnyttja en tillfllig eller regelbunden tillgdng till traditionella eller elektroniska medier
genom att yttra sig om det finansiella instrumentet, det relaterade spotavtalet avseende rdvaror eller en auktionerad
produkt baserad pa utslappsritter (eller indirekt om emittenten av detta) och darefter dra nytta av den paverkan dessa
yttranden fir pd priset pd det finansiella instrumentet, det relaterade spotavtalet avseende ravaror eller en auktionerad
produkt baserad pa utslappsritter utan att samtidigt ha offentliggjort intressekonflikten pé ett korrekt och effektivt sitt.
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e) Att kopa eller silja utsldppsritter eller relaterade derivat pa sekunddrmarknaden fore den auktion som halls i enlighet
med férordning (EU) nr 1031/2010, som far till foljd att auktionspriset pd de auktionerade produkterna fixeras pa en
onormal eller konstlad niva eller att budgivare som lagger bud i auktionerna vilseleds.

3. Vid tillimpningen av punkt 1 a och 1 b och utan att det paverkar de beteenden som avses i punkt 2, faststalls i
bilaga I icke-uttommande indikatorer pa falska forespeglingar eller andra slag av vilseledande eller manipulationer, samt
icke-uttommande indikatorer pé falska eller vilseledande signaler och fastldsning av priser.

4. Nir den person som avses i denna artikel dr en juridisk person, ska denna artikel ocksa tillimpas, i enlighet med
nationell ratt, pd de fysiska personer som deltar i beslutet att utféra verksamhet for den berdrda juridiska personens
rakning.

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 35, varigenom indikatorerna i bilaga I
specificeras for att klargora deras delar och for att beakta den tekniska utvecklingen pd finansmarknaderna.

Artikel 13
Godtagen marknadspraxis

1. Forbudet i artikel 15 ska inte tillimpas pa de aktiviteter som avses i artikel 12.1 a, forutsatt att den person som
inleder en transaktion, lagger en handelsorder eller utfér ndgot annat beteende pavisar att en sddan transaktion, en sddan
handelsorder eller ett sidant beteende har utforts av legitima skil och stimmer 6verens med godtagen marknadspraxis
som faststillts i enlighet med den hir artikeln.

2. En behorig myndighet far etablera en godtagen marknadspraxis med beaktande av foljande kriterier:

a) Om marknadspraxisen ger en hog nivd av oppenhet f6r marknaden.

b) Om marknadspraxisen sikerstiller en hog nivd av skyddsitgarder fér marknadskrafternas funktion och korrekt
samverkan mellan tillgdng och efterfragan.

¢) Om marknadspraxisen har en positiv inverkan pd marknadens likviditet och effektivitet.

d) Om marknadspraxisen beaktar handelsmekanismerna pd den relevanta marknaden och gor det mojligt for marknads-
deltagarna att reagera pa lampligt sdtt och i ritt tid med avseende pd den nya marknadssituation som skapats genom
den marknadspraxisen.

¢) Om marknadspraxisen inte skapar risker for integriteten pd direkt eller indirekt narliggande marknader, oavsett om
dessa dr reglerade eller inte, for det berorda finansiella instrumentet inom unionen.

f) Resultatet frdn utredningar av den relevanta marknadspraxisen som gjorts av behoriga myndigheter eller en annan
myndighet, sirskilt om den relevanta marknadspraxisen bryter mot regler eller foreskrifter som utformats for att
forebygga marknadsmissbruk, eller uppforanderegler, oavsett om dessa beror den relevanta marknaden eller direkt eller
indirekt narliggande marknader inom unionen.

g) Den relevanta marknadens struktur, till exempel om den ir reglerad eller inte, vilka slags finansiella instrument som
handlas och vilka slags marknadsaktorer som deltar pa marknaden, ddribland i vilken utstriackning icke-professionella
investerare deltar pa den relevanta marknaden.
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En marknadspraxis som har etablerats av en behorig myndighet som en godtagen marknadspraxis pa en viss marknad ska
inte anses vara tillimplig pd andra marknader sdvida inte de behoriga myndigheterna pd de andra marknaderna har
godkint denna praxis enligt denna artikel.

3. Innan en godtagen marknadspraxis etableras i enlighet med punkt 2 ska den behériga myndigheten underritta Esma
och andra behériga myndigheter om dess avsikt att etablera en godtagen marknadspraxis och ska tillhandahalla detaljerna
om den bedomningen som gjorts i enlighet med de kriterier som faststallts i punkt 2. En sddan underrittelse ska goras
dtminstone tre ménader innan den godtagna marknadspraxisen dr avsedd att borja gilla.

4. Esma ska, inom tvd mdnader efter det att anmdilan mottagits, avge ett yttrande till den underrittande behoriga
myndigheten, med en bedémning av i vilken man den godkinda marknadspraxisen ar forenlig med punkt 2 och med de
tekniska standarder for tillsyn som antagits enligt punkt 7. Esma ska ocksd bedoma huruvida upprittandet av den
godtagna marknadspraxisen skulle leda till att marknadens fortroende for unionens finansmarknad hotas. Yttrandet
ska offentliggoras pd Esmas webbplats.

5. Om en behorig myndighet etablerar en godtagen marknadspraxis som strider mot Esmas yttrande i enlighet med
punkt 4, ska myndigheten pd sin webbplats inom 24 timmar fran det att den godtagna marknadspraxisen etablerats
offentliggora ett tillkdnnagivande med en fullstindig forklaring av skilen till sitt beslut, inbegripet varfor den godtagna
marknadspraxisen inte hotar marknadens fortroende.

6. Om en behorig myndighet anser att en annan behorig myndighet har etablerat en godtagen marknadspraxis som
inte uppfyller kraven som faststalls i punkt 2, ska Esma bistd de berérda myndigheterna med att nd fram till en
overenskommelse i enlighet med sina befogenheter enligt artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Om de berorda behoriga myndigheterna inte lyckas nd en overenskommelse kan Esma fatta ett beslut i enlighet med
artikel 19.3 i forordning (EU) nr 1095/2010.

7. For att sakerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn som specificerar kriterierna, forfarandet och kraven for etablering av en godtagen marknadspraxis enligt
punkterna 2, 3 och 4 samt for villkoren for dess godkdnnande, for att bibehalla den, avsluta den eller om den ska dndras.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder f6r tillsyn till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet
med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

8. De behoriga myndigheterna ska regelbundet, och minst vartannat dr, se 6ver den godtagna marknadspraxis de har
etablerat, sirskilt med hinsyn till betydande forindringar av situationen pd den relevanta marknaden, till exempel for-
andringar av handelsregler eller infrastrukturen pa marknaden, i syfte att besluta huruvida den ska bibehéllas eller avsluta
eller om villkoren for dess godkidnnande ska dndras.

9. Esma ska pa sin webbplats offentliggora en forteckning 6ver godtagen marknadspraxis och i vilka medlemsstater
varje enskild praxis tillimpas.

10.  Esma ska overvaka hur godtagen marknadspraxis tillimpas och ligga fram en arlig rapport for kommissionen om
hur tillimpningen sker i praktiken pé de berérda marknaderna.

11.  De behoriga myndigheterna ska underritta Esma om godtagen marknadspraxis som de har etablerat fore den 2 juli
2014 och inom tre ménader efter antagandet av de tekniska standarderfor tillsyn som avses i punkt 7 tritt i kraft.
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Den godtagna marknadspraxisen som avses i forsta stycket i denna punkt ska fortsitta att tillimpas i de berorda
medlemsstaterna tills det att de behoriga myndigheterna pd grundval av Esmas yttrande enligt punkt 4 har fattat ett
beslut om huruvida denna praxis ska fortsitta att tillimpas.

Artikel 14
Forbud mot insiderhandel och olagligt réjande av insiderinformation

En person far inte
a) 4gna sig at eller forsoka dgna sig 4t insiderhandel,

b) rekommendera att ndgon annan person dgnar sig t insiderhandel eller formd ndgon annan person att 4gna sig at
insiderhandel, eller

¢) olagligen roja insiderinformation.

Artikel 15
Forbud mot marknadsmanipulation

En person far inte dgna sig eller forsoka dgna sig dt marknadsmanipulation.

Artikel 16
Forhindrande och upptickt av marknadsmissbruk

1. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en handelsplats ska inrdtta och uppritthalla effektiva
arrangemang, system och forfaranden som syftar till att férhindra och uppticka insiderhandel, marknadsmanipulation
och forsok till insiderhandel och marknadsmanipulation, i enlighet med artiklarna 31 och 54 i direktiv 2014/65/EU.

Personer som avses i forsta stycket ska utan dr6jsmal underritta den behoriga myndigheten for handelsplatsen om
handelsorder och transaktioner inklusive aterkallelser eller dndringar av handelsorder som kan utgéra insiderhandel,
marknadsmanipulation eller forsok till insiderhandel eller marknadsmanipulation.

2. Personer som yrkesmdssigt arrangerar eller genomfor transaktioner ska inrdtta och uppritthélla effektiva arrange-
mang, system och forfaranden for att uppticka och rapportera misstinkta handelsorder och transaktioner. Om en sddan
person har rimliga skil att misstidnka att en handelsorder eller transaktion avseende ett finansiellt instrument, oavsett om
den placerats eller genomforts pé eller utanfor en handelsplats, kan utgéra insiderhandel eller marknadsmanipulation eller
forsok till insiderhandel eller marknadsmanipulation ska den omedelbart meddela den behoriga myndigheten som avses i
punkt 3.

3. Utan att det paverkar artikel 22 ska personer som yrkesmdssigt arrangerar eller genomfér transaktioner folja
rapporteringsreglerna i den medlemsstat dir de har beviljats tillstand eller har sitt huvudkontor eller, om det giller en
filial, den medlemsstat dr filialen ar beldgen. Rapportering ska ske till den behoriga myndigheten i den medlemsstaten.

4. De behoriga myndigheter som avses i punkt 3 som tar emot rapport om misstinkta handelsorder och transaktioner
ska omedelbart vidarebefordra sddan information till de behoriga myndigheterna for de berorda handelsplatserna.

