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Europaparlamentet och radet antog den 14 mars 2012 forordning (EU) nr
236/2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar
(blankningsférordningen). Forordningen ska borja tillampas den
1 november 2012.

Blankning innebér forséljning av ett vardepapper som man inte ager
vid tidpunkten for forsaljningen. Vardepappret lanas i stillet av en
langivare och kops tillbaka vid en senare tidpunkt for aterlamning till
langivaren. Blankning, liksom andra typer av korta positioner, innebar att
man kan tjana pengar pa en nedatgaende marknad men anvands dven for
andra andamal.

Blankningsforordningen syftar till att minska riskerna for att blankning
eller blankningsliknande transaktioner avseende aktier eller statspapper
bidrar till att skapa instabilitet pad de finansiella marknaderna.
Forordningen innehdller bl.a. bestammelser om anmalningsplikt
avseende vissa korta positioner i finansiella instrument, skyldighet att
offentliggdra vissa korta positioner och begransningar av s.k. naken
blankning. Vidare ges den behdriga myndigheten och Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) befogenheter att vidta
vissa atgarder nar exceptionella omstandigheter rader.

| denna lagradsremiss foreslds en ny lag med kompletterande
bestdmmelser till blankningsférordningen. Lagforslaget syftar till att
anpassa svensk lagstiftning till férordningen. | den nya lagen anges att
Finansinspektionen &r behdrig myndighet enligt férordningen. Det infors
dessutom bestdmmelser om Finansinspektionens 6vervaknings- och
utredningsbefogenheter,  samt  mdjligheter  att  besluta  om
sanktionsavgifter vid Overtradelser av férordningen. Huvuddelen av



bestdammelserna i blankningsférordningen har ingen motsvarighet i den
foreslagna lagen, eftersom forordningen ar bindande i sin helhet och
direkt tillamplig i Sverige.

Vidare foreslds en &ndring i offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) for att sekretesskydda uppgifter om enskilds ekonomiska
eller personliga forhallanden som Finansinspektionen far i sin
6vervakning och kontroll enligt den nya lagen.

Den nya lagen och &ndringen i offentlighets- och sekretesslagen
foreslas trada i kraft den 1 januari 2013.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhamta Lagradets yttrande 6ver forslag till
1.lag med kompletterande bestdmmelser till EU:s blanknings-
férordning,
2. lag om andring i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400).



2 Lagtext

2.1 Forslag till lag med kompletterande bestammelser till
EU:s blankningsfoérordning

Hérigenom foreskrivs foljande.

Inledande bestammelser

1 § Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EVU) nr 236/2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar
(blankningsférordningen)®.

Termer och uttryck i blankningsférordningen har samma betydelse i
denna lag.

Behdrig myndighet

2 § Finansinspektionen &r behoérig myndighet enligt blankningsfor-
ordningen.

Tillsyn

3 § For tillsynen dver att bestammelserna i blankningsférordningen foljs
far Finansinspektionen forelagga

1. ett foretag eller ndgon annan att tillhandahalla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvantas kunna lamna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pa tid och plats som inspektionen bestammer.

Forsta stycket géller inte i den utstrdckning uppgiftslamnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten fér advokater.

4 § Finansinspektionen far ocksa foreligga den som har asidosatt sina
skyldigheter enligt blankningsférordningen att inom viss tid vidta en viss
atgard for att komma till ratta med situationen eller upphdra med ett visst
agerande.

5 8 Ett beslut om foreldggande enligt denna lag far forenas med vite.

Séarskild avgift

6 § Finansinspektionen ska besluta att en sarskild avgift ska tas ut av den
som asidosatter sina skyldigheter enligt blankningsférordningen genom
att

LEUT L 86, 24.3.2012, s. 1 (Celex 32012R0236).



1. inte anméla att en kort nettoposition i aktier har uppnatt eller sjunkit
under relevant troskelvarde i enlighet med artikel 5,

2. inte offentliggbra uppgifter om en betydande kort nettoposition i
aktier i enlighet med artikel 6,

3.inte anmala att en kort nettoposition i emitterade statspapper har
uppnatt eller sjunkit under de relevanta troskelvardena i enlighet med
artikel 7,

4. inte anmaéla att en position utan tackning i en statskreditswapp har
uppnatt eller sjunkit under de relevanta troskelvardena i enlighet med
artikel 8,

5.inte iaktta det som foreskrivs i artikel 9 vid anmadlan eller
offentliggérande enligt artikel 5, 6, 7 eller 8,

6. inte fora register 6ver bruttopositioner som skapar en betydande kort
nettoposition i enlighet med artikel 9,

7. utfora en blankning av en aktie som ar upptagen till handel pa en
handelsplats trots att villkoren i artikel 12 inte &r uppfyllda,

8. utfoéra en blankning av ett statspapper trots att villkoren i artikel 13
inte ar uppfyllda,

9. utfora en statskreditswappstransaktion trots att villkoren i artikel 14
inte ar uppfyllda,

10. inte se till att det finns sddana rutiner som anges i artikel 15,

11.inte underritta den behdriga myndigheten om foréndringar i
enlighet med artikel 17.9 och 17.10,

12.inte anméla eller offentliggéra information om Kkorta
nettopositioner i ett visst finansiellt instrument eller en klass av
finansiella instrument nar en sadan position uppnar eller sjunker under
relevant troskelvarde och en anmalan eller ett offentliggérande av sadana
positioner har kravts av Finansinspektionen med stéd av artikel 18,

13.inte anméla en betydande ©kning av avgifter som begars for
utldning av specifika finansiella instrument eller klasser av finansiella
instrument ndr en anmalan av sadana Okningar har kravts av
Finansinspektionen med stdd av artikel 19,

14. utfora en sddan transaktion som avses i artiklarna 20, 21 och 23 i
strid med ett forbud mot eller ett villkor eller en begrénsning for
transaktionen som har beslutats av Finansinspektionen med stéd av
nagon av artiklarna,

15. inte anméla eller offentliggdra en kort nettoposition i ett visst
finansiellt instrument eller en klass av finansiella instrument ndr en
anmalan eller ett offentliggérande har kravts av Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten med stod av artikel 28.1 a,
eller

16. utfora en sadan transaktion som avses i artikel 28.1 b i strid med ett
forbud mot eller ett villkor for transaktionen som har beslutats av
Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten med stod av den
artikeln.

7 § Sarskild avgift ska

1.i fall som avsesi 6 § 1-6, 10-13 och 15 vara lagst 5 000 kronor och
hdgst 5 miljoner kronor, och

2. fall som avses i 6 8 7-9, 14 och 16 vara lagst 5 000 kronor och
hdgst 10 miljoner kronor.



Sarskild avgift tillfaller staten.

8 § En sarskild avgift far bara tas ut om den som avgiften galler, inom
tva ar fran det att overtradelsen dgde rum, har delgetts en upplysning om
att frdgan om sarskild avgift har tagits upp av Finansinspektionen.

98 Om Overtrddelsen &r ringa eller urséktlig eller det annars finns
sarskilda skal, far en sarskild avgift efterges helt eller delvis.

10 8 En sérskild avgift ska betalas till Finansinspektionen inom trettio
dagar efter det att beslutet om att ta ut avgiften har vunnit laga kraft eller
den langre tid som anges i beslutet.

11 8 Om den sérskilda avgiften inte har betalats inom den tid som anges i
10 8, ska Finansinspektionen ldmna den obetalda avgiften fér indrivning.

Bestammelser om indrivning av statliga fordringar finns i lagen
(1993:891) om indrivning av statliga fordringar m.m.

12 § Ett beslut om sarskild avgift far verkstéllas enligt utsokningsbalken,
om avgiften inte har betalats inom den tid som anges i 10 8.

13 8 En sdrskild avgift som har beslutats faller bort i den utstrdckning
verkstallighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet vann laga
kraft.

Avgifter till Finansinspektionen

14 § Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av anmélningar
enligt blankningsférordningen.
For att bekosta Finansinspektionens dvervakning enligt denna lag ska
de institut som star under inspektionens tillsyn betala arliga avgifter.
Regeringen far meddela foreskrifter om avgifter enligt forsta och andra
styckena.

Overklagande m.m.

