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KOMISJONI DIREKTIIV 2003/124/EU,

22. detsember 2003,
millega rakendatakse Euroopa Parlamendi ja néukogu direktiivi 2003/6/EU seoses siseteabe miiratluse ja
avalikustamisega ning turuga manipuleerimise miiratlusega

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA UHENDUSTE KOMISJON,

vottes arvesse Euroopa Uhenduse asutamislepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 2003. aasta
28. jaanuari direktiivi 2003/6/EU siseringitehingute ja turuga
manipuleerimise (turu vadrkasutamise) kohta, () eriti selle
artikli 1 teist 16iku ja artikli 6 16ike 10 esimest, teist ja kolmandat
taanet,

olles kiisinud tehnilist ndu Euroopa vaartpaberituru reguleerijate
komiteelt (CESR) (2)

ning arvestades jargmist:

(1) Moistlikud investorid tuginevad oma investeerimisotsustes
teabele, mis on juba nende kdsutuses, ehk eelnevalt kitte-
saadavale teabele. Seetdttu tuleks kiisimust, kas investeeri-
misotsuse tegemisel votaks mdistlik investor arvesse teata-
vat teavet, vaadelda eelnevalt kittesaadava teabe pohjal.
Sellisel vaatlemisel tuleb arvesse votta teabe eeldatavat
mdju, pidades silmas asjakohase emitendi kogu tegevust,
teabeallika usaldusviddrsust ja muid turgu iseloomustavaid
muutujaid, mis tdendoliselt mdjutavad teatavatel asjaoludel
asjakohast finantsinstrumenti voi sellega seotud tuletisinst-
rumenti.

(2)  Tagantjirele kittesaadavat teavet voib kasutada selle eel-
duse digsuse kindlakstegemiseks, et eelnevalt kittesaadav
teave oli hinnatundlik, kuid seda ei tohiks kasutada selleks,
et votta meetmeid kellegi vastu, kes tegi talle eelnevalt kiit-
tesaadavast teabest moistlikke jareldusi.

(3)  Turuosaliste diguskindlust tuleks suurendada, maidrates
tipsemalt kindlaks kaks siseteabe mairatluses sisalduvat
tdhtsat tegurit, nimelt selle teabe tipse laadi ja finantsinst-
rumentide vdi nendega seotud tuletisinstrumentide hinda-
dele avalduva voimaliku moju olulisuse.

() ELTL 96, 12.4.2003, Ik 16.
(%) CESR (Committee of European Securities Regulators) loodi komisjoni
otsusega 2001/527/EU (EUT L 191, 13.7.2001, 1k 43).

(4)  Selleks et tagada ithenduse tasandil investoritele vordne
juurdepiis siseteabele ja viltida siseringitehinguid, eeldab
investorite kaitse lisaks sellele, et emitendid avalikustaksid
siseteabe digel ajal, ka seda, et selline avalikustamine
toimuks vdimalikult kiiresti ja tihel ajal koikide investori-
rithmade 1oikes koikides liikmesriikides, kus emitent on
taotlenud luba kaubelda oma finantsinstrumentidega regu-
leeritud turul voi on sellise loa saanud. Selleks voivad liik-
mesriigid ametlikult médrata mehhanismid, mida selliseks
avalikustamiseks kasutatakse.

(5)  Emitentide &igustatud huvide kaitsmiseks peaks olema tip-
selt piiritletud erilistel asjaoludel lubatud viivitada siseteabe
avalikustamisega. Investorite kaitse eeldab siiski, et sellistel
juhtudel hoitaks teavet konfidentsiaalsena, et viltida sise-
ringitehinguid.

(6)  Nii turuosaliste kui ka padevate asutuste juhendamiseks on
vaja vdimaliku manipuleerimise uurimisel arvesse votta
turu marguandeid.

(7)  Kiesolevas direktiivis sitestatud meetmed on kooskdlas
Euroopa vairtpaberikomitee arvamusega,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA DIREKTIIVI:

Artikkel 1

Siseteave

1. Direktiivi 2003/6/EU artikli 1 punkti 1 kohaldamisel peetakse
teavet tdpseks, kui see viitab ilmnenud voi moistliku eelduse
kohaselt ilmnevatele asjaoludele vdi toimunud voi maistliku eel-
duse kohaselt toimuda vdivale siindmusele ja kui see on sedavord
tiksikasjalik, et voimaldab teha jirelduse m&ju kohta, mida need
asjaolud voivad voi see siindmus voib avaldada finantsinstrumen-
tide vdi nendega seotud tuletisinstrumentide hindadele.