5. For att sikerstdlla en konsekvent harmonisering av den har artikeln ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att faststdlla

a) lampliga arrangemang, system och forfaranden for personer sé att de kan uppfylla kraven i punkterna 1 och 2, och
b) de mallar for anmilan som ska anvindas av personer s att de kan uppfylla kraven i punkterna 1 och 2.
Esma ska overlimna de forslagen till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 3 juuli 2016.

Kommissionen ska delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet
med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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KAPITEL 3
KRAV PA OFFENTLIGGORANDE

Artikel 17
Offentliggorande av insiderinformation

1. En emittent ska sd snart som mojligt informera allménheten om insiderinformation som direkt beroér den emit-
tenten.

Emittenten ska se till att insiderinformationen offentliggérs pd ett sitt som ger allmidnheten en snabb tillgdng till
informationen och mojlighet till en fullstindig och korrekt bedomning i rdtt tid, och i férekommande fall, genom
den officiellt utsedda mekanism som avses i artikel 21 i Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/109/EG (').
Emittenten ska inte kombinera offentliggorande av insiderinformation for allminheten med marknadsforing av sin
verksamhet. Emittenten ska under en period pd minst fem dr pd sin webbplats ligga ut och lata vara tillganglig all
insiderinformation den ir skyldig att offentliggora.

Den hir artikeln ska tillimpas pa emittenter som har ansokt om upptagande till handel eller godkint att deras finansiella
instrument upptas till handel pad en reglerad marknad i en medlemsstat eller, nir det ror sig om instrument som bara
handlas pad en MTE- eller OTF-plattform, emittenter som har godkant att deras finansiella instrument handlas pa en MTF-
eller OTF-plattform eller som har ansokt om upptagande till handel av deras finansiella instrument pa en MTF-plattform i
en medlemsstat.

2. En deltagare pd marknaden for utslappsrdtter ska pd ett effektivt och snabbt sitt offentliggéra sddan insiderinfor-
mation om utsldppsritter som den innehar som led i sin affirsverksamhet, inklusive flygverksamhet enligt specificeringen
i bilaga I till direktiv 2003/87EG eller installationer i enlighet med artikel 3 e i det direktivet som den berorda deltagaren,
eller dess moderforetag eller relaterat foretag, dger eller kontrollerar eller vars driftsfrigor deltagaren, dess moderforetag
eller relaterade foretag helt eller delvis ansvarar for. Nar det giller installationer, ska sddant offentliggérande omfatta
relevant information om kapacitet och utnyttjande av installationer, inbegripet information om att installationerna inte ar
tillgédngliga, oavsett om det adr planerat eller oplanerat.

Forsta stycket giller inte en deltagare pd marknaden for utslappsritter om installationerna eller flygverksamheten som den
dger, kontrollerar eller ansvarar for, under foregdende ar uppvisade utslipp som inte Gverskred en minimitroskel for
koldioxidekvivalenter och, om de bedriver forbranningsprocesser, har haft en installerad tillford effekt som inte over-
skrider en minimitroskel.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 35 for att faststéilla en minimitroskel for
koldioxidekvivalanter och en minimitroskel for installerad tillford effekt nir det giller tillimpningen av undantaget i andra
stycket 1 denna punkt.

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 35, for att ndrmare ange den
behoriga myndigheten for anmilningarna enligt punkterna 4 och 5 i den hir artikeln.

4. En emittent eller en deltagare pd marknaden for utslappsritter, fir pd eget ansvar skjuta upp offentliggorande av
insiderinformation, forutsatt att f6ljande villkor ar uppfyllda:

a) Omedelbart offentliggorande skadar sannolikt legitima intressen for emittenten eller deltagaren pd marknaden.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angdende
upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pd en reglerad marknad och om dndring av direktiv
2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38).



12.6.2014 Europeiska unionens officiella tidning L 173/35

b) Det ar inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggorande vilseleder allminheten.
¢) Emittenten eller en deltagare pd marknaden for utslippsritter kan sikerstilla att informationen forblir konfidentiell.

Nir det giller en 6ver tiden pdgdende process som sker i flera steg och som syftar till att en viss omstidndighet ska intriffa
eller som resulterar i en viss omstindighet eller en viss hindelse, far en emittent eller en deltagare pd marknaden for
utslappsritter pd eget ansvar skjuta upp offentliggorandet av information relaterad till denna process med forbehéll for
leden a, b och ¢ i forsta stycket.

Om en emittent eller en deltagare pd marknaden for utsldppsratter har skjutit upp offentliggorandet av insiderinformation
enligt denna punkt, ska denne omedelbart efter det att informationen offentliggjorts for allminheten informera den
behoriga myndigheten enligt punkt 3 om att offentliggorandet av informationen hade skjutits upp och ska ge en skriftlig
forklaring till hur villkoren som faststills i denna punkt uppfylldes. Alternativt fir medlemsstaterna faststilla att en sddan
skriftlig redogorelse endast behover tillhandahéllas den behériga myndigheten enligt punkt 3 pd begidran.

5. I syfte att bevara det finansiella systemets stabilitet fir en emittent som ar ett kreditinstitut eller ett finansiellt
institut, pd eget ansvar, skjuta upp offentliggorandet av insiderinformation, vilket inkluderar information relaterad till ett
tillfalligt likviditetsproblem och sarskilt behovet att erhélla tillfalligt likviditetsstod fran en centralbank eller en ldngivare i
sista hand, forutsatt att alla av de foljande villkoren ar uppfyllda:

a) Offentliggorandet av insiderinformationen riskerar att dventyra emittentens och det finansiella systemets finansiella
stabilitet.

b) Det ligger i allminhetens intresse att skjuta upp offentliggorandet.
¢) Det kan sikerstillas att informationen forblir konfidentiell.

d) Den behoriga myndigheten enligt punkt 3 har gett sitt medgivande till uppskjutandet under forutsittning att villkoren
i leden a, b och ¢ ar uppfyllda.

6.  Vid tillimpningen av punkt 5 a-d ska en emittent underritta den behoriga myndigheten enligt punkt 3 om sin
avsikt att skjuta upp offentliggorandet av insiderinformationen och lagga fram bevis pa att villkoren i punkt 5 a, b och ¢
dr uppfyllda. Den behériga myndigheten enligt punkt 3 ska nir s dr limpligt samrdda med den nationella centralbanken
eller makrotillsynsorganet, om ett saddant inrittats eller i annat fall foljande myndigheter:

a) Om emittenten ar ett kreditinstitut eller virdepappersforetag, den myndighet som utses i enlighet med artikel 133.1 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU (1.

b) I andra fall 4n de som avses i led a, ndgon annan nationell myndighet som ansvarar for tillsynen Gver emittenten.

Den behoriga myndigheten enligt punkt 3 ska se till att offentliggdrandet av insiderinformationen inte skjuts upp under
langre tid 4n vad som &dr nodvindigt for att tillgodose det allmdnna intresset. Den behoriga myndigheten enligt punkt 3
ska atminstone pd veckobasis utvirdera huruvida villkoren i punkt 5 a, b och ¢ fortfarande ar uppfyllda.

Om den behoriga myndigheten enligt punkt 3 inte ger sitt medgivande till att skjuta upp offentliggorandet av insider-
informationen, ska emittenten omgédende offentliggora insiderinformationen.

Denna punkt ska tillimpas i de fall d& emittenten inte beslutar att skjuta upp offentliggorandet av insiderinformation i
enlighet med punkt 4.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upphidvande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 3338).
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Hinvisningar i denna punkt till den behoriga myndigheten enligt punkt 3 péverkar inte den behoriga myndighetens
mojligheter att utva sina uppgifter pd ndgot av de sitt som avses i artikel 23.1.

7. Nir offentliggorande av insiderinformation har skjutits upp i enlighet med punkterna 4 eller 5 och det inte lingre
kan sdkerstdllas att den insiderinformationen forblir konfidentiell, ska emittenten eller deltagaren pd marknaden for
utsldppsritter sd snart som mojligt offentliggéra den insiderinformationen for allmanheten.

Detta stycke inbegriper situationer dd ett rykte uttryckligen hinfor sig till insiderinformation vars offentliggérande har
skjutits upp i enlighet med punkterna 4 eller 5 nir detta rykte ar tillrickligt tydligt for att pavisa att det inte lingre kan
sakerstillas att informationen forblir konfidentiell.

8.  Om en emittent eller en deltagare pd marknaden for utslippsritter eller en person som handlar pd emittentens
vdgnar eller for emittentens rakning, rojer insiderinformation till en utomstdende som ett normalt led i fullgérande av
tjanst, verksambhet eller dligganden pé det sitt som anges i artikel 10.1, ska denna information offentliggéras fullstindigt
och effektivt; detta ska ske samtidigt om det ror sig om ett avsiktligt offentliggdrande och sd snart som mojligt om det
r0r sig om ett oavsiktligt. Denna punkt ska inte gilla om den person som mottar informationen 4r skyldig att inte r6ja
denna, oberoende av om denna skyldighet grundar sig pd lagar och andra forordningar, bolagsordningar eller ett avtal.

9.  Insiderinformation som ror emittenter, vars finansiella instrument har tagits upp till handel pa tillvixtmarknader for
sma och medelstora foretag, far offentliggoras pd webbplatsen for handelsplatsen i stillet for pa emittentens webbplats
om handelsplatsen erbjuder den mojligheten for emittenter pd den marknaden.

10.  For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder f6r genomforande i syfte att faststilla

a) de tekniska villkoren for lampligt offentliggorande av insiderinformation enligt punkterna 1, 2, 8 och 9,

b) de tekniska villkoren f6r uppskjutande av offentliggérandet av insiderinformation enligt punkterna 4 och 5,

Esma ska 6verlimna de forslagen till tekniska standarder f6r genomférande till kommissionen senast den 3 juli 2016.

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

11.  Esma ska utfarda riktlinjer for upprattande av en icke uttommande forteckning Gver emittentens legitima intressen
som avses i led a i punkt 4, och situationer dir uppskjutet offentliggorande av insiderinformation sannolikt vilseleder
allménheten pd sé sitt som avses i punkt 4 b.

