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Bakgrund

Forslaget till direktiv presenterades den 20 oktober 2011 (KOM[2011]
654). Den 25 juli 2012 presenterade kommissionen dessutom ett indrat
forslag, 1 syfte att omfatta manipulation av s.k. referensvirden
(KOM[2012] 420).

Forslaget har nira samband med ett férslag till férordning om
insiderhandel och otillbérlig marknadspiverkan som presenterades



samma dag som det ursprungliga férslaget (KOM[2011] 651).
Forordningsférslaget, som behandlas under Ekofinrddet, ir avsett att
ersitta det nuvarande marknadsmissbruksdirektivet (direktiv 2003/6/EG
om insiderhandel och otillbérlig marknadspdverkan) frin 2003.
Forordningsforslaget innehdller krav pd administrativa sanktioner for
overtridelser av forordningens bestimmelser.

Direktiviorslaget ir avsett att komplettera férordningsforslaget genom
att foreskriva straffrittsliga sanktioner for de allvarligaste typerna av
insiderhandel och otillbérlig marknadspaverkan. Direktivet dr ett
minimidirektiv, dvs. det hindrar inte att medlemsstaterna kriminaliserar 1
hogre grad dn vad som krivs enligt direktivet.

I april 2012 enades RIF-rddet om en partiell allmin riktlinje 1 de frigor
som inte ir beroende av férhandlingarna avseende forordningsforslaget.
Foérhandlingarna har direfter fortsatt. De frigor som &terstdr att avgora
ror framfér allt grinsen for vilka typer av girningar som
medlemsstaterna ska kriminalisera. Kommissionens férslag innebir att
avsiktliga (uppsdtliga) 6vertridelser ska kriminaliseras. Minga
medlemsstater har administrativa sanktioner — enbart eller vid sidan av de
straffrittsliga — f6r insiderhandel och otillbérlig marknadspdverkan och
anser att grinsen for nir straff ska bli aktuellt ska bestimmas utifrin
ndgot mer dn uppsit, t.ex. erhdllen vinst eller den skada som uppstatt.

Vid RIF-rdet ska ridet fatta beslut om en allmin riktlinje avseende
direktivet.

Raéttslig grund och beslutsforfarande

Den rittsliga grunden ir artikel 83.2 1 EUF-fordraget. Bestimmelsen
innebir en mojlighet att 1 direktiv anta minimiregler for faststillande av
brottsrekvisit och pafoljder, om en tillnirmning av medlemsstaternas
straffrittsliga lagar ir nodvindig for att sikerstilla att unionens politik
pa ett omride som omfattas av harmoniseringsitgirder ska kunna
genomforas effektivt. Beslut fattas enligt det ordinarie
lagstiftningsforslaget (artikel 294 1 EUF-f6rdraget). Forfarandet innebir
att bdde ridets och Europaparlamentets godkinnande krivs for att
forslaget ska antas. Radet fattar beslut med kvalificerad majoritet.

Svensk standpunkt

Eftersom marknadsmissbruk ofta har grinséverskridande inslag och
girningsmin 1 viss man kan vilja var de begdr brotten samt eftersom
vissa medlemsstater inte kriminaliserar allvarliga former av insiderbrott
och otillbérlig marknadspéverkan, anser regeringen att ett gemensamt
grepp om dessa frigor ir onskvirt. En tillnirmning av medlemsstaternas



straffrittsliga lagar fir ocksd anses nédvindig for att sikerstilla att EU:s
politik pa detta harmoniserade omride ska kunna genomféras effektivt.
Det kan dven underlitta samarbetet betriffande évertridelser som ofta
har grinsoverskridande inslag.

Nir det giller grinsen for vilka typer av girningar medlemsstaterna ska
kriminalisera anser regeringen att det kompromissforslag som
ordférandeskapet har presenterat om att allvarliga fall av
marknadsmissbruk ska kriminaliseras dr acceptabelt.

Europaparlamentets installning

I Europaparlamentet har Utskottet f6r ekonomi och valutafrigor
(ECON) den 19 oktober 2012 antagit en rapport med forslag till vissa
indringar av kommissionens forslag.

Forslaget

Direktiviorslaget innebir att medlemsstaterna ska se till att
insiderhandel, réjande av insiderinformation och otillbérlig
marknadspdverkan som begds avsiktligt (uppsitligt) blir féremal for
straffrittsliga sanktioner, dvs. kriminaliseras. Aven forsok ska vara
straffbelagda, liksom anstiftan och medhyjilp till det uppsétliga beteendet.
Pafoljderna ska vara effektiva, proportionella och avskrickande. Se
nirmare i ovan nimnda faktapromemorior.

I det senaste kompromisstorslaget frén ordférandeskapet begrinsas
skyldigheten att kriminalisera till "allvarliga” fall som begds uppsatligt
("at least in serious cases, when committed intentionally™). Det
preciseras inte i artiklarna vad som avses med allvarliga fall. Det ges dock
1 skiltext exempel pd vad som avses; t.ex. pdverkan pd finansmarknadens
integritet ir hog, den vinst eller forlust som undvikits ir hog eller virdet
av de finansiella instrument som handlats ir hogt.

Gillande svenska regler och forslagets effekter pa dessa

I Sverige ir alla former av insiderhandel och otillborlig
marknadspadverkan kriminaliserade 1 lagen (2005:377) om straff f6r
marknadsmissbruk. Aven forsok till insiderhandel 4r kriminaliserat.
Forsok till otillbérlig marknadspdverkan ir dock inte kriminaliserat.
Beroende p& hur férbudet mot otillbérlig marknadspdverkan kommer att
utformas 1 direktivet ir det dock mojligt att den svenska bestimmelsen
omfattar dven det som enligt direktivet kommer vara "f6rs6k”. Det
ansvar for juridiska personer som féreskrivs 1 forslaget har sin
motsvarighet i reglerna om foéretagsbot 1 36 kap. 7-10 §§ brottsbalken. Se
nirmare 1 ovan nimnda faktapromemorior.



Eftersom medlemsstaterna ska kriminalisera réjande av
insiderinformation var kommissionens férslag problematiskt fér oss pd
s& sitt att det 1 ndgra avseenden kunde komma i konflikt med den 1
Sverige grundlagsskyddade ritten att limna ut uppgifter i syfte att de ska
offentliggoras 1 tryckt skrift eller 1 andra grundlagsskyddade medier.
Regeringen har dock lyckats {8 in en skiltext om detta och 1 nuliget
forefaller det ocksd som att vi kommer {3 en artikeltext som tar om hand
dessa konflikter.

Ekonomiska konsekvenser

Det ir inte mojligt att 1 nuliget nirmare bedoma eventuella budgetira
konsekvenser. Utgingspunkten dr dock att eventuella sidana
konsekvenser ska finansieras inom befintlig budgetram.