15 § Finansinspektionens beslut enligt denna lag och enligt artikel 17.7 i
blankningsforordningen far dverklagas till allman férvaltningsdomstol.
Provningstillstand kravs vid éverklagande till kammarratten.

16 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut ska galla omedelbart,
om annat inte foljer av blankningsférordningen.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2013.
2. Sarskild avgift far tas ut endast for Gvertradelser som har skett efter
ikrafttradandet.



2.2 Forslag till lag om d&ndring i offentlighets- och

sekretesslagen (2009:400)

Harigenom foreskrivs att 30 kap. 6 § offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
30 kap.

68§

Sekretess galler i en statlig myndighets verksamhet som bestar i
dvervakning eller kontroll for sédan uppgift om en enskilds ekonomiska
eller personliga forhallanden som pa begéran har lamnats av ndgon som
ar skyldig att 1dmna uppgifter till myndigheten, om dvervakningen eller
kontrollen sker enligt

1. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument,

2. lagen (1996:1006) om anmalningsplikt avseende viss finansiell
verksamhet,

3. lagen (2000:1087) om anméalningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument,

4. lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,

5. lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument, eller

6. lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden.

5. lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument,

6. lagen (2006:451) om
offentliga uppképserbjudanden pa
aktiemarknaden, eller

7. lagen (2012:000) med
kompletterande bestammelser till
EU:s blankningsforordning.

Om en uppgift som avses i forsta stycket rér den uppgiftsskyldige,
géller sekretessen endast om denne kan antas lida skada eller men om
uppgiften rojs och sekretessen inte motverkar syftet med uppgifts-

skyldigheten.

For uppgift i en allman handling géller sekretessen i hogst tjugo ar.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2013.



3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och radet antog den 14 mars 2012 forordning (EU) nr
236/2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar (nedan
kallad blankningsférordningen). Blankningsforordningen bifogas denna
lagradsremiss som bilaga 1. Den rattsliga grunden for forordningen &r
artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt (EUF-
fordraget). Forslaget har behandlats i enlighet med det ordinarie
lagstiftningsforfarandet, som anges i artikel 294 i EUF-fordraget.
Blankningsférordningen ska tillampas fran och med den 1 november
2012. | mars 2012 remitterade Finansdepartementet en promemoria med
forslag pa vilka nationella lagstiftningsatgarder som bor vidtas med
anledning av blankningsférordningen (Ds 2012:10). En sammanfattning
av promemorian finns i bilaga 2. Promemorians lagférslag finns i bilaga
3. En forteckning Over remissinstanserna finns i bilaga 4. En
sammanstéllning av remissvaren finns tillganglig i Finansdepartementet
(dnr Fi2012/1254).
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4 Blankningsférordningen

4.1 Bakgrund

Blankning innebér att ett vardepapper — foretrédesvis en aktie eller ett
statspapper — séljs av ndgon som vid forsdljningen inte &ger
vardepappret. Blankning kan ske med eller utan tackning — “akta” eller
”naken” blankning. Vid naken blankning har det virdepapper som siljs
inte lanats in fore forsaljningen. Saljarens syfte ar da att kopa eller 1ana in
vardepappret efter forsaljningen men fore det att leverans ska ske. Vid
akta blankning har de vardepapper som siljs lanats av en annan part fore
forsaljningen. Den som blankar far normalt betala en avgift for lanet av
vérdepappren.

Blankning ger en mdjlighet att tjana pengar pd en nedatgaende
marknad. Samma effekt kan uppnds genom andra typer av korta
positioner som tas genom derivattransaktioner, t.ex. att sdlja ett
terminskontrakt. Korta positioner anvands for att skydda sig mot
vardefall i finansiella instrument betraffande vilka man har en léng
position (hedging). Mdéjligheten att ta korta positioner underlattar ocksa
tillhandahallandet av likviditet — t.ex. kan marknadsgaranter snabbt
tillmétesgd kunders onskemal om att fa kopa ett visst vardepapper om de
inte vid forsaljningstillfallet maste ha vardepappret tillgingligt. Vidare
underlattar blankning for emissionsinstitut som atagit sig att garantera en
emission. Korta positioner innebdr dven mojligheter att utnyttja felpris-
sattningar.

Blankning och tagandet av andra korta positioner spelar alltsa en viktig
roll pa finansmarknaden da det bidrar till en effektiv prisbildning och
Okad likviditet. | vissa situationer kan dock blankning forstarka en
prisnedgdng pa ett omotiverat satt. Sa kan tex. ske om blankning
anvands i samband med spridandet av vilseledande information om en
emittent. Ett sddant beteende utgér marknadsmissbruk (i Sverige
otilloorlig marknadspaverkan). Det finns en oro for att blankning dven pa
andra sitt och i samband med turbulens pa de finansiella marknaderna
kan forstarka en nedatgaende prisspiral och bidra till systemrisker. Det
var sadan oro som gjorde att flera medlemsstater i EU under finanskrisen
2008 inforde atgarder som i varierande grad begransade blankning eller
innehav av korta nettopositioner i aktier i finansiella foretag. Vissa
medlemsstater inforde d&ven anméalningskrav betréffande innehav av korta
nettopositioner av viss storlek. Under varen 2010 uttryckte vissa
medlemsstater &ven oro dver att handeln med statskreditswappar bidrog
till en omotiverad nedgang i priserna pa grekiska statspapper. Mot den
bakgrunden beslét kommissionen att en reglering avseende blankning
och kreditswappar skulle ingé i dess arbetsprogram for 2010.

Efter forfrdgan frdn Europeiska kommissionen publicerade ESME
(European Securities Markets Expert Group) i mars 2009 en rapport om
blankning®. Medlemsstaternas finansiella tillsynsmyndigheter féreslog

2 Rapporten finns tillganglig pa:
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/esme/report 20090319 _en.pdf.

11


http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/esme/report_20090319_en.pdf

genom CESR (Committee of European Securities Regulators, som 2011
ersattes av Europeiska véardepappers- och marknadsmyndigheten [Esma])
en modell med tva nivaer for anmalan av korta positioner i aktier till
behdriga myndigheter och offentliggérande. Kommissionen genomférde
under tiden den 14 juni-10 juli 2010 en dppen konsultation om blankning
dar synpunkter kunde lamnas betraffande problem som blankning kan
innebéra och olika satt att ta itu med dem.

Ett forslag till en forordning om blankning presenterades av
kommissionen den 15 september 2010°. Forslaget var sedan foremal for
behandling i radet och i Europaparlamentet och &ndrades delvis i
forhallande till kommissionens ursprungliga forslag. Det kompromiss-
forslag som forhandlats fram antogs formellt av Europaparlamentet
respektive radet i mars 2012.

4.2 Blankningsforordningens innehall

Forordningens syfte

Blankningsforordningen syftar till att 6ka transparensen betraffande korta
positioner i finansiella instrument. Den syftar dven till att begransa
potentiella avvecklingsproblem och andra risker férknippade med s.k.
naken blankning. Genom att ge de finansiella tillsynsmyndigheterna
(behériga myndigheter) befogenheter att, vid ogynnsamma handelser
eller en utveckling som utgor ett allvarligt hot mot den finansiella
stabiliteten eller marknadsfortroendet, forbjuda eller begrénsa blankning
eller korta nettopositioner i aktier eller statspapper ska férordningen
kunna bidra till att minska stabilitetsrisker och uppratthalla tilliten till
marknaden. | sddana situationer ska blankningsforordningen ocksa
sékerstalla samarbetet, dels mellan behdriga nationella myndigheter, dels
mellan de nationella behériga myndigheterna och Esma.

Tillampningsomrade

Férordningen omfattar finansiella instrument som &r upptagna till handel
pa en handelsplats inom EU. Den galler dven nir sddana finansiella
instrument handlas utanfér en handelsplats samt derivatkontrakt som
avser sadana instrument. Den omfattar ocksd skuldinstrument som har
utfardats av en medlemsstat eller av EU (statspapper) samt
derivatkontrakt som avser eller relaterar till sddana instrument. De
artiklar som ror tillfalliga ingripandebefogenheter géller alla typer av
finansiella instrument.