Artikel 18
Insiderférteckningar

1. Emittenter eller personer som handlar pa deras vignar eller for deras riakning ska

a) uppritta en forteckning 6ver alla personer som har tillgang till insiderinformation, och som arbetar for dem, genom
anstillningskontrakt eller pd annat vis utfor uppgifter genom vilka de har tillgdng till insiderinformation, sdsom
radgivare, revisorer eller kreditvarderingsinstitut (insiderforteckning),

b) utan drdjsmél uppdatera insiderforteckningen i enlighet med punkt 4, och

¢) overlimna insiderforteckningen till den behoriga myndigheten sd snart som mojligt efter begiran fran myndigheten.
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2. Emittenter eller personer som handlar pa deras vdgnar eller for deras rikning ska vidta alla rimliga atgdrder for att
se till att alla personer som forekommer péd insiderforteckningen skriftligen bekriftar att de dr medvetna om de rattsliga
skyldigheter som detta for med sig och de sanktioner som dr tillimpliga vid insiderhandel och olagligt réjande av
insiderinformation.

Om en annan person som handlar pa emittentens végnar eller for emittentens rdkning tar pd sig uppgiften att utarbeta
och uppdatera insiderforteckningen, forblir emittenten till fullo ansvarig for efterlevnaden av denna artikel. Emittenten ska
alltid ha ritt till tillgdng till insiderforteckningen.

3. 1 insiderforteckningens ska dtminstone foljande inga:

a) Identiteten pd de personer som har tillgdng till insiderinformation.

b) Skilen till att en person forts upp pé insiderforteckningen.

¢) Datum och klockslag for nir den personen fick tillgdng till insiderinformation.

d) Datum da insiderforteckningen upprittades.

4. Emittenter eller personer som handlar pd deras vignar ska uppdatera insiderforteckningen utan drojsmal, inklusive
datum for uppdateringen, i f6ljande situationer:

a) Nir anledningen till att en person forekommer pa insiderforteckningen dndras.

b) Nir en ny person har tillgang till insiderinformation och dirfér behover laggas till i insiderforteckningen.

¢) Nar en person inte lingre har tillgdng till insiderinformation.

Varje uppdatering ska specificera datum och klockslag f6r den dndring som féranledde uppdateringen.

5. Emittenter eller personer som handlar pa deras vignar ska bevara insiderforteckningen f6r dennes rikning under en
period pd minst fem ar efter det att den upprittats eller uppdaterats.

6.  Emittenter vars finansiella instrument har tagits upp till handel pa tillvixtmarknader for smd och medelstora f6retag
ska undantas frin kravet pd att uppritta en insiderforteckning forutsatt att foljande villkor dr uppfyllda:

a) Emittenten vidtar alla rimliga atgdrder for att sdkerstdlla att alla personer med tillgdng till insiderinformation ar
medvetna om de rittsliga skyldigheter som detta for med sig och de sanktioner som ir tillimpliga vid insiderhandel
och olagligt r6jande av insiderinformation.

b) Emittenten har mojlighet att pa begdran forse den behoriga myndigheten med en insiderforteckning.

7. Denna artikel ska tillimpas pd emittenter som har ansokt om upptagande till handel eller godkint att deras
finansiella instrument upptas till handel pa en reglerad marknad i en medlemsstat eller, nir det ror sig om instrument
som bara handlas pd en MTEF- eller OTF-plattform, emittenter som har godkant att deras finansiella instrument handlas pd
en MTF- eller OTF-plattform eller som har ansokt om upptagande till handel av sina finansiella instrument pa en MTE-
plattform i en medlemsstat.

8.  Punkterna 1-5 i denna artikel ska dven tillimpas pd

a) Deltagare pd marknaden for utsldppsritter nar det giller sddan insiderinformation om utslippsritter som uppkommer
i samband med den verksamhet som bedrivs av denna deltagare pd marknaden for utslappsratter.
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b) auktionsplattformar, auktionsforrittare och auktionsévervakare i friga om auktioner for utslippsritter eller andra
auktionerade produkter baserade pd utslappsritter som halls enligt forordning (EU) nr 1031/2010.

9. For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for genomforande for att faststilla det exakta formatet for insiderforteckningar och formatet for uppdatering
av de insiderforteckningar som avses i denna artikel.

Esma ska overlimna de forslagen till tekniska standarder for genomférande t till kommissionen senast den 3 juli 2016.

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

Artikel 19
Transaktioner utforda av personer i ledande stillning

1. Personer i ledande stillning, samt dem nérstdende personer, ska underritta emittenten eller deltagaren pa mark-
naden for utslappsritter och den behoriga myndigheten som avses i punkt 2 andra stycket:

a) Nar det giller emittenter, om varje transaktion som genomforts for deras egen rikning avseende aktier eller skuld-
instrument som emitteras av den emittenten eller derivat eller andra finansiella instrument som 4r kopplade till dem.

b) Nar det giller deltagare pd marknaden for utslippsritter, i varje transaktion som genomforts for deras rikning
avseende utslippsritter, auktionerade produkter baserade pd utslappsritter eller relaterade derivat.

Sddana anmalningar ska goras utan drojsmal och senast tre affirsdagar efter det datum som transaktionen gjorts.

Det forsta stycket ar tillimpligt sd snart som transaktionernas totala belopp under ett kalenderdr har natt den troskel som
faststills i punkt 8 eller 9 enligt vad som ir tillimpligt.

2. Vid tillimpning av punkt 1, och utan att det paverkar medlemsstaternas ritt att infora anmalningsskyldigheter
utover de som avses i denna artikel, ska alla transaktioner som utférs for egen rikning av de personer som avses i punkt
1 anmilas av de personerna till de behoriga myndigheterna.

Personerna som avses i stycke 1 ska folja de anmilningsregler som giller i den medlemsstat dar emittenten eller
deltagaren pd marknaden for utslappsritter ar registrerad. Anmalningarna ska goras inom tre arbetsdagar riknat fran
transaktionsdagen till den behériga myndigheten i den medlemsstaten. Om emittenten inte ar registrerad i en medlemsstat
ska anmélan goras till den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten i enlighet med artikel 2.1 i i direktiv 2004/109/EG
eller, i avsaknad av detta, till den behoriga myndigheten f6r handelsplatsen.

3. Emittenten eller deltagaren pa marknaden for utslippsritter ska se till att den information som anmilts i enlighet
med punkt 1 offentliggors utan drojsmél och senast tre affirsdagar efter transaktionsdagen pa ett sitt som garanterar att
den blir snabbt tillgidnglig, pd ett icke-diskriminerande sitt, i enlighet med de standarder som avses i artikel 17.10 a.

Emittenten eller deltagaren pd marknaden for utsldppsritter ska anvidnda sddana medier som rimligen kan bedomas vara
tillforlitligafor effektiv spridning av informationen till allminheten inom hela unionen, och ska i férekommande fall
anvinda den officiellt utsedda mekanism som avses i artikel 21 i direktiv 2004/109/EG.

Alternativt far nationell ratt foreskriva att en behérig myndighet sjdlv far offentliggora informationen.
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4. Denna artikel ska tillimpas pa emittenter som

a) har ansokt om upptagande till handel eller godkant att deras finansiella instrument upptas till handel pd en reglerad
marknad, eller

b) ndr det ror sig om instrument som bara handlas pd en MTF- eller OTF-plattform, emittenter som har godkant att deras
finansiella instrument handlas pd en MTF- eller OTF-plattform eller som har ansokt om upptagande till handel avsina
finansiella instrument pd en MTF-plattform,

5. Emittenter och deltagare pd marknaden for utslappsritter ska skriftligen underritta personer i ledande stdllning om
deras skyldigheter enligt denna artikel. Emittenter och deltagare pd marknaden for utslippsritter ska utarbeta en for-
teckning over alla personer i ledande stillning och med dem nirstdende personer.

Personer i ledande stdllning ska skriftligen underritta dem nirstdende personer om deras skyldigheter enligt denna artikel
och ska bevara en kopia av denna underrittelse.

6. En anmailan av transaktioner som avses i punkt 1 ska innehdlla foljande uppgifter:

a) Personens namn.

b) Orsak till anmalan.

¢) Namnet pd den berérda emittenten eller deltagaren pad marknaden for utslippsritter.

d) Det finansiella instrumentets beskrivning och identitetsbeteckning.

e) Transaktionernas karaktir (t.ex. forvdrv eller avyttring), med angivande av huruvida transaktionen ar kopplad till
genomforande av aktieoptionsprogram for anstillda eller till de specifika exempel som anges i punkt 7.

f) Datum och ort for transaktionerna.

@) Transaktionernas pris och volym. Nar det géller en pantsittning vars villkor medger att virdet kan dndras, ska detta
offentliggoras tillsammans med virdet pd pantsittningsdagen.

7. Vid tillimpning av punkt 1 inkluderar de transaktioner som mdste anmilas dven f6ljande:

a) Pantsittning eller utldning av finansiella instrument av eller pa uppdrag av en person i ledande stillning eller en person
som 4r ndrstdende till en person i ledande stdllning som avses i punkt 1.

b) Transaktioner utférda av personer som yrkesmdssigt arrangerar eller genomfor transaktioner eller en annan person
som agerar pa uppdrag av en person i ledande stdllning eller en person som idr nirstdende till en person i ledande
stillning som avses i punkt 1, inklusive transaktioner inom ramen for ett diskretiondrt uppdrag.

¢) Transaktioner som utfors inom ramen for en livforsidkring, definierad i enlighet med Europaparlamentets och rddets
direktiv 2009/138/EG (1), dar

i) forsdkringstagaren dr en person i ledande stillning eller en person som dr ndrstdende till en person i ledande
stillning, som avses i punkt 1,

—

Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utévande av forsikrings- och
aterforsikringsverksamhet (Solvens II) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).
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ii) investeringsrisken bars av forsikringstagaren, och

iii) forsakringstagaren har befogenhet eller handlingsfrihet att fatta investeringsbeslut avseende sirskilda instrument
inom ramen for denna livforsdkring eller att utfora transaktioner avseende sirskilda instrument for denna liv-
forsdkring.