2. Direktiivi 2003/6/EU artikli 1 punkti 1 kohaldamisel tihen-
dab “teave, mis avalikustamisel avaldaks tdendoliselt markimis-
vadrset moju finantsinstrumentide voi nendega seotud tuletisinst-
rumentide hindadele,” teavet, mida mdistlik investor tdendoliselt
votaks arvesse oma investeerimisotsuste tegemisel.
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Artikkel 2

Siseteabe avalikustamise viisid ja tihtajad

1. Direktiivi 2003/6/EU artikli 6 16ike 1 kohaldamisel kehtivad
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2001/34/EU ()
artikli 102 Idige 1 ja artikkel 103.

Lisaks sellele tagavad liikmesriigid, et emitent avalikustab sise-
teabe viisil, mis voimaldab iildsusel teabele kiiresti juurde padseda
ning seda tdielikult, digesti ja aegsasti hinnata.

Samuti tagavad liikmesriigid, et emitent ei ithenda siseteabe ava-
likustamist oma tegevuse reklaamimisega viisil, mis on tdendoli-
selt eksitav.

2. Liikmesriigid tagavad, et emitente kasitatakse direktiivi
2003/6/EU artikli 6 15ike 1 esimest 18iku jirginuna, kui teatava
asjaolu ilmnemisel voi teatava siindmuse toimumisel on emiten-
did selle viivitamata avalikustanud, olgugi et seda ei ole veel amet-
likult kinnitatud.

3. Koik olulised muudatused juba avalikustatud siseteabes avali-
kustatakse kohe parast nende muudatuste toimumist sama kanali
kaudu, mida kasutati algse teabe avalikustamiseks.

4. Liikmesriigid kohustavad emitente mdistlikul viisil tagama, et
siseteabe avalikustamine toimuks voimalikult iihel ajal koikide
investoririthmade 16ikes kaikides liikmesriikides, kus emitent on
taotlenud luba kaubelda oma finantsinstrumentidega reguleeritud
turul voi on sellise loa saanud.

Artikkel 3

Avalikustamise edasiliikkamist vdimaldavad &igustatud
huvid ja konfidentsiaalsus

1. Direktiivi 2003/6/EU artikli 6 15ike 2 kohaldamisel vdivad
digustatud huvid olla seotud muu hulgas jirgmiste asjaoludega:

a) kdimasolevad labirddkimised voi nendega seotud asjaolud, kui
avalikustamine tdendoliselt mojutaks nende labirddkimiste
tulemust vdi harilikku kéiku. Eeskatt juhul, kui emitendi
majanduslik elujdulisus on suures ja otseses ohus, olgugi et
véljaspool maksejouetust kasitlevate kehtivate digusnormide
kohaldamisala, voib teabe avalikustamist edasi litkata piiratud
aja vorra, kui selline avalikustamine ohustaks tsiselt olemas-
olevate ja voimalike aktsiondride huve, halvendades voimalusi
viia 16pule labirddkimised, mille eesmirk on tagada emitendi
majanduslik taastumine pikema aja jooksul;

b) emitendi juhtimisorgani tehtud otsused voi slmitud lepingud,
mille jdustumine eeldab heakskiidu saamist emitendi mdnelt
muult organilt, kui emitendi tilesehitus eeldab nende organite

() EUTL 184, 6.7.2001, Ik 1.

lahushoidmist, tingimusel et teabe avalikustamine enne sellist
heakskiitmist iiheskoos samaaegse teatega, et heakskiitu ei ole
veel saadud, ohustaks teabe diget hindamist tildsuse hulgas.

2. Direktiivi 2003/6/EU artikli 6 1dike 2 kohaldamisel nievad
liikmesriigid ette, et siseteabe konfidentsiaalsuse tagamiseks peab
emitent valvama sellisele teabele juurdepiisu jirele, ja eelkdige, et:

a) emitent peab olema kehtestanud tdhusa korra tagamaks, et
sellise teabe juurde pddsevad iiksnes isikud, kes vajavad seda
oma iilesannete tditmiseks emitendi juures;

b) emitent peab olema vdtnud vajalikke meetmeid tagamaks, et
iga isik, kes paiseb sellise teabe juurde, tunnustaks sellega
kaasnevaid diguslikke ja jarelevalvekohustusi ja oleks teadlik
karistustest, mis on seotud sellise teabe vddra kasutamise voi
levitamisega;

¢) emitent peab rakendama meetmeid, mis vdimaldavad teabe
viivitamata avalikustada, juhul kui emitent ei ole suutnud
tagada asjakohase siseteabe konfidentsiaalsust, ilma et see pii-
raks direktiivi 2003/6/EU artikli 6 ldike 3 teise 1digu
kohaldamist.