¥ KOM(2010) 482.
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Anméalningskrav

Anmalningskraven géller for betydande s.k. korta nettopositioner i aktier
och statspapper. Korta positioner beskrivs som ett resultat av blankning i
en aktie eller ett statspapper. Aven en transaktion som skapar eller avser
ett annat finansiellt instrument kan resultera i att en person har en kort
position, om en effekt av transaktionen &r att personen ges en ekonomisk
fordel om vardet pa en aktie eller ett statspapper sjunker (dvs. vissa
derivattransaktioner). En kort nettoposition &r en kort position minus den
langa position som innehas avseende samma aktie eller statspapper. Vid
berdkningen av en position i statspapper ska &ven eventuella statskredit-
swappar inga.

Den som innehar en kort nettoposition i en aktie ska anméla positionen
till relevant behorig myndighet nér innehavet motsvarar ett varde pa
minst 0,2 procent av det emitterande aktiekapitalet i berért bolag och
darefter for varje ytterligare 0,1 procent. N&r vardet 6verstiger 0,5
procent av det emitterade aktiekapitalet och vid varje ytterligare 0,1
procent ska positionen offentliggoras. Kommissionen far modifiera
trosklarna genom delegerade akter. Den som intar betydande korta
nettopositioner ska fora register i fem ar Gver de bruttopositioner som
skapar betydande korta nettopositioner.

Korta positioner i statspapper ska enbart anmalas till de behériga
myndigheterna. Kommissionen ges befogenhet att i delegerade akter
bestdamma trosklarna for anmalan.

En anmélan ska bl.a. innehalla uppgifter om innehavarens identitet och
storleken pa positionen. Berdkningen ska ske vid midnatt den handelsdag
da positionen innehas och den ska anmilas eller offentliggoras senast K.
15.30 nastfoljande handelsdag. Information ska offentliggoras pa ett satt
som sakerstaller snabb tillgdng till informationen pé& ett icke-
diskriminerande sétt. Informationen ska léaggas ut pa en central webbplats
som drivs eller dvervakas av den relevanta behdriga myndigheten.
Kommissionen ges befogenheter att anta s.k. tekniska standarder for
tillsyn for att specificera vilka uppgifter anmalningar ska innehalla samt
pa vilket satt informationen ska offentliggoras. Sadana tekniska
standarder utarbetas av Esma i enlighet med forfarandet i forordning
(EU) nr 1095/2010 (Esmafdrordningen)®.

De behoriga myndigheterna ska varje kvartal tillhandahalla Esma
information i sammanfattad form om anmalda korta nettopositioner i
aktier, statspapper och kreditswappar. Esma far begara ytterligare
information av de behdériga myndigheterna.

Naken blankning

Forordningen innebér att naken blankning av aktier forbjuds genom att
den som séljer aktier maste 1) ha lanat aktierna, eller 2) ha avtalat om att
lana aktierna eller ha en annan definitivt verkstéllbar fordran om Gver-
foring av &ganderatt till ett motsvarande antal aktier, eller 3) ha en

# EUT L 331, 15.12.2010, s. 84 (Celex 32010R1095).

13



Overenskommelse med en tredje part enligt vilken den tredje parten har
bekraftat att aktierna har lokaliserats och ha vidtagit sadana atgarder
gentemot tredje parter sa att den som séljer har en rimlig anledning att tro
att avveckling ska kunna ske pa ritt dag (”locate-regeln”). Motsvarande
bestammelser finns betraffande blankning i statspapper, men dar ar
locate-regeln négot mindre restriktiv i det att det racker att en tredje part
har bekréftat att statspappret har lokaliserats eller man annars har en
rimlig anledning att tro att avvecklingen kan genomféras pa ratt dag.
Restriktionerna géller dver huvud taget inte om blankningen av ett
statspapper dr agnad att skydda en lang position i ett skuldinstrument
vars prissattning har en hog korrelation med prissattningen pa
statspappret i fraga.

Esma ska utarbeta tekniska standarder for genomférande for att
specificera kravens innebord. N&r det géller statspapper finns en
mojlighet for behdriga myndigheter att tillfalligt upphava restriktionerna
om likviditeten betraffande ett statspapper understiger vissa
troskelvarden. Troskelvardena ska bestdmmas av kommissionen i
delegerade akter.

Nakna positioner i statskreditswappar

Vidare foérbjuds kreditswappstransaktioner som leder till en position utan
tackning (“naken” position) i en statskreditswapp. En naken position i en
statskreditswapp beskrivs som ett innehav av en statskreditswapp dar
andamalet med innehavet inte ar att skydda mot den kreditrisk som ar
forknippad med emittenten av det statspapper som statskreditswappen
avser, eller mot risken for véardefall pa statspappret nar personen innehar
tillgangar eller har ekonomiska forpliktelser vars varde korrelerar med
vardet pa statspappret. Kommissionen ska genom delegerade akter
specificera ndr en kreditswappstransaktion anses vara ett skydd mot en
kreditrisk eller en risk for minskning av vérdet pa statspappret.

Buy-in-forfaranden och avgifter vid utebliven leverans

Centrala motparter (central counterparty, CCP) som tillhandahaller
avvecklingstjanster ska se till att det finns buy-in-férfaranden som
uppfyller vissa krav. De innebdr att om en person som salt aktier inte har
levererat dem senast fyra dagar efter den dag da avvecklingen skulle ha
agt rum, ska aktierna kdpas in. Om aktierna inte kan kdpas in ska i stallet
kdparen erséttas for skador som den uteblivna leveransen orsakat. CCP:n
ska aven se till att den som inte fullgjort sin leveransskyldighet ersatter
alla belopp som betalats fér buy-in eller kompensation till kdparen samt
ar skyldig att gora dagliga betalningar for varje dag som avvecklingen
uteblir.
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Undantag

Kraven pa anmalan och offentliggorande, begransningar av naken
blankning samt kraven pa buy-in-forfaranden galler inte for aktier vars
huvudsakliga handelsplats finns utanfér EU. Den behériga myndigheten
for aktien i frdga ska i vart fall vartannat ar faststalla om aktiens
huvudsakliga handelsplats finns utanfér EU. Esma ska publicera listor
Gver sadana aktier.

Undantag fran kraven pa anmalan och offentliggérande, begransningar
av naken blankning samt nakna positioner i statskreditswappar ges éven
for marknadsgaranter och primdrmarknadsoperationer. Undantaget
betraffande marknadsgaranter géller for vardepappersforetag och
kreditinstitut nar de agerar till foljd av att de lagger bindande och
samtidiga kdp- och saljbud av jamférbar storlek till konkurrenskraftiga
priser och darigenom regelbundet och lopande tillhandahéller likviditet
till marknaden. Det galler &ven nér dessa foretag agerar inom ramen for
sin ordinarie verksamhet for att fullgéra order som initierats av kunder
eller som svar pa kunders onskemél om att handla samt nar de sakrar
positioner som uppkommer nér de uppfyller dessa och de nyss ndamnda
uppgifterna. Undantaget betréffande primarmarknadsoperationer géller
den som enligt ett avtal med en emittent av statspapper ar godkand
aterforsaljare, nar denne handlar i eget namn i ett finansiellt instrument
avseende primar- eller sekundérmarknadsoperationer i statspappret.

Den som avser att anvanda sig av ett undantag maste anméla detta till
behdrig myndighet. Myndigheten i frdga far forbjuda en person att
anvanda sig av undantaget, om den anser att personen inte uppfyller
villkoren for undantaget.

Exceptionella omstéandigheter

Behoriga myndigheter far i en krisliknande situation — nar ogynnsamma
héndelser eller en ogynnsam utveckling intraffat som utgor ett allvarligt
hot mot den finansiella stabiliteten eller marknadsfortroendet — dels
bestamma l&gre trosklar for anmalan, dels infora forbud eller
begransningar betraffande korta positioner eller kreditswapps-
transaktioner. Vidare ges de behdriga myndigheterna rétt att begéra in
uppgifter om okade kostnader for lan av finansiella instrument.
Restriktioner ska galla i tre manader i taget.

Nar en behorig myndighet 6vervager att inféra begransningar enligt
ovan ska Ovriga behériga myndigheter och Esma informeras. De
behdriga myndigheterna kan da valja att inféra samma begransningar i
syfte att hjélpa den initiativtagande myndigheten. Esma ska inom 24
timmar avge ett utlitande om huruvida myndigheten anser att den
foreslagna &tgarden ar nodvandig for att hantera de exceptionella
omsténdigheterna. En behdrig myndighet som véljer att infora
begrénsningar i strid med Esmas stallningstagande ska motivera varfor.