Vid tillimpningen av led a behéver pantsittning eller en liknande stilld sikerhet av finansiella instrument i samband med
insdttning av finansiella instrument pé ett depdkonto inte anmilas, sé linge som inte en sddan pantsittning eller annan
stalld sdkerhet 4r avsedd att sikra en sdrskild kreditfacilitet.

[ den man en forsakringstagare med ett forsikringsavtal ska anmila transaktioner enligt denna punkt, giller ingen
anmalningsskyldighet for forsakringsbolaget.

8. Punkt 1 giller alla efterfoljande transaktioner s snart som ett sammanlagt belopp pd 5 000 EUR uppnatts under ett
kalenderar. Troskeln pad 5000 EUR ska berdknas genom att utan nettning addera alla de transaktioner som avses i
punkt 1.

9.  En behorig myndighet kan besluta att hoja den troskel som faststills i punkt 8 till 20 000 EUR och ska innan
beslutet tillimpas informera Esma om sitt beslut och motiveringen av beslutet att anta en hogre troskel, med sarskild
hénvisning till marknadsforhéllanden. Esma ska pd sin webbplats offentliggora forteckningen 6ver de trosklar som ar
tillimpliga i enlighet med denna artikel och de motiveringar som de behoriga myndigheterna gett till sddana trosklar.

10.  Denna artikel ska dven tillimpas pd transaktioner av personer i ledande stillning hos auktionsplattformar, auk-
tionsforrattare och auktionsovervakare som dr involverade i auktioner som anordnas enligt forordning (EU)
nr 10312010, samt pd dem nérstdende personer, i den mdn som deras transaktioner omfattar utslippsritter, derivat
av dessa eller auktionerade produkter som ir baserade pa utsldppsratter. De personerna ska anmidla sina transaktioner till
auktionsplattformarna, auktionsforrittarna och auktionsévervakarna enligt vad som ar tillimpligt, och till den behoriga
myndigheten dir auktionsplattformen, auktionsforrittaren eller auktionsdvervakaren, enligt vad som dr tillimpligt, ar
registrerad. Information som har anmadlts pd det sittet ska offentliggoras av auktionsplattformar, auktionsforrittare,
auktionsovervakare eller behérig myndighet i enlighet med punkt 3.

11.  Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 14 och 15, ska en person i ledande stillning hos en emittent inte
genomfora ndgra transaktioner for egen rakning eller for tredje persons rakning, direkt eller indirekt, avseende aktier eller
skuldinstrument som emitterats av den emittenten eller derivat eller andra finansiella instrument som dr kopplade till
dessa, under en stingd period pd 30 kalenderdagar fore offentliggorandet av en deldrsrapport eller en bokslutskom-
munikésom emittenten ar skyldig att offentliggora i enlighet med

a) bestimmelserna pd den handelsplats dir emittentens aktier dr upptagna till handel, eller

b) nationell ritt.

12, Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 14 och 15 fir en emittent tillita en person i ledande stillning
hos denne att handla for egen rikning eller for tredje parts rakning under en stingd period som avses i punkt 11,
antingen

a) fran fall till fall pd grundval av exceptionella omstindigheter, sisom allvarliga finansiella svérigheter, som kraver
omedelbar forsiljning av aktier, eller

b) pé grund av sirdragen for den handel som sker med anledning av transaktioner som utfors inom ramen for eller ar
relaterade till aktieoptions- eller sparprogram for anstillda, aktierelaterade villkor eller ritter eller transaktioner dar det
underliggande intresset i det berorda virdepappret inte dndras.



12.6.2014 Europeiska unionens officiella tidning L 17341

13. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 35 for att narmare faststilla de
omstindigheter under vilka handel under en stingd period kan tillitas av emittenten, som avses i punkt 12, inbegripet
vilka omstindigheter som skulle betraktas som exceptionella och vilka typer av transaktioner som skulle motivera
tillstandet att handla.

14. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 35, for att specificera vilka typer av
transaktioner som utldser det krav som avses i punkt 1.

15.  For att sikerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen av punkt 1 ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for genomforande for att faststdlla i vilket format och mall som den information som avses i punkt 1 ska anmilas och
offentliggoras.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 3 juli 2015.

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

Artikel 20
Investeringsrekommendationer och statistik

1. Personer som tar fram eller sprider investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar
eller foresldr en viss investeringsstrategi, ska vidta rimliga forsiktighetsmatt for att sikerstilla att sddan information
presenteras sakligt och uppge vilka intressen de har eller ange intressekonflikter som ber6r de finansiella instrument
som informationen ror.

2. Offentliga institutioner som sprider statistik eller prognoser som kan ha visentlig inverkan pd de finansiella mark-
naderna ska sprida dessa uppgifter pa ett objektivt och oppet sitt.

3. For att sikerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn for att faststilla de tekniska villkoren for personkategorierna som avses i punkt 1, for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en investeringsstrategi och
for uppgivande av sirskilda intressen och intressekonflikter.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet
med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

De tekniska arrangemang som faststills i de tekniska standarder for tillsyn som avses i punkt 3 ska inte tillimpas pa
journalister som omfattas av likvirdig laimplig reglering i en medlemsstat, inklusive likvardig lamplig sjilvreglering,
forutsatt att sddan reglering uppndr liknande effekter som de tekniska arrangemangen. Medlemsstaterna ska underritta
kommissionen om texten i den likvirdiga lampliga regleringen.

Artikel 21
Offentliggérande eller spridning av information i medierna

Om information offentliggors eller sprids och om rekommendationer tas fram eller sprids for journalistiska andamal eller
andra uttrycksformer i medierna, ska sddant offentliggorande eller sddan spridning av information, vid tillimpning av
artiklarna 10, 12.1 ¢ och 20, bedémas med beaktande av bestimmelserna om tryckfrihet och yttrandefrihet i andra
medier samt de regler och normer som ir tillimpliga pa journalistyrket, om inte

a) de berorda personerna eller personer nira knutna till dessa direkt eller indirekt far fordel eller vinst frén offentliggo-
randet eller spridandet av den aktuella informationen, eller
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b) informationen offentliggors eller sprids med avsikt att vilseleda marknaden nar det galler utbud och efterfrdgan av eller
pris pd ett finansiellt instrument.

KAPITEL 4
ESMA OCH BEHORIGA MYNDIGHETER

Artikel 22
Behoriga myndigheter

Utan att de rittsliga myndigheternas befogenheter dsidositts ska varje medlemsstat utse en enda behorig administrativ
myndighet for tillimpningen av denna forordning. Medlemsstaterna ska informera kommissionen, Esma och de andra
behoriga myndigheterna i andra medlemsstater om detta. Den behoriga myndigheten ska se till att bestimmelserna i
denna forordning tillimpas pd dess territorium i frdga om alla handlingar som utfors pa dess territorium och handlingar
som utfors utomlands och som berdr instrument som ar upptagna till handel pd en reglerad marknad, och for vilka
ansokan om upptagande till handel pd en sddan marknad har limnats in, auktionerats pa en auktionsplattform eller som
handlas pd en MTF-plattform eller OTF-plattform, eller for vilka en ansokan om upptagande till handel limnats in pa en
MTE-plattform inom dess territorium.

Artikel 23
De behoriga myndigheternas befogenheter

1. De behoriga myndigheterna ska utova sina uppgifter och befogenheter antingen

a) direkt,

b) i samarbete med andra myndigheter eller med marknadsforetagen,

¢) pé eget ansvar genom delegering till sddana myndigheter eller till marknadsforetagen,

d) genom ansokan hos de behoriga rittsliga myndigheterna.

2. For att utfora sina uppgifter enligt denna forordning ska behériga myndigheter i enlighet med nationell rdtt ha
minst foljande tillsyns- och utredningsbefogenheter:

s

) Fa tillgdng till varje dokument och uppgifter i vilken form som helst eller ta kopia pa det.

b) Kriva eller begira upplysningar av vem som helst, dven av de personer som efter varandra verkar for att vidarebe-
fordra handelsorder eller utfora de berdrda operationerna samt deras huvudmin, och om nddvindigt kalla en person
till forhor och forhora personen for att fa tillgdng till information.

¢) I friga om réavaruderivat, begdra information frin marknadsaktorer om relaterade spotmarknader enligt standardfor-
mat, {4 information om transaktioner, och fa direkt tillgdng till handlares system.

d) Genomféra kontroller och undersokningar pd plats, forutom i fysiska personers privatbostider.

e) Om inte annat foljer av andra stycket fd tilltrade till fysiska och juridiska personers lokaler for att ligga beslag pa
dokument och information, oavsett typ, om det finns rimlig misstanke om att det finns dokument eller information
med koppling till kontrollen eller undersokningen som kan vara relevanta for att bevisa att det foreligger insider-
handel eller marknadsmanipulation i strid med denna forordning.

f) Overlimna drenden fér brottsutredning.

g) Begira in inspelningar av telefonsamtal, elektronisk kommunikation och datatrafik som innehas av ett vardepappers-
foretag, kreditinstitut eller finansiellt institut.
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h) I den mén det ar tilldtet enligt nationell ritt, begdra in befintliga trafikuppgifter som innehas av en teleoperator om
det finns en rimlig misstanke om &vertrddelse och om sddana uppgifter kan vara av betydelse for att undersoka en
overtrddelse av artikel 14 a eller b eller artikel 15 a eller b.

i) Begira att tillgdngar fryses eller beliggs med kvarstad eller bada.

j) Stoppa handeln med det berérda finansiella instrumentet.

k) Kréva att alla forfaranden som den behoriga myndigheten anser strida mot denna forordning tillfalligt upphor.

l) Infora tillfalligt forbud mot utovande av forvarvsverksamhet.

m) Vidta alla atgdrder som behovs for att se till att allmdnheten 4r korrekt informerad, ibland annat korrigering av
offentliggjord falsk eller vilseledande information, t.ex. genom att krdva att emittenten eller en annan person som har
offentliggjort eller spritt sddan information ska offentliggéra en rittelse.