Artikkel 4

Valedes voi eksitavates mirguannetes ja hindade kindlusta-
mises seisnev manipuleerimine

Direktiivi 2003/6/EU artikli 1 punkti 2 alapunkti a kohaldamisel,
ilma et see piiraks selle punkti 2 teises 1digus esitatud ndidete
kohaldamist, tagavad liikmesriigid, et muu hulgas jargmisi mar-
guandeid, mida iseenesest ei tuleks ilmtingimata kasitleda turuga
manipuleerimisena, vdetakse arvesse, kui turuosalised ja padevad
asutused uurivad tehinguid voi kauplemiskorraldusi:

a) see, mil mairal antud kauplemiskorraldused vdi sooritatud
tehingud kujutavad endast markimisvédrset osa asjakohase
finantsinstrumendiga tehtud tehingute pdevamahust asjakoha-
sel reguleeritud turul, eriti kui selline tegevus pdhjustab finants-
instrumendi hinna olulise muutuse;

b) see, mil méiral teatava finantsinstrumendi puhul markimis-
védrset ostu- voi miitigivoimalust omavate isikute antud kaup-
lemiskorraldused voi sooritatud tehingud péhjustavad olulisi
muutusi reguleeritud turul kauplemisele lubatud finantsinstru-
mendi voi sellega seotud tuletisinstrumendi voi aluseks oleva
vara hinnas;

¢) see, kas sooritatud tehingute tagajarjel muutub reguleeritud
turul kauplemisele lubatud finantsinstrumendi tulusaav
omanik;
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d) see, mil mairal antud kauplemiskorraldused voi sooritatud
tehingud hdlmavad positsioonide muutumist vastupidiseks
lithikese aja jooksul ja kujutavad endast markimisvaarset osa
asjakohase finantsinstrumendiga tehtud tehingute pievama-
hust asjakohasel reguleeritud turul ja mil mééral seda voidakse
seostada reguleeritud turul kauplemisele lubatud finantsinstru-
mendi hinna olulise muutumisega;

e) see, mil mairal antud kauplemiskorraldused voi sooritatud
tehingud koonduvad lithikesse ajavahemikku kauplemiseks
ettendhtud ajavahemikus ja pohjustavad hinnamuutuse, mis
hiljem muutub vastupidiseks;

f) see, mil mairal antud kauplemiskorraldused muudavad regu-
leeritud turul kauplemisele lubatud finantsinstrumendi suhtes
pakutud soodsaimat ostu- voi miiiigihinda ehk tldisemalt
turuosalistele kattesaadava kauplemisraamatu sisu ja mil maa-
ral neid tithistatakse enne tditmist;

g) see, mil méidral kauplemiskorraldusi antakse voi tehinguid
sooritatakse tipselt voi umbes ajal, mil vrdlushindu, arvel-
dushindu ja hinnangulisi véirtusi arvutatakse, ja mil mairal
see pohjustab selliseid hindu ja hinnangulisi vdartusi mojuta-
vaid hinnamuutusi.

Artikkel 5

Niilike vahendite v6i muud liiki pettuse voi votete
kasutamises seisnev manipuleerimine

Direktiivi 2003/6/EU artikli 1 punkti 2 alapunkti b kohaldamisel,
ilma et see piiraks selle punkti 2 teises 1digus esitatud niidete
kohaldamist, tagavad liikmesriigid, et muu hulgas jargmisi mér-
guandeid, mida iseenesest ei tuleks ilmtingimata kasitleda turuga
manipuleerimisena, vdetakse arvesse, kui turuosalised ja pidevad
asutused uurivad tehinguid voi kauplemiskorraldusi:

a) see, kas isikute antud kauplemiskorralduste vdi sooritatud
tehingute eel voi jirel levitavad samad voi nendega seotud isi-
kud vale- vdi eksitavaid andmeid;

b) see, kas kauplemiskorraldusi andnud vdi tehinguid sooritanud
isikud voi nendega seotud isikud on enne vdi parast koosta-
nud voi levitanud uurimusi voi investeerimissoovitusi, mis on
vigased, erapoolikud vdi ilmselgelt mojutatud olulistest
huvidest.

Artikkel 6
Ulevétmine

1. Liikmesriigid joustavad kiesoleva direktiivi tditmiseks vajali-
kud oigus- ja haldusnormid hiljemalt 12. oktoobril 2004. Nad
edastavad konealuste normide teksti ning kdnealuste normide
ja kéesoleva direktiivi vahelise vastavustabeli viivitamata
komisjonile.

Kui liikkmesriigid need normid vastu vdtavad, lisavad nad nendesse
voi nende ametliku avaldamise korral nende juurde viite kies-
olevale direktiivile. Sellise viitamise viisi ndevad ette litkmesriigid.

2. Liikmesriigid edastavad komisjonile kiesoleva direktiiviga
reguleeritavas valdkonnas nende poolt vastuvdetud pohiliste sise-
riiklike digusnormide teksti.

Artikkel 7
Joustumine

Kiesolev direktiiv joustub selle Euroopa Liidu Teatajas avaldamise
pdeval.

Artikkel 8
Adressaadid

Kiesolev direktiiv on adresseeritud liikmesriikidele.

Briissel, 22. detsember 2003
Komisjoni nimel
komisjoni liige
Frederik BOLKESTEIN