Vidare finns en bestdimmelse som innebdr att de behériga
myndigheterna vid avsevarda prisfall under en dag far begransa eller
forbjuda blankning eller begrénsa transaktionerna i det berdrda
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finansiella instrumentet (s.k. circuit breaker) for att hindra okontrollerade
prisfall. Begransningen ska som huvudregel gélla i hogst en dag. For
likvida aktier dr ett “avsevirt prisfall” 10 procent. Betrdffande andra
finansiella instrument ska kommissionen i delegerade akter ange vad som
ar ett avsevart prisfall. Aven Esma far i krisliknande situationer krava att
anmélan och offentliggérande ska ske vid lagre trésklar samt foérbjuda
eller begransa korta nettopositioner i finansiella instrument. En
forutsattning &r att behoriga myndigheter inte har vidtagit atgarder eller
att vidtagna atgarder inte ar tillrackliga. Nar det galler statspapper far
dock Esma inte gbra nagot mer an vad som redan foljer av Esma-
forordningen. Det innebér bl.a. att Esma far agera forst nar radet har
beslutat om att det foreligger en krissituation enligt Esmaférordningen.
Kommissionen ges befogenhet att i delegerade akter specificera vilka
kriterier och faktorer som ska beaktas nér behdriga myndigheter och
Esma avgor om situationen ar sadan att tillfalliga atgarder far vidtas.

Samarbete med tredjeland

Behoriga myndigheter ska nar det ar mojligt komma Overens med
tillsynsmyndigheter i tredjelander om samarbetsformer avseende utbyte
av information, fullgérandet av forpliktelser enligt forordningen i
tredjelander och om att myndigheter i tredjeldnder ska vidta liknande
atgarder som de som vidtas av behdriga myndigheter i en krisliknande
situation. Esma ska samordna utarbetandet av samarbetsformerna.

Sanktioner m.m.

Forordningen staller som krav att behdriga myndigheter ska ha vissa
befogenheter for att kunna fullgdra sina funktioner enligt férordningen.
Bland annat ska myndigheterna kunna genomfora platsundersokningar
och kréva in uppgifter som avser telefon- eller datatrafikloggar. Vidare
ska medlemsstaterna infora sanktioner och administrativa atgarder som
kan vidtas mot dem som bryter mot férordningen.

4.3 Det fortsatta arbetet inom EU

Som framgar ovan ankommer det pd kommissionen att anta delegerade
akter p& en rad omraden. 1 enlighet med forordningens krav presenterade
Esma den 31 mars 2012 forslag till tekniska standarder for
genomforande®. Den 20 april presenterade Esma ocksa rad betraffande

% Forslagen finns tillgangliga p&: http://www.esma.europa.eu/content/Draft-
technical-standards-Requlation-EU-No0-2362012-European-Parliament-and-
Council-short-sel.
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ovriga delegerade akter®. Kommissionen har annu inte beslutat om de
delegerade akterna.

Kommissionen ska dven senast den 30 juni 2013 rapportera till radet
och Europaparlamentet om hur férordningen tillampas, om lamplighet
och konsekvenser av vissa av forordningens krav, liksom om lamplig-
heten att infora andra restriktioner eller krav samt av att infora centra-
liserad rapportering till Esma.

5 Enny lag

En EU-forordning ar direkt tillamplig i varje medlemsstat. En sadan
rattsakt varken ska eller far genomforas i eller omvandlas till nationell
ratt. Nagra sarskilda atgarder for att inforliva blankningsforordningens
materiella bestammelser med nationell ratt far Sverige darfor inte vidta.
Forordningen forutsatter dock att vissa nationella &tgarder vidtas, t.ex.
ska en behdrig myndighet utses. Vidare kraver blankningsférordningen
att medlemsstaterna ska se till att den behériga myndigheten har vissa
angivna befogenheter for att kunna utféra de uppgifter den anfértros i
forordningen. Det aligger ocksa medlemsstaterna att infora bestammelser
om lampliga sanktioner for Overtradelser av blankningsférordningens
bestdmmelser.

I denna lagradsremiss foreslas att de bestammelser som &r nédvandiga
till foljd av blankningsférordningen i huvudsak samlas i en ny lag med
kompletterande bestammelser till EU:s blankningsforordning. Utgéngs-
punkten &r att de nya bestammelserna ska utformas pa liknande satt som
motsvarande bestammelser i den befintliga lagstiftningen pé& finans-
marknadsomradet, om inte sérskilda skal talar emot det.

5.1 Behdrig myndighet

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska vara behdrig myndighet
enligt blankningsférordningen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har ingen erinran mot det.

Skélen for regeringens forslag: | artikel 32 i blankningsférordningen
anges att varje medlemsstat ska utse en eller flera behtériga myndigheter
for tillampningen av férordningen. | Sverige svarar Finansinspektionen
for tillsynen over foretagen pa finansmarknaden och ska enligt sin
instruktion arbeta bl.a. for ett stabilt och val fungerande finansiellt
system samt folja och analysera utvecklingen inom sitt ansvarsomrade.
Finansinspektionen har kunnig personal med god insyn i finans-
marknaden. Finansinspektionen har ocksa ett internationellt kontaktnat
med andra tillsynsmyndigheter. Namnas kan ocksa att Finansinspek-

® Raden finns tillgangliga pa: http://www.esma.europa.eu/content/ESMAs-
Technical-Advice-possible-delegated-acts-short-selling-and-certain-aspects-CDS.
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tionen redan har utsetts till behdrig myndighet enligt tidigare EU-
rattsakter pa det finansiella omradet.

Finansinspektionen beddms vara den lampligaste myndigheten att
ocksa hantera tillampning och tillsyn avseende blankningsforordningens
bestammelser. Inspektionen bor darfor utses till behérig myndighet. Det
nya ansvarsomradet for inspektionen bor framga av den nya lagen.

Genom att Finansinspektionen utses till behdérig myndighet far
inspektionen de befogenheter som den behdriga myndigheten har direkt
pa grund av forordningen, t.ex. ratt att under exceptionella omstandlig-
heter krdava offentliggdrande av korta positioner i finansiella instrument
och rétt att infora restriktioner for blankning m.m. (artiklarna 18-21 och
23). Detta foljer av att forordningen &r direkt tillamplig i alla medlems-
stater. Eftersom Finansinspektionen far dessa befogenheter med stod av
blankningsforordningen, fordras inga lagstiftningsatgarder i dessa delar.
Déaremot kravs enligt férordningen att den behdriga myndigheten genom
nationella lagstiftningsatgarder ges vissa befogenheter for att skota
Overvakningen av efterlevnaden av blankningsférordningens bestam-
melser. Dessa lagstiftningsatgarder behandlas i avsnitt 5.2.

5.2 Finansinspektionens befogenheter

5.2.1 Blankningsférordningens krav

I artikel 33 i blankningsforordningen anges att de behdériga myndig-
heterna ska ha alla de &vervaknings- och utredningsbefogenheter som
krévs for utforandet av sina uppgifter. Befogenheterna ska, enligt artikel
33.1, utdvas antingen direkt, i samarbete med andra myndigheter eller
genom ansdkan hos de behdriga réttsliga myndigheterna. Befogenheterna
ska omfatta vissa uppréknade dvervaknings- och utredningsbefogenheter.
Dessa befogenheter innefattar ratt att fa tillgang till varje slag av
handling, begara upplysning fran fysiska och juridiska personer och vid
behov kalla till forhor, utféra inspektioner pa plats, begara in befintliga
uppgifter om tele- och datatrafik, krdva att ett agerande som strider mot
forordningens bestammelser ska upphdra samt begéra att tillgangar
fryses och/eller beldggs med kvarstad.

Blankningsférordningen innehaller inte nagon begransning i fraga om
den personkrets som namnda atgarder far riktas mot. Den behdriga
myndighetens befogenheter galler saledes som utgangspunkt i
forhallande till alla och envar.