Om forhandsgodkdnnande frin den berérda medlemsstatens rittsliga myndighet kravs, i enlighet med nationell ratt, for
att g in i en fysisk eller juridisk persons lokaler som avses i forsta stycket led e, ska den befogenheten som avses i det
ledet utnyttjas endast efter det att sddant férhandsgodkdnnande erhallits.

3. Medlemsstaterna ska se till att limpliga dtgarder vidtagits sd att behoriga myndigheter forfogar over de tillsyns- och
overvakningsbefogenheter som behévs for att de ska kunna uppfylla sina dtaganden.

Denna forordning paverkar inte tillimpningen av lagar och andra forfattningar om uppkopserbjudanden, fusioner och
andra transaktioner som paverkar dgande eller kontroll av foretag som regleras av de tillsynsmyndigheter som medlems-
staterna utsett i enlighet med artikel 4 i direktiv 2004/25/EG, i vilka det faststills krav utover kraven i denna férordning.

4. En person som rapporterar information till den behériga myndigheten i enlighet med denna férordning ska inte
anses Overtrada eventuella restriktioner for limnande av uppgifter som alagts genom avtal eller i nigon lagbestimmelse
eller administrativ bestimmelse, och ska inte ge upphov till nigon form av ansvar f6r den rapporterande personen med
avseende pd denna rapportering.

Artikel 24
Samarbete med Esma

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

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

3. For att sikerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen av den hir artikeln ska Esma utarbeta forslag pad tekniska
standarder for genomforande for att faststilla de forfaranden och format f6r informationsutbyte som avses i punkt 2.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till kommissionen senast den 3 juli 2016.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet
med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 25
Skyldighet att samarbeta

1. Behoriga myndigheter ska samarbeta med varandra och med Esma i de fall det 4r nodvandigt for tillimpningen av
denna forordning, sdvida inte ett av undantagen i punkt 2 ar tillimpligt. Behoriga myndigheter ska framfor allt bista
varandra och Esma. De ska framfor allt utbyta information utan onddiga dr6jsmél och samarbeta om undersékningar,
tillsyn och kontroll av efterlevnad.

Den skyldighet att samarbeta och bistd andra myndigheter som foreskrivs i forsta stycket ska ocksa gilla kommissionen i
fraga om utbyte av information om rdvaror som ar jordbruksprodukter och som listas i bilaga I till EUF-férdraget.

De behoriga myndigheterna och Esma ska samarbeta i overensstimmelse med forordning (EU) nr 1095/2011, sirskilt
artikel 35.

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 30.1 andra stycket valt att faststilla straffrittsliga pafoljder for 6vertradelser av
bestimmelser i denna forordning som avses i den artikeln, ska de se till att limpliga atgirder vidtagits sd att de behoriga
myndigheterna har alla nédvindiga befogenheter att hélla kontakter med rittsliga myndigheter inom sin jurisdiktion for
att fd sdrskild information om brottsutredningar eller forfaranden som inletts pd grund av eventuella overtridelser av
denna forordning och vidarebefordra samma information till andra behériga myndigheter och Esma s att de kan uppfylla
sin skyldighet att samarbeta med varandra och Esma i enlighet med denna férordning.

2. En behorig myndighet fir vigra att tillmotesgd en begdran om information eller en begdran om samarbete i
samband med en utredning endast under foljande exceptionella omstindigheter, nimligen nar:

a) Overlimnande av relevant information skulle kunna inverka negativt pd den berérda medlemsstaten, sirskilt nir det
giller bekdmpning av terrorism och andra allvarliga brott.

b) Tillmotesgdende av begdran inverkar sannolikt negativt pd dess egna undersdkningar, efterlevnadskontroller eller i
forekommande fall en brottsutredning.

¢) Rittsliga forfaranden har redan inletts betriffande samma handlingar och mot samma personer infér den berorda
medlemsstatens myndigheter.

d) Ett slutligt avgorande har redan meddelats betriffande samma handlingar och personer i den berérda medlemsstaten.

3. Behoriga myndigheter och Esma ska samarbeta med Byrdn for samarbete mellan energitillsynsmyndigheter (Acer),
som inrdttats genom Europaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 713/2009 (') och medlemsstaternas nationella
tillsynsmyndigheter sd att ett samordnat tillvigagdngssitt sker i friga om kontrollen av efterlevnaden av relevanta regler i
de fall transaktioner, handelsorder eller andra verksamheter eller beteenden ror ett eller flera finansiella instrument som
omfattas av denna forordning och en eller flera grossistenergiprodukter som omfattas av artiklarna 3, 4 och 5 i for-
ordning (EU) nr 1227/2011. Behoriga myndigheter ska beakta sirdragen i definitionerna i artikel 2 i forordning (EU)
nr 12272011 och bestimmelserna i artiklarna 3, 4 och 5 i forordning (EU) nr 1227/2011 ndr de tillimpar artiklarna 7,
8 och 12 i denna forordning pd finansiella instrument relaterade till grossistenergiprodukter.

4. De behoriga myndigheterna ska pd begdran omedelbart overlimna all information som krivs f6r det syfte som
anges i punkt 1.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EG) nr 713/2009 av den 13 juli 2009 om inrdttande av en byrd for samarbete mellan
energitillsynsmyndigheter (EUT L 211, 14.8.2009, s. 1).
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5. Nir en behorig myndighet finner att handlingar som strider mot bestimmelserna i denna forordning utfors eller har
utforts pd en annan medlemsstats territorium eller att handlingar paverkar finansiella instrument med vilka handel bedrivs
pd en handelsplats i en annan medlemsstat, ska den s detaljerat som mojligt underritta bade den behoriga myndigheten i
den medlemsstaten om detta och Esma, och, om det ror sig om grossistenergiprodukter, Acer. De behoriga myndighe-
terna i de olika berorda medlemsstaterna ska rddgora med varandra och Esma, och med Acer om det ror sig om
grossistenergiprodukter, om vilka dtgarder som bor vidtas samt informera varandra om viktiga hindelser under drendets
gang. De ska samordna sin verksamhet for att undvika eventuellt dubbelarbete och Gverlappningar vid paforandet av
administrativa sanktioner, och andra administrativa dtgirder i friga om sddana grinsoverskridande fall i enlighet med
artiklarna 30 och 31, samt ska bistd varandra vid genomforandet av sina beslut.

6. Den behoriga myndigheten i en medlemsstat fir begdra bistdnd frin den behériga myndigheten i en annan
medlemsstat i frdga om kontroller péd plats eller utredningar.

Den begidrande behoriga myndigheten far informera Esma om varje framstillan som avses i forsta stycket. Nar det ror sig
om grinsoverskridande kontroller eller utredningar ska Esma samordna kontroller eller utredningen om en av de behoriga
myndigheterna begir det.

Om en behorig myndighet fir en framstillan frn en behorig myndighet i en annan medlemsstat om att genomfora en
kontroll pé plats eller en utredning kan den gora nigot av foljande:

a) Sjilv genomféra kontrollen pa plats eller utredningen.

b) Tilldta att den behoriga myndighet som gjorde framstillan deltar i en kontroll pé plats eller en utredning.

¢) Tilldta att den behoriga myndighet som gjorde framstillan sjilv genomfor kontrollen pé plats eller utredningen.

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

¢) Samarbeta med ovriga behoriga myndigheter vid utférandet av vissa tillsynsuppgifter.

De behoriga myndigheterna fir dven samarbeta med behériga myndigheter i andra medlemsstater for att underlitta
indrivning av sanktionsavgifter.

7. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 258 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget)
far en behorig myndighet vars begdran om information eller bistdnd i enlighet med punkterna 1, 3, 4 och 5 inte ger
resultat inom rimlig tid eller avslas, hidnskjuta detta inom rimlig tid till Esma.

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

8.  Behoriga myndigheter ska samarbeta och utbyta information med relevanta nationella tillsynsmyndigheter och
tillsynsmyndigheter i tredjelinder med ansvar for relaterade spotmarknader om de har rimliga skal att anta att handlingar
som utgor insiderhandel, olagligt réjande av information eller marknadsmanipulation i strid med denna f6rordning utfors
eller har utforts. Sddant samarbete ska ge en konsoliderad oversyn av de finansiella marknaderna och spotmarknaderna
samt uppticka och pafora sanktioner for grinsoverskridande marknadsmissbruk och marknadsmissbruk pé olika mark-
nader.

Nir det galler utslappsritter ska det samarbete och informationsutbyte som avses i forsta stycket ocksd sakerstillas med
foljande:

a) Auktionsovervakaren, nir det giller auktioner av utsldppsritter eller andra auktionerade produkter baserade pd sidana
och som hélls i enlighet med f6rordning (EU) nr 1031/2010.
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b) Behoriga myndigheter, registerférvaltare, inklusive den centrale forvaltaren, och andra offentliga organ som har i
uppdrag att 6vervaka efterlevnaden i enlighet med direktiv 2003/87[EG.

Esma ska underldtta och samordna samarbetet och informationsutbytet mellan behoriga myndigheter och tillsynsmyn-
digheter i 6vriga medlemsstater och tredjelinder. Behoriga myndigheter ska dar det dr mojligt ingd samarbetsformer med
de tillsynsmyndigheter i tredjelinder som ansvarar for relaterade spotmarknader i enlighet med artikel 26.

9.  For att sakerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen av den hir artikeln ska Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for genomforande for att faststilla forfarandena och formerna for informationsutbyte och bistdnd enligt denna
artikel.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder f6r genomférande till kommissionen senast den 3 juli 2016.

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

Artikel 26
Samarbete med tredjelinder

1. De behoriga myndigheterna i medlemsstaterna ska nar det 4r nodvandigt komma 6verens om samarbetsformer med
behoriga tillsynsmyndigheter i tredjelinder om utbyte av information med dessa tillsynsmyndigheter och fullgérandet av
de skyldigheter i tredjelinder som uppkommer enligt denna forordning. De samarbetsformerna ska leda till dtminstone ett
effektivt informationsutbyte som gor att de behoriga myndigheterna kan utfora sina skyldigheter enligt denna férordning.

