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Andrat forslag till

EUROPAPARLAMENTETSOCH RADETSDIREKTIV

om straffréattsliga pafoljder for insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan

(inlamnat i enlighet med artikel 293.2 i EUF-for dr aget)

SV



SV

1 BAKGRUND TILL FORSLAGET

Den 20 oktober 2011 antog kommissionen ett forslag till Europaparlamentets och radets
direktiv om straffréttsliga pafoljder for insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan. Detta
forslag 6verlamnades till Europaparlamentet och radet den 20 oktober 2011. Ekonomiska och
sociala kommittén avgav sitt yttrande den 28 mars 2012.

Sedan mars 2011 har utredningar pagatt i forhallande till majlig manipulering av Euribor och
Libor, som anvands som referensvarden (benchmarks) for den rantesats till vilken ett antal
banker lanar till varandra. Man missténkte att banker hade lamnat in uppskattningar pa den
rantesats till vilken de skulle acceptera erbjudanden om finansiering som skilde sig frén den
réntesats de skulle ha godtagit i praktiken. Som ett resultat av detta kan Euribor och Libor,
som anvands som referensvéarde for upplaning och som referens for prissattningen av manga
finansiella instrument, exempelvis ranteswappar, kan ha andrats och integriteten hos Euribor
respektive Libor kan ha ifrgasatts. Dessutom forsag uppskattningarna frén de enskilda
deltagande bankerna marknaden med Vvilseledande information om deras troliga
finansieringskostnader.

Kommissionen har bedémt huruvida den méjliga manipuleringen av referensvarden inklusive
Libor och Euribor skulle omfattas av fordaget till férordning om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan och det darmed sammanhangande forsaget till ett direktiv om
straffréttsliga pafoljder for insiderhandel och oftillborlig marknadspaverkan, som antogs i
oktober 2011. Sérskilt Europaparlamentet har &ven betonat vikten av denna fraga. Eftersom
referensvérden for narvarande inte omfattas av forslaget har kommissionen dragit slutsatsen
att direkt manipulation av referensvérden inte omfattas av nagot av forslagen.

Medan det kan vara svart eller om6jligt for en behtrig myndighet att visa att manipulering av
ett referensvarde haft en inverkan pa priset pa dartill relaterade finansiella instrument, kan
faktisk manipulering eller férsok till manipulering av viktiga referensvéarden ha en allvarlig
inverkan pa marknadens fortroende och kan komma att leda till betydande forluster for
investerare och snedvridningar av den reala ekonomin, med tanke pa den utbredda
anvandningen av referensvardesindex som referensranta for t.ex. ranteswappar och lan med
rérlig ranta. Det ar darfér viktigt att klargora att de behoriga myndigheterna bér ha maojlighet
att utdoma administrativa péfoljder vad betréffar  Overtradelsen av  otillborlig
marknadspaverkan i dessa fall, utan att behtva bevisa eller visa dess effekter, sdsom inverkan
pa priserna. Det & ocksa viktigt att alla nddvandiga atgarder vidtas for att forhindra sadan
marknadspaverkan och for att mojliggora och underl&tta de behdriga myndigheternas arbete
nar det gdller att besluta om pafdljder. En strikt réttslig ram kommer att verka avskrackande
pa denna typ av beteende och darigenom skydda investerare och starka marknadens
fortroende. Dessa atgarder bor inbegripa straffréttsliga sanktioner.

Déarfor, i syfte att tacka manipuleringen av referensvérden och for att sakerstélla att avsiktlig
manipulering av referensvarden ar ett brott, foreslar kommissionen att andra sitt fordag till ett
direktiv.
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2. FORSLAGETSRATTSLIGA ASPEKTER
2.1. Rattslig grund

Det andrade fordaget grundar sig pa artikel 83.2 i EUF-férdraget och har 1amnatsin i enlighet
med artikel 293.2 i ssmma fordrag.

2.2. Subsidiaritet och proportionalitet

Enligt subsidiaritetsprincipen (artikel 5.3 i FEU) ska dtgéarder vidtas pa unionsniva endast om
och i den man som mdlen for den planerade atgarden intei tillracklig utstréckning kan uppnas
av medlemsstaterna och darfor, pa grund av den planerade agardens omfattning eller
verkningar, béttre kan uppnas av unionen. Den grénsoverskridande dimensionen hos manga
referensvéarden och de enheter som bidrar med uppgifter till dessa referensvéarden, liksom den
internationella karaktaren hos manga av de finansiella instrument som kan paverkas av
eventuell manipulation av referensvarden, innebéar att det finns en verklig risk for att
reaktionerna pa manipulering av referensvéarden pa nationell niva skulle kringgas eller vara
verkningslosai avsaknad av dtgéarder pa unionsniva. Mot denna bakgrund forefaller det enligt
subsidiaritetsprincipen vara lampligt med unionsatgarder.

Enligt proportionalitetsprincipen ska alla insatser vara riktade och inte ga utéver vad som &r
nodvandigt for att uppna malen. Denna princip har styrt utarbetandet av detta forslag.

2.3. Narmar e redogorelse for for slaget

Andringarna som krévs i fordaget till direktiv om straffrattsliga paféljder for insiderhandel
och otillborlig marknadspaverkan &r foljande:

o Andring av definitionerna (artikel 2) for att inbegripa en definition av
referensvéarden.
. Andring av brottet otillborlig marknadspdverkan (artikel 4) for att uppfanga

manipulering av galva referensvéardena.

o Andring av brottet ”anstiftan, medhjalp och forsok” (artikel 5) for att infora dessa
beteenden nér det galler manipulering av referensvérden.

3. BUDGETKONSEKVENSER

Det andrade forslaget paverkar inte unionens budget.
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Kommissionens forslag till direktiv om straffréttsiga pafoljder for insiderhandel och
otillborlig marknadspéverkan, KOM(2011) 654 slutlig, ska andras pa foljande sitt:

1 | artikel 2 skafoljande laggastill som punkt 3:

“3. referensvarde: ett handelsindex eller offentliggjort belopp som berdknas med

tillampning av en formel pa vardet av en eler flera underliggandetillgangar eller priser,
inbegripet uppskattade priser, rantesatser eller andra vérden, eler under sbkningar med
hanvisning till vilka det belopp som ska betalas inom ramen fér ett finansiellt
instrument faststalls. ”

2. | artikel 4 skafoljande punkt e laggasttill:

“(e) att overfora oriktig dler vilseledande information, tillhandahdlla oriktiga eller
vilsdledande ingadngsvarden, eller ndgon annan liknande verksamhet som avsiktligt
manipulerar berdkningen av ett referensvarde.”

3. Artikel 5.2 ska erséttas med foljande:

“2. Medlemsstaterna ska vidta atgarder sa att forsok att bega ndgot av de brott som avses i
artiklarna 3 aoch 4 a, b eeh ¢ och e &r straffbara handlingar.”

Utfardat i Bryssel den

P& Europaparlamentets vagnar P& radets vagnar
Ordforande Ordférande
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