5.2.2 Overviaganden

Regeringens forslag: For tillsynen Over att bestdmmelserna i
blankningsférordningen foljs far Finansinspektionen forelagga ett
foretag eller ndgon annan att tillhandahélla uppgifter, handlingar eller
annat, och att den som forvéntas kunna I&mna upplysningar i saken
ska instélla sig till forhor. Forelaggandet far dock inte strida mot den i
lag reglerade tystnadsplikten for advokater.
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Vidare far inspektionen meddela de forelagganden i Gvrigt som
behdvs for att se till att férordningen foljs.

Ett beslut om forelaggande far forenas med vite.

Regeringens  bedémning:  Blankningsférordningens  &vriga
overvaknings- och utredningsbefogenheter for den behériga
myndigheten foranleder inga lagstiftningsatgarder.

Promemorians férslag och beddémning &verensstimmer med
regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget och bedémningen eller har
ingen erinran mot dessa.

Skalen for regeringens férslag och bedémning

Regleringen av Finansinspektionens befogenheter

De befogenheter Finansinspektionen ska ha enligt blanknings-
forordningen bor regleras i den nya lagen. Harigenom klargors vilka
uppgifter Finansinspektionen har enligt forordningen, vilka befogenheter
som star till inspektionens forfogande, samt hur de nya bestammelserna
forhaller sig till viss annan svensk lagstiftning, t.ex. blanknings-
forordningens forhallande till nationella regler om tystnadsplikt for
advokater. Dessutom kan blankningsférordningens bestdammelser om den
behoriga myndighetens befogenheter kompletteras, t.ex. genom att
Finansinspektionen ges ratt att utfarda vitesforeldgganden.

Utgéangspunkten for de nya befogenheter som foranleds av blanknings-
forordningen bor vara att de ska ligga i linje med vad som sedan tidigare
galler enligt lagstiftningen pad finansmarknadsomradet, under forut-
séttning att detta ar forenligt med férordningen och sarskilda skél inte
talar emot det.

Ratt att fa tillgang till dokument och begara upplysningar

Enligt artikel 33.2 a i blankningsférordningen ska den behériga myndig-
heten ha réatt att fa tillgang till varje slag av handling och infordra kopior
av eller sjélva kopiera dem. Vidare ska den behdriga myndigheten enligt
artikel 33.2 b ha rétt att begéra upplysningar fran fysiska eller juridiska
personer och vid behov kalla och héra fysiska eller juridiska personer for
att inhdmta upplysningar.

Enligt artikel 33.3 1 blankningsforordningen ska den behoriga
myndigheten ha befogenhet att i enskilda fall begéra att en fysisk eller
juridisk person som utfor en kreditswappstransaktion ska lamna dels en
forklaring av andamalet med transaktionen och om den ar avsedd som
sakring mot en risk eller ndgot annat, dels information som bekraftar den
underliggande risken om transaktionen ar avsedd for risksékring.

Den behdriga myndighetens befogenheter avgrénsas av att de endast
far utovas for fullgorandet av de uppgifter som den behériga myndig-
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heten har enligt blankningsférordningen. En ytterligare avgrénsning
foljer av att befogenheterna enligt artikel 33.2 ska utdvas i Gverens-
stdammelse med nationell rétt. I och med den sistndmnda begrénsningen
finns — vilket ocksa anforts i det lagstiftningsdrende som foranleddes av
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1060/2009 av den 16
september 2009 om kreditvarderingsinstitut’ — ett stort utrymme att
beakta nationella regler om t.ex. anonymitetsskydd och efterforsknings-
forbud (prop. 2009/10:217 s. 17 f.). Skyldigheten att tillhandahalla
Finansinspektionen information begrénsas saledes av tryckfrihets-
forordningen och yttrandefrihetsgrundlagen. Eftersom det foljer redan av
principen att grundlag har foretrade framfor vanlig lag, behdver detta inte
anges sarskilt.

Finansinspektionens befogenheter enligt artikel 33.2 a och 33.2 b samt
33.3 bor framga direkt av den nya lagen. | likhet med vad som géller
enligt bl.a. 23 kap. 3 § andra stycket lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden bér upplysningsskyldigheten begransas i den méan en sadan
skyldighet skulle strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for
advokater. Advokater som avkravs uppgifter kan diarmed underlata att
lamna sédana om det skulle kunna medfora straffrattsligt ansvar for brott
mot tystnadsplikt.

Det bor ocksa i detta sasmmanhang papekas att skyldigheten att instélla
sig till forhor inte innebar ndgon skyldighet att yttra sig vid forhoret,
oavsett tystnadsplikt (prop. 2004/05:142 s. 117 f.).

Ratt att utfora inspektioner pa plats

Enligt artikel 33.2 ¢ i blankningsférordningen ska den behériga myndig-
heten ha ratt att utfora inspektioner pa plats med eller utan foranmalan.

Texten Overensstimmer i huvudsak med artikel 12.2c i
marknadsmissbruksdirektivet®. Vid inforlivandet av det direktivet gjorde
regeringen bedémningen att endast inspektioner i foretags kontorslokaler
och liknande avsags, och inte inspektioner i privatbostader (prop.
2004/05:142 s. 118 f.). Négot skal att franga den bedomningen har inte
framkommit inom ramen for detta lagstiftningsarende, och inte heller
skal att utstraicka Finansinspektionens befogenhet att utféra
platsundersdkningar till att d&ven omfatta andra juridiska personer &n
finansiella foretag eller fysiska personer.

| de lagar som innehaller naringsrattslig reglering av finansiell
verksamhet — tex. forsakringsrorelselagen (2010:2043), lagen om
vérdepappersmarknaden samt lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse — anges att Finansinspektionens tillsyn inte endast
avser de tillstdndspliktiga foretagens efterlevnad av dessa lagar, utan
aven efterlevnaden av ovriga forfattningar som styr deras verksamhet
(t.ex. 23 kap. 1 8 andra stycket lagen om vérdepappersmarknaden). Bland

TEUT L 302, 17.11.2009, s. 1 (Celex 32009R1060).

8 Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om
insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (EUT L 96, 12.4.2003, s. 16, Celex
32003L0006), senast andrat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EU
(EUT L 331, 15.12.2010, s. 120, Celex 32010L9978).
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de forfattningar som styr de finansiella foretagens verksamheter kommer
blankningsforordningen att ingd, varfor Finansinspektionens réatt enligt
dessa lagar att genomfora platsundersdkningar d&ven kommer gélla vid
inspektionens tillsyn avseende blankningsférordningens bestammelser
(prop. 2004/05:158 s. 134 f). Av detta skal kravs inte att
Finansinspektionens ratt att utféra platsundersdkningar enligt
blankningsférordningen tas in i den nya lagen.

Ratt att begara in uppgifter om tele- och datatrafik

Enligt artikel 33.2d i blankningsférordningen ska den behoriga
myndigheten ha rétt att begdra uppgifter om tele- och datatrafik.
Finansinspektionens ratt att anmoda ett foretag eller ndgon annan att
tillhandahalla uppgifter, handlingar eller ndgot annat har ansetts innefatta
en ratt att begéra in uppgifter om befintlig tele- och datatrafik (prop.
2004/05:142 s. 120, prop. 2006/07:115 s. 494 f. och prop. 2009/10:217 s.
19 f.). Finansinspektionen har alltsa i vissa fall ratt att begéara in upp-
gifter om befintlig tele- och datatrafik. Vidare har inspektionen meddelat
foreskrifter om att vissa telefonsamtal ska spelas in och arkiveras, t.ex.
21 kap. 1 och 3 8§ Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om
vardepappersrorelse.

| forarbetena till lagen om vérdepappersmarknaden (prop. 2006/07:115
s. 494 f.) diskuterades hur den tystnadsplikt som géller enligt lagen
(2003:389) om elektronisk kommunikation férhaller sig till
Finansinspektionens ratt att begéra in uppgifter om tele- och datatrafik.
Kammarratten i Stockholm hade slagit fast att Finansinspektionen, pa
grund av tystnadsplikten enligt nd&mnda lag, inte hade rétt att begéra
upplysningar fran en teleoperatér (Kammarrattens i Stockholm dom den
28 september 2006 i mal nr 4514-06). Regeringen ansdg att det
bakomliggande direktivets krav pé att den behdriga myndigheten ska
kunna begéra in uppgifter om tele- och datatrafik var uppfyllt i och med
den ratt Finansinspektionen har att begdra sadana uppgifter fran de
tillstandspliktiga foretagen (a. prop. s. 495). Det saknas skal att i detta
lagstiftningsédrende géra en annan beddmning vad gdller kravet i
blankningsforordningen pa att den behdriga myndigheten ska kunna
infordra uppgifter om tele- och datatrafik. Artikel 33.2d i
blankningsforordningen bor saledes inte foranleda nagon &éndring i
svensk rétt.