En behorig myndighet ska informera Esma och de andra behoriga myndigheterna om den avser att komma 6verens om
en sddan samarbetsform.

2. Esma ska ndr det dr mojligt underlitta och samordna utarbetandet av samarbetsformer mellan de behoriga myn-
digheterna och de behoriga tillsynsmyndigheterna i tredjelander.

For att sikerstilla en konsekvent harmonisering av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn som inbegriper ett malldokument for samarbetsformer som de behériga myndigheterna i medlemsstaterna om
mojligt ska anvinda.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 3 juli 2015.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i andra stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska ocksd nir det dr mojligt underldtta och samordna utbytet mellan behériga myndigheter av information som
erhdllits fran tillsynsmyndigheter i tredjelinder som kan vara relevanta nir dtgirder vidtas enligt artiklarna 30 och 31.

3. De behoriga myndigheterna ska ingd samarbetsformer om utbyte av information med tillsynsmyndigheterna i
tredjelinder enbart om den utlimnade informationen omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar
dem som anges i artikel 27. Sddant informationsutbyte maste vara avsett for fullgérande av dessa behoriga myndigheters
verksamhetsuppgifter.
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Artikel 27
Tystnadsplikt

1. Bestimmelserna om tystnadsplikt i punkterna 2 och 3 ska gilla for allt mottagande, utbyte eller formedling av
konfidentiell information enligt denna férordning.

2. All information som utbyts mellan behoriga myndigheter enligt denna férordning och som avser affirs- eller
driftsforhallanden och andra ekonomiska eller personliga forhallanden ska anses vara konfidentiell och omfattas av
tystnadsplikt, utom da den behoriga myndigheten nir informationen limnas anger att informationen fir limnas ut eller
déd s krévs for rattsliga forfaranden.

3. Tystnadsplikten ska gilla alla personer som arbetar eller har arbetat for den behériga myndigheten, eller for den
myndighet eller det marknadsforetag som den behoriga myndigheten delegerat sina befogenheter till, inbegripet revisorer
och experter som arbetar pd myndighetens uppdrag. Information som omfattas av tystnadsplikt fir limnas ut till en
annan person eller myndighet endast nidr detta foreskrivs i unionsritten eller nationell ratt.

Artikel 28
Skydd av personuppgifter

[ friga om behandling av personuppgifter inom ramen for denna férordning, ska behoriga myndigheter utféra sina
uppgifter enligt denna forordning i enlighet med nationella lagar och andra forfattningar som inforlivar direktiv
95/46(EG. I fraga om Esmas behandling av personuppgifter inom ramen f6r denna férordning, ska Esma folja bestim-
melserna i forordning (EG) nr 45/2001.

Personuppgifter fir bevaras i hogst fem ér.

Artikel 29
Overforing av personuppgifter till tredjeland

1. Den behoriga myndigheten i en medlemsstat fir overfora personuppgifter till ett tredjeland om kraven i direktiv
95/46/EG ar uppfyllda och bara frdn fall till fall. Den behoriga myndigheten ska se till att 6verforingen ar nédvandig for
denna forordning och att tredjelandet inte 6verfor uppgifterna till ndgot annat tredjeland sétillvida den inte fatt uttryckligt
skriftligt godkdnnande och uppfyller kraven som den behériga myndigheten i medlemsstaten faststillt.

2. Den behoriga myndigheten i en medlemsstat fir endast utlimna personuppgifter som erhdllits frdn en annan
medlemsstat till en tillsynsmyndighet i ett tredjeland om den har fétt uttryckligt medgivande i friga om detta av den
behoriga myndighet som 6verlimnade uppgifterna och, i tillimpliga fall, om uppgifterna utlimnas endast i de syften for
vilka den myndigheten gav sitt medgivande.

3. Om det finns en samarbetsform som reglerar utbyte av personuppgifter, ska den uppfylla kraven i nationella lagar
och andra forfattningar som inférlivar direktiv 95/46/EG.

KAPITEL 5
ADMINISTRATIVA ATGARDER OCH SANKTIONER

Artikel 30
Administrativa sanktioner och andra administrativa dtgirder

1. Utan att det paverkar straffrittsliga pafoljder och utan att det paverkar de behériga myndigheternas tillsynsbefo-
genheter enligt artikel 23, ska medlemsstaterna, i enlighet med nationell ritt, foreskriva att behériga myndigheter ska ha
befogenhet att vidta limpliga administrativa sanktioner och andra administrativa dtgirder avseende dtminstone de foljande
overtridelserna

a) overtrddelser av artiklarna 14 och 15, 16.1 och 16.2, 17.1, 17.2, 17.4 och 17.5, och 17.8, 18.1-18.6, 19.1, 19.2,
19.3, 19.5, 19.6, 19.7 och 19.11 och 20.1, och
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b) underldtenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i samband med en undersokning eller begdran som avses i
artikel 23.2.

Medlemsstaterna far besluta att inte faststilla ndgra bestimmelser om administrativa sanktioner som avses i forsta stycket
om Overtradelserna som avses i led a eller led b i det stycket redan dr foremadl for straffrattsliga pafoljder enligt nationell
ritt senast den 3 juli 2016. Nir medlemsstaterna s beslutar ska de underritta kommissionen och Esma pd ett detaljerat
sitt om de relevanta delarna av sin straffritt.

Senast den 3 juli 2016 ska medlemsstaterna pd ett detaljerat sitt underrdtta kommissionen och Esma om de regler som
avses i forsta och andra stycket. De ska omedelbart underritta kommissionen och Esma om eventuella dndringar av
bestimmelserna.

2. Medlemsstaterna ska i enlighet med nationell ritt sikerstilla att behoriga myndigheter har befogenhet att paféra
eller vidta dtminstone foljande administrativa sanktioner och administrativa dtgirder i hindelse av 6vertriadelser som avses
i punkt 1 forsta stycket a:

a) Ett foreliggande enligt vilket det krivs att den person som bar ansvaret for overtradelsen upphor med sitt agerande
och inte upprepar det.

b) Aterforing av de vinster som har gjorts eller forluster som undvikits pa grund av 6vertridelsen, i den méin de kan
bestimmas.

¢) En offentlig varning som anger vem som bir ansvaret f6r overtrddelsen och 6vertriadelsens karaktir.

d) Aterkallelse eller indragning av ett virdepappersforetags auktorisation.

e) Tillfalligt forbud for personer i ledande stillning i ett virdepappersforetag eller annan fysisk person, som halls ansvarig
for overtradelsen att utova ledningsuppdrag i vdrdepappersforetag.

f) Vid upprepade Gvertrddelser av artiklarna 14 eller 15, ett permanent forbud for personer i ledande stillning i ett
virdepappersforetag, eller annan fysisk person som halls ansvarig, att utova ledningsuppdrag i virdepappersforetag.

g) Tillfalligt forbud for personer i ledande stéllning i ett virdepappersforetag, eller annan fysisk person som halls ansvarig
for overtrddelsen att handla for egen rakning.

h) Maximala administrativa sanktionsavgifter pd minst tre gdnger beloppet av de vinster som erhdllits eller de forluster
som undvikits genom 6vertridelsen, om dessa belopp kan faststillas.

i) Ifrdga om en fysisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter till ett belopp pd minst

i) 5000 000 EUR for overtridelser av artiklarna 14 och 15 eller, i medlemsstater som inte har euron som valuta,
motsvarande virde i nationell valuta den 2 juli 2014,

ii) 1 000 000 EUR for overtridelser av artiklarna 16, och 17 eller, i medlemsstater som inte har euron som valuta,
motsvarande virde i nationell valuta den 2 juli 2014, och

iii) 500 000 EUR for overtrddelser av artiklarna 18, 19 och 20 eller, i medlemsstater som inte har euron som valuta,
motsvarande virde i nationell valuta den 2 juli 2014, och
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j) 1 frdga om en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter till ett belopp pd minst

i) 15000 000 EUR eller 15 % av den juridiska personens totala drsomsittning enligt den senaste tillgangliga redovis-
ning som har godkints av styrelsen, for overtradelser av artiklarna 14 och 15 eller, i medlemsstater som inte har
euron som valuta, motsvarande virde i nationell valuta den 2 juli 2014,

ii) 2 500 000 EUR eller 2 % av den juridiska personens totala drsomsittning enligt den senaste tillgangliga redovis-
ning som har godkints av styrelsen, for overtradelser av artiklarna 16 och 17 eller, i medlemsstater som inte har
euron som valuta, motsvarande virde i nationell valuta den 2 juli 2014, och

iii) 1 000 000 EUR for overtridelser av artiklarna 18, 19 och 20 eller, i medlemsstater som inte har euron som valuta,
motsvarande virde i nationell valuta den 2 juli 2014.

Hinvisningar till beh6rig myndighet i denna punkt paverkar inte den behoriga myndighetens mojligheter att utéva sina
uppgifter pd ndgot av de sitt som anges i artikel 23.1.

Vid tillimpning av led j i och ii i forsta stycket, om den juridiska personen ar ett moderforetag eller ett dotterforetag som
mdste uppritta koncernredovisning enligt direktiv 2013/34/EU ('), ska den relevanta totala drsomsittningen vara den
totala drsomsittningen eller motsvarande typ av inkomst i enlighet med relevanta redovisningsdirektiv - rddets direktiv
86/635[EEG (%) for banker och ridets direktiv 91/674/EEG (%) for forsikringsforetag enligt den senaste tillgdngliga kon-
cernredovisning som godkints av styrelsen for det yttersta moderforetaget.

3. Medlemsstaterna fir foreskriva att de behoriga myndigheterna fir forfoga 6ver andra befogenheter forutom dem
som avses i punkt 2 och att de fir pafora hogre sanktionsavgifter dn de som faststills i den punkten.

Artikel 31
Utovande av tillsynsbefogenheter och paforande av sanktioner

1. Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndigheterna nar de faststiller typ av och storlek pd administrativa
sanktioner ska beakta alla relevanta omstindigheter, inklusive foljande dar s& ar lampligt:

a) Overtridelsens svdrighetsgrad och varaktighet.

b) Graden av ansvar hos den person som bar ansvaret for overtradelsen.

