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Til underretning for Folketingets Europaudvalg vedlzgges @Okonomiministe-
riets grundnotat om forslag til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv om
insiderhandel og markedsmanipulation (markedsmisbrug), KOM(2001)281
final.
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Grundnotat til Folketingets Europaudvalg om forslag til Europaparla-
mentets og Radets direktiv om insiderhandel og markedsmanipulation
(markedsmisbrug) - KOM(2001)281 final

1. Baggrund og formal

Forslaget, der er fremsat den 30. maj 2001, har til formal at indfere felles
regler for bekampelse af misbrug af intern viden og manipulation af
vaerdipapirmarkedermne i1 EU. Direktivforslaget indgar som en del af den
finansielle handlingsplan, hvorefter direktivet skal vare gennemfort senest i
2005.

Baggrunden for direktivforslaget er, at udviklingen pa verdipapirmarkederne
1 EU gor, at det eksisterende direktiv pa omradet (89/592/EQF) om samord-
ning af retsforskrifterne vedrerende insiderhandel ikke leengere er tilstreekke-
ligt. Anvendelsesomradet i forslaget er derfor udvidet til foruden misbrug af
intern viden, ogsa at omfatte anden form for misbrug af verdipapirmarkedet.

Kommisionen anforer i forslaget, at dette har hjemmel i artikel 95 i TEF. Der
er saledes tale om en fzlles beslutning med Europa-Parlamentet.

Det nuvarende direktiv 89/592/EQF om samordning af retsforskrifierne
vedrorende insiderhandel vil blive ophazvet med vedtagelsen af direk-
tivetforslaget.

N
2. Indhold
Det foresldede direktiv vil skulle erstatte det nugzldende direktiv fra 1989 om
insiderhandel. Baggrunden for forslaget er, at der skennes behov for fxlles
regler inden for EU, med henblik pa at forhindre, afslere, undersege og
forfolge markedsmisbrug.

Behovet for de nye regler skal ses i lyset af den udvikling verdipapirmarke-
det har gennemgaet siden 1989, og de dermed ogede muligheder for at
misbruge intern viden og for kursmanipulation.
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Forslaget legger op til en udvidelse af anvendelsesomradet i forhold til 1989-
direktivet, herunder

. @ndring af begrebet "vaerdipapirer” til "finansielle instrumenter" med
henblik pa at tage hensyn til udviklingen af nye produkter
. nedleggelse af et generelt forbud mod kursmanipulation (art. 5)
. udvidet samarbejde mellem medlemslandenes kompetente myndig-
heder grundet det stigende antal grenseoverskridende aktiviteter (art.
16).

Direktivforslaget indeholder en hjemmel til at anvende den serlige beslutnin-
geprocedure, der blev vedtaget pd Det Europaiske Rad i Stockholm pa
baggrund af anbefalingemne i den sakaldte Lamfalussy-rapport. Direktivet
indeholder saledes en delegationsbestemmelse (art. 17). Den nye Vardipa-
pirkomite skal sdledes supplere direktivet med vedtagelse af tekniske
gennemforelsesregler. Det drejer sig feks. om tilpasning og afklaring af
definitioner og undtagelser for at sikre, at de anvendes pa ensartet made og er
forenelig med den tekniske udvikling pa finansmarkederne.

3. Naerhedsprincippet og proportionalitet

Kommisionen anfarer, at de planlagte foranstaltningers mal, nemlig at hindre
markedsmisbrug i form af insiderhandel og kursmanipulation, ikke i
tilstreekkelig grad kan opfyldes af medlemsstaterne, men pa grund af deres
omfang og virkninger bedre kan gennemfores pa fellesskabsplan, jf.
proportionalitetsprincippet i traktatens artikel 5.

4. Gzldende ret

Direktivforslagets omrade er reguleret i kapitel 10 (§§ 34-39) om misbrug af
intern viden og kursmanipulation og i straffebestemmelsen § 94 i lov om
vardipapirhandel m.v.

Alle der misbruger intern viden eller udever kursmanipulation er omfattet af
bestemmelserne.

5. Hering h
Direktivforslaget forventes sendt i hgring snarest.

6. Lovgivningsmzessige eller statsfinansielle kansekvenser
Gennemforelsen af forslaget forventes at medfere andringer i lov om

vardipapirhandel m.v.

Det forventes ikke, at gennemferelsen af forslaget vil medfore veesentlige
statsfinansielle konsekvenser.

7. Samfundsekonomiske konsekvenser
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Det forventes, at forslaget vil styrke det indre marked for finansielle !

tyensteydelser.

8. Tidligere forelzeégélser for Europaudvalget
Forslaget har ikke tidligere vearet forelagt Europaudvalget.