Ratt att krdva att agerande i strid med forordningen upphdr

Enligt artikel 33.2e i blankningsférordningen ska den behériga
myndigheten ha rétt att krdva att varje form av agerande som strider mot
bestammelserna i forordningen ska upphdra. Detta krav i blanknings-
forordningen bor tillgodoses genom att Finansinspektionen ges mdjlighet
att foreldgga den som dvertrader blankningsférordningens bestdmmelser
att vidta rattelse och att forena ett beslut om féreldggande med vite.
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Ratt att begara att tillgangar fryses eller belaggs med kvarstad

Enligt artikel 33.2 f i blankningsférordningen ska den behdriga myndig-
heten ha ratt att begéra att tillgdngar fryses eller belaggs med kvarstad.
Négra allmanna regler om frysning av tillgangar finns inte i Sverige.
Daremot finns bestammelser om kvarstad i tvistemal och brottmal. |
likhet med motsvarande artikel i Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG om marknader for finansiella instrument® — artikel 50.2 f —
maste forevarande artikel uppfattas pa sa satt att den endast kraver att
nationella regler om antingen frysning eller kvarstad ska finnas (prop.
2006/07:115 s. 495). Reglerna om kvarstad och beslag i brottmal och
tvistemal har i tidigare lagstiftningsdrenden vidare ansetts tillgodose
syftena bakom frysningsinstitutet (se a. prop. samt prop. 2004/05:142 s.
122). For Sveriges del ar kraven i artikel 33.2 f darfor redan

tillgodosedda.

53 Sarskild avgift

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska besluta om att ta ut en
sarskild avgift av den som Asidosatter sina skyldigheter enligt
blankningsférordningen.

Den sarskilda avgiften ska i fraga om 6vertradelser som har karaktar
av asidosatt anmalningsskyldighet eller asidosatt plikt att offentliggora
uppga till lagst 5000 kronor och hdgst 5 miljoner kronor. | frdga om
Overtradelser som avser ett forbud enligt blankningsférordningen att
genomfdra en viss transaktion ska den sarskilda avgiften uppga till
lagst 5 000 kronor och hdgst 10 miljoner kronor. Avgiften ska tillfalla
staten. Om overtradelsen &r ringa eller ursdktlig eller om det annars
finns sarskilda skal, far avgiften efterges helt eller delvis. En sarskild
avgift far bara tas ut om den som avgiften galler, inom tva ar fran det
att 6vertradelsen agde rum, har delgetts en upplysning om att fragan
om sdrskild avgift har tagits upp av Finansinspektionen.

En sérskild avgift ska betalas inom trettio dagar efter det att beslutet
vunnit laga kraft eller den langre tid som anges i beslutet. Om séarskild
avgift inte betalas inom denna tid ska Finansinspektionen ldmna den
obetalda avgiften for indrivning. Verkstillighet far ske enligt
utsokningsbalkens bestdammelser. Sérskild avgift ska falla bort i den
utstrackning verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att
beslutet vann laga kraft.

Promemorians forslag éverensstimmer med regeringens utom savitt
avser storleken pa den hogsta mojliga sarskilda avgiften for en

° Europaparlamentets och rédets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om andring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av rédets direktiv
93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1, Celex 32004L0039), senast &ndrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EU (EUT L 331, 15.12.2010, s. 120, Celex

32010L0078).
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Overtradelse av ett forbud att genomfora en viss transaktion, som i
promemorian foreslas till 50 miljoner kronor.

Remissinstanserna, férutom Finansinspektionen och
Kronofogdemyndigheten, tillstyrker forslaget eller har ingen erinran mot
det. Sveriges advokatsamfund pdpekar dock att forslaget ger
Finansinspektionen vidstrackta mojligheter att diskretionart faststalla
avgiftsnivderna och forordar att de narmare forutsattningarna for
bestammande av avgiftens storlek i det enskilda fallet anges i den nya
lagen. Advokatsamfundet anser dven att lagen bor innehalla skélighets-
och proportionalitetsrekvisit. Aven Finansinspektionen onskar storre
végledning betréffande hur avgifter ska bestdmmas i det enskilda fallet,
men menar att sadan vagledning kan ges i forslagets motivering.
Finansinspektionen anser vidare att den hogsta sérskilda avgiften bor
bestdmmas till 10 miljoner kronor i stéllet for 50 miljoner kronor som
foreslagits i promemorian. Kronofogdemyndigheten anser att det tydligt
bor framga att ett beslut om sérskild avgift ar en exekutionsurkund samt
huruvida det &r preskription som avses i den foreslagna 12 8. Svenska
Fondhandlareforeningen papekar att det ar 6nskvart med en precisering i
lagtexten med en narmare beskrivning av vilka skyldigheter som géller
enligt de delegerade akter som kommissionen antagit. Naringslivets
Regelndmnd och Svenska Bankforeningen har anslutit sig till Svenska
Fondhandlarefdreningens synpunkter.

Skalen for regeringens forslag: Medlemsstaterna &r enligt artikel 41 i
blankningsférordningen skyldiga att faststélla regler om sanktioner och
administrativa atgarder (eng. administrative measures, sanctions and
pecuniary penalties) for overtradelser av férordningen. Sanktionerna och
de administrativa atgarderna ska vara effektiva, proportionella och
avskrickande. Esma far anta riktlinjer for att sakerstalla att
medlemsstaterna véljer ett samstammigt angreppssatt avseende de
sanktioner och administrativa atgarder som ska inforas. Nagra sadana
riktlinjer har Esma annu inte antagit.

Blankningsforordningens materiella bestdmmelser riktar sig, som redan
namnts, till alla fysiska och juridiska personer. Overtradelser av
forordningens bestdmmelser kan darfor ske inom en vid personkrets.
Finansinspektionen kan komma att rikta sina ingripanden mot finansiella
foretag, mot andra slag av foretag och mot fysiska personer.

En administrativ sanktion som blivit allt vanligare pa finans-
marknadsomradet ar sanktionsavgifter som beslutas av Finans-
inspektionen (se t.ex. 6 kap. 3 a § lagen [1991:980] om handel med
finansiella instrument, 20-24 88 lagen [2000:1087] om anmalnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument och 7 kap. 2 §
lagen [2006:451] om offentliga uppkopserbjudanden pa aktie-
marknaden). Regleringen med en sérskild avgift som tas ut av
regelGvertradare har ansetts tillgodose EU-rattsliga krav pa effektiva,
proportionella och avskrackande sanktioner (prop. 2004/05:158 s. 142 f.
och prop. 2005/06:140 s. 77).

Det framstar som lampligt att ta de befintliga sanktionsbestammelserna
pa omradet som utgangspunkt vid utformningen av bestimmelserna om
sanktioner for Overtradelser av blankningsforordningen. Finansinspek-
tionen bor ges lika goda mdjligheter att ingripa mot Overtradelser av
blankningsforordningen som enligt Gvrig lagstiftning som géaller pa de
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finansiella marknaderna. Finansinspektionen bor darfér ges befogenhet
att ta ut en sarskild avgift av dem som bryter mot blanknings-
forordningens bestammelser.

Det hogsta beloppet for den sérskilda avgiften bor bestimmas s att det
framstér som avskrackande aven vid transaktioner som rér mycket stora
varden. Finansinspektionen bor darfor ha mojlighet att besluta om
mycket kraftfulla sanktionsavgifter. En étskillnad bor dock géras nar det
géller det hdgsta beloppet for en sérskild avgift. De dvertradelser som har
karaktar av asidosatt anmalningsskyldighet eller &sidosatt plikt att
offentliggdra bor inte kunna foranleda en hdgre sérskild avgift dn vad
som i dag galler for utebliven anmélan eller uteblivet offentliggdrande av
vissa innehav av aktier enligt lagen om handel med finansiella instrument
(se 6 kap. 3 a § andra stycket). I de fallen bor en sérskild avgift kunna tas
ut med hdgst 5 miljoner kronor.