¢) Den finansiella stallningen hos den person som bir ansvaret for overtradelsen, som den indikeras genom exempelvis
en juridisk persons totala omsittning eller en fysisk persons drsinkomst.

d) Omfattningen av de vinster som erhallits eller forluster som undvikits av den person som bér ansvaret for over-
tridelsen, i den man de kan bestimmas.

e) Viljan hos den personen som bar ansvar for 6vertradelsen att samarbeta med den behdriga myndigheten, utan att det
paverkar behovet av att sikerstilla dterforande av de vinster som personen erhdllit eller forluster som denne undvikit.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om Aarsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa
typer av foretag, om dndring av Europaparlamentets och rdets direktiv 2006/43/EG och om upphdvande av ridets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s. 19).

(3 Radets direktiv 86/635/EEG av den 8 december 1986 om arsbokslut och sammanstilld redovisning for banker och andra finansiella
institut (EGT L 372, 31.12.1986, s. 1).

(}) Radets direktiv 91/674/EEG av den 19 december 1991 om darsbokslut och sammanstilld redovisning for forsikringsforetag
(EGT L 374, 31.12.1991, s. 7).
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f) Tidigare overtridelser av den person som bir ansvaret for overtradelsen.

) Atgirder som den person som bir ansvaret for 6vertridelsen har vidtagit for att undvika att évertridelsen upprepas.

2. Nir de behoriga myndigheterna utovar sina befogenheter att pédfora sanktioner och vidta andra administrativa
atgirder enligt artikel 30 ska de bedriva ett nira samarbete for att se till att utovandet av deras tillsyns- och utrednings-
befogenheter och de administrativa sanktionerna som de péfor och andra administrativa dtgirder som de vidtar ar
effektiva och limpliga enligt denna férordning. De ska samordna sin verksamhet i enlighet med artikel 25 f6r att undvika
dubbelarbete och 6verlappningar vid utévandet av tillsyns- och utredningsbefogenheter och nir de péafor administrativa
sanktioner och sanktionsavgifter i frdga om griansoverskridande fall.

Artikel 32
Rapportering av overtridelser

1. Medlemsstaterna ska se till att behoriga myndigheter etablerar effektiva mekanismer for att mojliggora rapportering
till de behoriga myndigheterna av faktiska eller potentiella 6vertradelser av denna férordning.

2. Bland de mekanismer som avses i punkt 1 ska minst foljande ingé:

a) Sarskilda forfaranden for mottagande av rapporter om overtradelser och uppféljning av dem, inbegripet inrdttande av
sikra kommunikationskanaler for sidana rapporter.

b) Inom ramen for anstéllningen, lampligt skydd av personer vars arbete utfors inom ramen for ett anstillningsavtal och
som rapporterar overtridelser eller anklagas for overtridelser, mot dtminstone repressalier, diskriminering och andra
former av orittvis behandling.

¢) Skydd av personuppgifter bdde for den person som rapporterar 6vertradelsen och den fysiska person som anklagas for
att ha begdtt overtradelsen, inbegripet skydd av identitet, i alla skeden av forfarandet, sdvida det inte enligt nationell
ritt krdvs att informationen r6js i samband med ytterligare utredning eller efterfoljande rittsliga forfaranden.

3. Medlemsstater ska krava att arbetsgivare som utfort verksamhet som styrs av reglering avseende finansiella tjanster
infor limpliga interna forfaranden for att deras anstillda ska kunna rapportera 6vertradelser av denna forordning.

4. Medlemsstaterna far foreskriva att ekonomiska incitament till personer som erbjuder relevant information om
potentiella overtridelser av denna forordning kan beviljas i enlighet med nationell ritt om det inte finns andra rittsliga
skyldigheter eller avtalsforpliktelser for dessa personer att rapportera sddan information, och forutsatt att informationen ar
ny och att den leder till paférandet av en administrativ sanktion eller straffrittslig pafoljd eller vidtagande av en annan
administrativ dtgard pd grund av en overtridelse av denna f6rordning.

5. Kommissionen ska anta genomforandeakter for att specificera de forfaranden som avses i punkt 1, inklusive
ordningr for rapportering och uppféljning av rapporter och atgirder for skydd av personer som arbetar genom ett
anstallningskontrakt samt dtgirder for skydd av personuppgifter. Dessa genomforandeakter ska antas i enlighet med det
granskningsforfarande som avses i artikel 36.2.

Artikel 33
Utbyte av information med Esma

1. Behoriga myndigheter ska arligen forse Esma med uppgifter i aggregerad form om alla administrativa sanktioner och
andra administrativa dtgarder som utdomts eller vidtagits av den behoriga myndigheten, i enlighet med artiklarna 30, 31
och 32. Esma ska offentliggora den informationen i en drsrapport. Behoriga myndigheter ska dven arligen forse Esma med
anonym och aggregerad information om alla administrativa undersokningar som genomforts i enlighet med de artiklarna.
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2. Om medlemsstaterna i enlighet med andra stycket i artikel 30.1 har faststallt straffrattsliga pafoljder for overtra-
delser som avses i den artikeln, ska deras behoriga myndigheter arligen férse Esma med anonym och aggregerad infor-
mation om alla brottsutredningar som genomforts och alla straffrittsliga pafoljder som péforts av de rittsliga myndig-
heterna i enlighet med artiklarna 30, 31 och 32. Esma ska i en drsrapport offentliggora uppgifter om péforda straff-
réttsliga péfoljder.

3. Om den behoriga myndigheten har offentliggjort administrativa sanktioner eller straffrittsliga pafoljder eller andra
administrativa dtgirder, ska den samtidigt informera Esma om detta.

4. Om den offentliggjorda administrativa sanktionen eller straffrittsliga péfoljden, eller annan administrativ atgard
giller ett virdepappersforetag som auktoriserats i enlighet med direktiv 2014/65/EU ska Esma ldgga till en hinvisning till
den offentliggjorda sanktionen eller péfoljden eller dtgirden eller sanktionsavgifterna i det register over virdepappers-
foretag som upprittats enligt artikel 5.3 i det direktivet.

5. For att sakerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen av den hdr artikeln ska Esma utveckla forslag pa tekniska
standarder for genomforande for att faststdlla de forfaranden och format f6r informationsutbyte som avses i denna artikel.

Esma ska 6verlimna de forslagen till tekniska standarder for genomforande till kommissionen senast den 3 juli 2016.

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

Artikel 34
Offentliggorande av beslut

1. Om inte annat foljer av tredje stycket, ska behoriga myndigheter pé sina webbplatser offentliggora beslut om
administrativa sanktioner eller andra administrativa dtgarder avseende Gvertradelser av denna forordning omedelbart efter
det att den person som ir foremadl for det beslutet har underrittats om det beslutet. Sddant offentliggorande ska innehélla
atminstone information om 6vertradelsens typ och art och om vilka personer som beslutet giller.

Det forsta stycket géller inte beslut om dtgarder av utredningskaraktar.

Om den behoriga myndigheten anser att offentliggorandet av identiteten av de juridiska personer som dr foremdl for
beslutet eller av en fysisk persons personuppgifter, skulle vara oproportionerligt efter en bedomning frdn fall till fall av
proportionaliteten i offentliggorandet av sddana uppgifter, eller om sddant offentliggorande skulle dventyra finansmark-
nadernas stabilitet, ska den gora ndgot av foljande

a) skjuta upp offentliggorandet av beslutet tills det att skilen for det inte lingre foreligger,

b) offentliggora beslutet pd anonym grund i enlighet med nationell ritt, om sidant offentliggérande sikerstiller ett
effektivt skydd av de berorda personuppgifterna,

¢) inte offentliggora beslutet for det fall att den behoriga myndigheten anser att offentliggorande i enlighet med led a eller
b ovan kommer att vara otillrickligt for att sakerstilla

i) att finansmarknadernas stabilitet inte dventyras, eller

i) att offentliggdrandet av sidana beslut inte dr oproportionerligt vad giller atgarder som anses vara av lindrigare art.
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Om en behorig myndighet beslutar att offentliggora ett beslut pa anonym grund pa sdtt som avses i led b i tredje stycket,
far den skjuta upp offentliggorandet av de relevanta uppgifterna under en rimlig tidsperiod om det kan forutses att skilen
till det anonyma offentliggorandet kommer att upphora under den tidsperioden.

2. Vid overklagande av beslutet infor nationell rittslig, administrativ eller annan myndighet, ska behoriga myndigheter
pa sin webbplats omedelbart dven offentliggora information om detta och all senare information om resultatet av ett
sadant overklagande. Dessutom ska alla beslut om ogiltigforklarande av ett beslut som ar Gverklagat ocksé offentliggoras.

3. De behoriga myndigheterna ska sikerstilla att alla beslut som offentliggors i enlighet med denna artikel ska finnas
kvar pd deras webbplats i minst fem dr efter offentliggorandet. Personuppgifter i sidana offentliggéranden ska endast
finnas pa den behoriga myndighetens webbplats s linge detta krivs enligt gallande regler om uppgiftsskydd.

KAPITEL 6
DELEGERADE AKTER OCH GENOMFORANDEAKTER

Artikel 35
Utovande av delegeringen

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehéll for de villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artiklarna 6.5 och 6.6, 12.5, artikel 17.2 tredje stycket och
artiklarna 17.3 och 19.13, och 19.14 ska ges till kommissionen tills vidare frdn och med den 2 juli 2014.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 6.5 och 6.6, 12.5, artikel 17.2 tredje stycket och artiklarna
17.3 och 19.13 och 19.14 far nir som helst dterkallas av Europaparlamentet eller rddet. Ett beslut om dterkallelse innebér
att delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att galla. Beslutet far verkan dagen efter det att det
offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten
av delegerade akter som redan har tritt i kraft.