Néar det galler overtradelser av ett férbud enligt blanknings-
forordningen att utféra en viss transaktion bér mer kannbara avgifter
kunna beslutas. | flera av de lagar som ror Finansinspektionens tillsyn pa
finansmarknadsomréadet ar den hogsta sanktionsavgiften 50 miljoner
kronor (se tex. 25 kap. 9 8§ lagen om vérdepappersmarknaden samt
15 kap. 8 8§ lagen om bank- och finansieringsrorelse). Dessa galler dock,
som Finansinspektionen papekat, finansiella foretag och Gvertradelser av
centrala ndringsrattsliga regler. Regeringen instdmmer darfor i
Finansinspektionens beddmning att en lagre hogsta avgift ar lamplig for
Overtradelser av blankningsforordningens bestammelser. En hdgsta avgift
pa 10 miljoner kronor framstar som mer proportionell. Ett intervall om
5000 kronor till 10 miljoner kronor bor ge tillréckligt utrymme for en
nyanserad gradering av de dvertradelser som kan bli aktuella.

Olika modeller & mdjliga for faststallande av den sarskilda avgiftens
storlek i det enskilda fallet. En av dessa modeller &r att avgiften faststélls
med utgdngspunkt i marknadsvardet pad de finansiella instrument som
ingdr i en viss transaktion, t.ex. en blankning i aktier. Modellen anvénds
t.ex. i 20-24 88 lagen om anmélningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument. Den sarskilda avgiften ska enligt 21 § forsta
stycket 1 namnda lag bestdmmas till 10 procent av vederlaget for
aktierna dock lagst 15 000 kronor och hogst 350 000 kr.

En alternativ modell for faststéllande av avgiften &r att i lagen ange ett
intervall i fasta belopp inom vilket Finansinspektionen far bestimma
avgiften med hénsyn till omstandigheterna i det enskilda fallet. Det &r en
enkel och robust modell som tillampas i flera andra sammanhang, t.ex. i
7 kap. 2 § lagen om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden.

Den sistndmnda modellen lampar sig, enligt regeringens bedémning,
béttre an den forstndmnda med hansyn till de olika typer av Overtrédelser
som kan forekomma enligt blankningsforordningen. De &vertradelser
som det kan bli friga om ar namligen skiftande till sin karaktar. Det kan
rora sig om alltifran asidosattanden av anmélningsplikt enligt artikel 5
och brister i fraga om sattet for anmalningspliktens fullgérande enligt
artikel 9, till genomférande av blankningstransaktioner i strid med
bestammelserna i artikel 12 eller i strid med atgarder under exceptionella
omstandigheter som beslutats av Finansinspektionen eller Esma med stod
av artiklarna 18-21 och 23 respektive artikel 28.
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Genom att 1agga fast en vid ram for den sérskilda avgiftens storlek ges
aven utrymme for nyanserade bedomningar rérande den sdrskilda
avgiftens storlek i det enskilda fallet. Med tanke pa att manga fall av
Overtradelser kan vara av mindre allvarlig karaktar bor det lagsta
beloppet bestammas till 5 000 kronor, vilket ocksa ar det lagsta beloppet
for straffavgift enligt 25 kap. 9 § lagen om vardepappersmarknaden samt
enligt 15 kap. 8 § lagen om bank- och finansieringsrorelse.

I promemorian gavs, i vart fall indirekt, viss végledning kring
omstandigheter som kan ha betydelse vid faststéllandet av avgiften i det
enskilda fallet. Med anledning av Advokatsamfundets Gnskemal om
skélighets- och proportionalitetsrekvisit konstaterar regeringen att det
foljer av allmanna forvaltningsrattsliga principer att en sanktionsavgift
maste vara proportionell i forhallande till Gvertradelsen. En propor-
tionalitetsbeddmning torde &ven innefatta en skélighetsprévning.

Samtliga relevanta omstandigheter bor végas in vid bestimmandet av
en sarskild avgift. Omstindigheter som kan ha betydelse ar t.ex.
transaktionens storlek, hur lang tid en anmailan ar forsenad och det
resultat (t.ex. uppkommen vinst) som en forbjuden transaktion lett till.
Enligt regeringens mening bor savitt avser offentliggdrande av betydande
positioner beaktas blankningsforordningens syfte att astadkomma
transparens pd marknaden. Vidare kan det finnas anledning att se
allvarligare pa en Gvertradelse av ett tillfalligt forbud meddelat under
exceptionella omsténdigheter. For att en sérskild avgift ska kunna anses
avskrackande bor naturligtvis ocksa beaktas den ekonomiska styrkan hos
den som begétt 6vertradelsen. Det torde innebara att det vanligtvis blir
frdga om lagre avgifter for fysiska personer an for juridiska personer. Det
ar dven rimligt att i mildrande riktning beakta om den som Overtrétt en
bestammelse sjélv anmalt detta och visat beslutsamhet att komma till
ratta med t.ex. bristande rutiner som leder till Gvertradelser.

Om overtrédelsen har skett inom ramen for en juridisk persons
verksamhet ska avgiften, enligt de allménna principer som géller for
Finansinspektionens uttag av sarskild avgift eller straffavgift, tas ut av
den juridiska personen. Betréffande investeringsfonder innebér
bestammelserna att en sérskild avgift tas ut av det fondbolag eller det
vérdepappersbolag eller kreditinstitut som forvaltar fonden, eftersom det
ar fondforvaltaren som har att folja blankningsférordningens
bestammelser. Detta foljer av att fondbolaget foretrader andelsdgarna i
alla frégor som ror en investeringsfond (4 kap. 2 § forsta stycket lagen
om investeringsfonder och 1 kap. 5 § andra stycket sdvitt avser
vardepappersholag och kreditinstitut). Det bor ocksa innebéra att det ar
den ekonomiska styrkan hos den juridiska person — dvs. fondbolaget,
vardepappersbolaget eller kreditinstitutet — som forvaltar investerings-
fonden som ska beaktas vid faststallande av avgiftens storlek, inte
storleken pa tillgangarna i investeringsfonden.

For att skapa tydlighet bor det anges att en séarskild avgift ska tas ut vid
vissa  preciserade  Overtrddelser av  blankningsférordningens
bestammelser. P& sa satt star det klart for bade den enskilde och
Finansinspektionen vad en dvertradelse kan besta i och dess féljd kan bli.
Regeringen instdmmer dock inte i Svenska Fondhandlareféreningens
synpunkt att det bor preciseras ytterligare vilka skyldigheter som
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foreligger, da detta ger intryck av att det ar den svenska lagen — och inte
blankningsférordningen — som l&gger fast de skyldigheter som géller.

For att tillgodose blankningsforordningens krav péa inforande av
sanktionshestammelser bor en sarskild avgift kunna tas ut saval vid
Overtradelser av de regler som finns angivna direkt i férordningen som
vid overtradelser av Finansinspektionens och Esmas atgédrder under
exceptionella omstandigheter enligt artiklarna 18-21 och 23 respektive
artikel 28.

| ett sanktionssystem som bygger pa ett mer eller mindre strikt ansvar
for den enskilde bor det finnas maéjlighet till eftergift. Om en dvertrédelse
i ett enskilt fall beddms som ringa eller ursdktlig eller om det annars
finns sérskilda sk&l, boér avgiften darfor kunna efterges (prop.
2004/05:158 s. 142 och dar gjorda hanvisningar).

Enligt 6 kap. 3 b § lagen om handel med finansiella instrument far
beslut om att ta ut en sarskild avgift bara meddelas om den berérda
personen har delgetts en upplysning om detta inom viss tid efter det att
dvertradelsen skett. P4 samma satt bor en tidsfrist bestimmas i fraga om
Overtradelser av blankningsforordningens bestdmmelser. Den tid som
anges for vissa fall av 6vertradelser enligt 6 kap. 3 a § lagen om handel
med finansiella instrument — tvéa &r — framstar som vl avvagd. Beslut om
att ta ut en sdrskild avgift for en 6vertradelse av blankningsférordningens
bestammelser bor siledes fa meddelas endast om Finansinspektionen
inom tva ar fran det att overtradelsen dgde rum har delgett den berérda
personen en upplysning om att fragan om sarskild avgift tagits upp av
inspektionen.