4. S& snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet och rddet denna.

5. En delegerad akt som antas enligt artiklarna 6.5 och 6.6, 12.5, artikel 17.2 tredje stycket och artiklarna 17.3 eller
19.13 eller 19.14 ska trada i kraft endast om varken Europaparlamentet eller radet har gjort invindningar mot den
delegerade akten inom en period av tre ménader frén den dag da akten delgavs Europaparlamentet och radet, eller om
bade Europaparlamentet och radet, fére utgangen av den perioden, har underrattat kommissionen om att de inte kommer
att invdnda. Denna period ska forlingas med tre ménader pd Europaparlamentets eller ridets initiativ.

Artikel 36
Kommittéforfarande

1. Kommissionen ska bitrddas av Europeiska virdepapperskommittén, som inrdttats genom kommissionens beslut
2001/528/EG (). Denna kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i férordning (EU) nr 182/2011.

2. Nir det hinvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU) nr 182/2011 tillimpas.

(") Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrdttande av en europeisk virdepapperskommitté (EGT L 191,
13.7.2001, s. 45).
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KAPITEL 7
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 37
Upphivande av direktiv 2003/6/EG och dess genomforandedtgirder

Direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2004/72[EG (), 2003/125/EG (?) och 2003/124/EG (}) och kommis-
sionens forordning (EG) nr 2273/2003 (* ska upphora att gilla frin och med den 3 juli 2016. Hénvisningar till direktiv
2003/6EG ska tolkas som hdnvisningar till denna férordning och ska ldsas i enlighet med jamforelsetabellen i bilaga 11 till
den hir forordningen.

Artikel 38
Rapport

Kommissionen ska senast den 3 juli 2019 overlimna en rapport till Europaparlamentet och rddet om tillimpningen av
denna férordning, tillsammans med ett lagstiftningsforslag om dndring av den om sd dr limpligt. Den rapporten ska
bland annat bedoma

a) huruvida det dr lampligt att infora gemensamma bestimmelser och behovet for medlemsstaterna att foreskriva
administrativa sanktioner for insiderhandel och marknadsmanipulation,

b) huruvida definitionen av insiderinformation ir tillracklig for att ticka all information som 4r av betydelse for de
behoriga myndigheterna for att effektivt bekimpa marknadsmissbruk,

¢) huruvida omstindigheterna under vilka forbudet mot handel inférs i enlighet med artikel 19.11 ar lampliga i syfte att
faststdlla om det finnas ytterligare omstindigheter under vilka forbudet bor gilla,

d) mojligheten att inritta en unionsram for marknadsoverskridande overvakning av orderbocker med avseende pé
marknadsmissbruk, inbegripet rekommendationer for en sadan ram,

e) tillimpningsomradet for bestimmelserna om referensvirden.

Vid tillimpning av led a i forsta stycket ska Esma gora en kartliggning av tillimpningen av de administrativa sanktionera
och, om medlemsstaterna enligt andra stycket i artikel 30.1 andra stycket har beslutat att faststilla straffrittsliga pafoljder
som avses dir for overtridelser av denna forordning, en kartlaggning av tillimpningen av sddana straffrattsliga pafoljder i
medlemsstaterna. Den kartliggningen ska dven inbegripa uppgifter som gors tillgingliga enligt artikel 33.1 och 33.2.

Artikel 39
Ikrafttridande och tillimpning

1. Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

(") Kommissionens direktiv 2004/72/EG av den 29 april 2004 om genomforande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/6/EG
ndr det giller godtagen marknadspraxis, definition av insiderinformation rérande ravaruderivat, upprittande av forteckningar 6ver
personer som har tillgang till insiderinformation, anmalan av transaktioner som utférs av personer i ledande stillning och rap-
portering av misstdnkta transaktioner (EUT L 162, 30.4.2004, s. 70).

() Kommissionens direktiv 2003/125/EG av den 22 december 2003 om genomférande av Europaparlamentets och rddets direktiv
2003/6/EG nir det giller skyldigheten att presentera investeringsrekommendationer sakligt och att uppge intressekonflikter
(EUT L 339, 24.12.2003, s. 73).

(*) Kommissionens direktiv 2003/124/EG av den 22 december 2003 om genomférande av Europaparlamentets och rddets direktiv
2003/6/EG nir det galler definition och offentliggérande av insiderinformation och definition av marknadsmanipulation (EUT L 339,
24.12.2003, s. 70).

() Kommissionens forordning (EG) nr 2273/2003 av den 22 december 2003 om genomforande av Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/6/EG nir det géller undantag for dterkopsprogram och stabilisering av finansiella instrument (EUT L 336, 23.12.2003,
s. 33).
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2. Den ska tillimpas fran och med den 3 juli 2016 med undantag av artiklarna 4.4 och 4.5, 5.6, 6.5 och 6.6, 7.5,
11.9, 11.10 och 11.11, 12.5, 13.7 och 13.11, 16.5, artikel 17.2 tredje stycket, artiklarna 17.3, 17.10 och 17.11, 18.9,
19.13, 19.14 och 19.15, 20.3, 24.3, 25.9, artikel 26.2 andra, tredje och fjirde styckena, artiklarna 32.5 och 33.5 som
ska tillimpas den 2 juli 2014.

3. Medlemsstaterna ska vidta nodvindiga atgirder for att folja artiklarna 22, 23 och 30, 31.1 och 32 och 34 senast
den 3 juli 2016.

4. Hanvisningar i denna forordning till direktiv 2014/65/EU och férordning (EU) nr 600/2014 ska fore den 3 januari
2017 lasas som hanvisningar till direktiv 2004/39/EG i enlighet med den jamférelsetabell som anges i bilaga IV till
direktiv 2014/65/EU i den utstrickning den jamforelsetabellen innehdller bestimmelser avseende direktiv 2004/39/EG.

Nar hdnvisningar gors i bestimmelserna i denna férordning till OTF-plattformar, tillvixtmarknader for smé- och medels-
tora foretag, utslippsritter eller auktionerade produkter baserade pd sddana, ska de bestimmelserna inte tillimpas pd
OTF-plattformar, tillvixtmarknader for smé- och medelstora foretag, utslappsritter eller auktionerade produkter baserade
pa sddana till och med den 3 januari 2017.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Strasbourg den 16 april 2014.

Pd Europaparlamentets vignar Pd rddets vagnar
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
Ordférande Ordférande
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BILAGA 1

A. Indikatorer pd marknadsmanipulation i samband med falska eller vilseledande signaler och lasning av priser

Vid tillimpning av artikel 12.1 a i denna forordning, och utan att det paverkar de exempel pad beteende som anges i
punkt 2 i den artikeln, ska foljande icke-uttémmande indikatorer, som i sig inte nodvindigtvis ska anses utgora
marknadsmanipulation, beaktas nir transaktioner eller handelsorder granskas av marknadsaktorer och behoriga myn-
digheter:

a) I vilken utstrdckning givna handelsorder eller utforda transaktioner utgor en betydande andel av den dagliga
omsittningen i det relevanta finansiella instrumentet, ett relaterat spotavtal avseende ravaror, eller en auktionerad
produkt baserad pé utslappsritter, sirskilt nar dessa aktiviteter leder till en visentlig forandring av priset pd dem.

b) I vilken utstrickning de handelsorder eller de transaktioner som utforts av personer med en betydande kop- eller
siljposition i ett finansiellt instrument, i ett relaterat spotavtal avseende rdvaror, eller en auktionerad produkt
baserad pd utsldppsritter, leder till vdsentliga forandringar av priset pd det finansiella instrumentet, ett relaterat
spotavtal avseende révaror, eller en auktionerad produkt baserad pd utslippsritter.

¢) Huruvida utforda transaktioner inte leder till ndgon forandring av det verkliga dgandet av ett finansiellt instrument,
ett relaterat spotavtal avseende rdvaror, eller en auktionerad produkt baserad pd utsldppsritter.

d) T vilken utstrackning givna handelsorder eller utforda transaktioner eller dterkallade handelsorder inbegriper omkast-
ningar av positioner under en kort period och utgér en betydande andel av den dagliga omsittningen av det
relevanta finansiella instrumentet, ett relaterat spotavtal avseende révaror, eller en auktionerad produkt baserad pa
utsldppsritter, och som skulle kunna sittas i samband med visentliga fordndringar av priset pd ett finansiellt
instrument, ett relaterat spotavtal avseende ravaror, eller en auktionerad produkt baserad pd utsldppsritter.

e) I vilken utstrickning givna handelsorder eller utférda transaktioner dr koncentrerade till ett kort tidsintervall under
handelsdagen och leder till en prisforindring som darefter vinder.

f) 1 vilken utstrickning givna handelsorder forindrar uppgifterna om basta kop- eller siljkurs for ett finansiellt
instrument, ett relaterat spotavtal avseende ravaror, eller en auktionerad produkt baserad pa utslappsritter, eller
mer allmint uppgifterna om den orderbok som dr tillginglig f6r marknadsaktorerna, och tas tillbaka innan avslut
sker.

@) 1vilken utstrackning handelsorder som ges och transaktioner som utférs vid eller i ndrheten av en sirskild tidpunkt
ndr referenspriser, avrakningspriser och virderingar berdknas och som leder till prisférindringar som har inverkan
pa dessa priser och virderingar.

B. Indikatorer pd manipulation dir falska férespeglingar eller andra slag av vilseledande eller manipulationer utnyttjas

Vid tillimpning av artikel 12.1 b i denna férordning, och utan att det pdverkar de exempel pd beteende som anges i
andra stycket i punkt 2 i den artikeln, ska foljande icke-uttommande indikatorer, som i sig inte nodvindigtvis ska
anses utgora marknadsmanipulation, beaktas ndr transaktioner eller handelsorder granskas av marknadsaktorer och
behoriga myndigheter:

a) Huruvida handelsorder som ges eller transaktioner som utfors av personer foregds eller foljs av spridning av falsk
eller vilseledande information av samma personer eller av personer som stdr i nira forbindelse till dem.

b) Huruvida handelsorder ges eller transaktioner utfors av personer fore eller efter det att samma personer eller
personer som star i nira forbindelse till dem tar fram eller sprider investeringsrekommendationer som ar felaktiga
eller partiska eller bevisligen paverkade av visentliga intressen.
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BILAGA 11
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