Betraffande verkstallighet av sarskild avgift bér motsvarande regler
galla som for verkstéllighet av sarskild avgift enligt lagen om
vardepappersmarknaden. Sarskild avgift ska saledes betalas till Finans-
inspektionen inom trettio dagar efter det att beslutet om den vunnit laga
kraft eller den langre tid som anges i beslutet. Om betalning inte sker
inom foreskriven tid, ska Finansinspektionen ldmna den obetalda
avgiften for indrivning. Finansinspektionens beslut att ta ut sarskild
avgift far da verkstéllas utan foregdende dom eller utslag om avgiften
inte har betalats inom denna tid. Sarskild avgift som tagits ut faller bort i
den utstrackning verkstallighet inte har skett inom fem ar fran det att
beslutet vann laga kraft. Med anledning av Kronofogdemyndighetens
papekande betraffande sistnamnda bestammelse hanvisar regeringen till
att bestammelsen ska forstds som att det ar frdga om preskription.
Eftersom bestimmelsen ar utformad pd samma sétt som i lagen om
vardepappersmarknaden och lagen om handel med finansiella instrument
bor, for att undvika missforstand betraffande 6vriga bestaimmelser, ndgon
annan formulering av lagtexten inte anvéndas har. Nar det galler
beslutets karaktar av exekutionsurkund dr avsikten att den foreslagna
bestammelsen, om att verkstallighet far ske enligt utsokningsbalken om
avgiften inte betalas i tid, ska klargora just detta (jfr prop. 2006/07:115 s.
645).
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54 Avgifter till Finansinspektionen

Regeringens forslag: Finansinspektionen far ta ut avgifter for
prévning av anmalningar enligt blankningsférordningen.

De institut som star under tillsyn av Finansinspektionen ska betala
arliga avgifter for att bekosta inspektionens overvakning enligt
blankningsférordningen.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna, férutom Finansbolagens Forening, Naringslivets
Regelndmnd, Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlareféreningen
och Svensk Forsakring, tillstyrker forslaget eller har ingen erinran mot
det. Foreningarna och namnden ifragasatter att kostnaderna for
Overvakningen enbart ska betalas av de finansiella féretagen.

Skalen for regeringens forslag: Finansinspektionen kommer att fa
utbkade arbetsuppgifter i och med att inspektionen utses som behérig
myndighet enligt blankningsférordningen. Med nya arbetsuppgifter foljer
Okade kostnader som kréver finansiering.

Finansinspektionens verksamhet finansieras dels via anslag pa
statsbudgeten, dels via avgifter for provning av ansokningar och
anmélningar. De foretag som star under tillsyn betalar avgifter till
inspektionen enligt forordningen (2007:1135) om arliga avgifter for
finansiering av Finansinspektionens verksamhet. Sistndmnda avgifter ska
vara proportionella mot de kostnader som inspektionen haft for tillsynen
over respektive foretagskategori. Dessa avgifter far inspektionen inte
behélla utan de ska redovisas mot inkomsttitel pa statsbudgeten. Avgifter
som tas ut med stod av férordningen (2001:911) om avgifter for prévning
av drenden hos Finansinspektionen far inspektionen behalla.

Den verksamhet som Finansinspektionen kommer att bedriva till foljd
av blankningsforordningen kommer att bestd dels i provning av
anmalningar, dels i Overvakning och kontroll dver att blanknings-
forordningens bestammelser efterlevs. Anmélningar som ska provas ar
sadana som ror tillampligheten av undantagsbestammelserna i artikel 17.
Dessa nya arbetsuppgifter ar darfor av det slaget att de kan finansieras
genom uttag av avgifter for prévning av anmalningar, delvis av sadant
slag att finansieringen bor ske via statsbudgeten.

Som flera remissinstanser har papekat kommer Finansinspektionens
dvervakning inte enbart avse institut som star under inspektionens tillsyn,
eftersom blankningsférordningen riktar sig till alla fysiska och juridiska
personer. Bestammelser om att de institut som star under inspektionens
tillsyn ska betala arliga avgifter for att bekosta inspektionens
Overvakning finns i exempelvis 6 kap. 4 8 lagen om handel med
finansiella instrument, 26 § lagen om anmalningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument, 7 kap. 13 § lagen om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden och i 20 § lagen (2005:377) om
straff for marknadsmissbruk vid handel med finansiella instrument. Alla
dessa lagar innehaller skyldigheter som riktar sig dven till andra an de
institut som star under inspektionens tillsyn. Detta &r alltsd den
finansieringsmodell som sedan manga ar anvands betraffande
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Finansinspektionens dvervakning. Det finns enligt regeringens mening
inte anledning att gora en annan bedémning avseende finansiering av
Overvakningen enligt blankningsférordningen. En bestdimmelse med
motsvarande innehall som i namnda lagar bor darfor inforas aven i den
foreslagna lagen. | lagen bor det &ven anges att Finansinspektionen har
ratt att ta ut avgifter fér prévning av anmalningar enligt blanknings-
férordningen.
Regeringen bor fa meddela foreskrifter om bagge slagen av avgifter.

55 Overklagande och handlaggning i domstol

Regeringens forslag: Finansinspektionens beslut enligt den nya lagen
och enligt artikel 17.7 i blankningsférordningen far éverklagas till
allman  forvaltningsdomstol.  Provningstillstand ~ kravs  vid
overklagande till kammarrétten. Finansinspektionen far bestamma att
ett beslut ska gélla omedelbart, om annat inte foljer av
blankningsférordningen.

Promemorians forslag: | promemorian foreslas att 6verklaganderatten
enbart ska galla beslut enligt den féreslagna lagen.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har ingen erinran mot det.
Svenska Fondhandlareforeningen papekar dock, med anledning av att det
i promemorian uttalas att beslut fattade med stéd av blanknings-
forordningen inte kan Overklagas, att det inte kan uteslutas att dven
Finansinspektionens beslut enligt artiklarna 18-21 och 23 i blanknings-
forordningen i vissa fall kan Overklagas och att frdgan om sadan
dverklagandemojlighet bor 6verlamnas till domstol. Aven Fondbolagens
forening anser att det inte kan uteslutas att ett beslut som fattas av
Finansinspektionen enligt ndmnda artiklar — bl.a. avseende forbud mot
blankning — skulle kunna anses vara forenat med sédan verkan mot
berdrda parter att det bor kunna 6verklagas. Foreningen anser dven att de
rekvisit som galler for att Finansinspektionen ska fa fatta beslut enligt
ndmnda artiklar kan l&mpa sig for domstolsprévning. Enligt foreningen
bor det darfor inte goras nagra uttalanden i forarbetena om att besluten
inte skulle vara dverklagbara. Naringslivets Regelndmnd och Svenska
Bankforeningen har anslutit sig till Svenska Fondhandlareféreningens
synpunkter.

Skalen for regeringens forslag: Enligt blankningsférordningen ska de
behdriga myndigheterna, i enlighet med nationell rétt, kunna fatta beslut
om sanktioner for Overtradelser av forordningen. De forvaltningsbeslut
som framst aktualiseras enligt den foreslagna lagen ar beslut om att ta ut
en sarskild avgift av den som Overtratt en bestdmmelse i blanknings-
férordningen. Sédana beslut bor fa dverklagas.

Finansinspektionen kommer dven att kunna fatta beslut med stod direkt
av blankningsférordningen. Beslut fattade med stéd av artiklarna 18-21
och 23 i blankningsférordningen har karaktar av normbeslut som riktar
sig till en vidare krets av mottagare. Sddana beslut far normalt sett inte
overklagas. Aven om ett sddant beslut skulle f& stora verkningar for t.ex.
ett fondbolag som anvénder sig av blankning i forvaltningen av en
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investeringsfond  géller beslutet pa samma satt  for  alla.
Finansinspektionen kan besluta om atgarder bl.a. nar det foreligger ett
“allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten”. Enligt regeringens
mening ldmpar sig dessa rekvisit inte for domstolsprévning. Finans-
inspektionens beslut enligt artiklarna 18-21 och 23 i blanknings-
forordningen bor mot denna bakgrund inte fa dverklagas.

Finansinspektionen kommer dock att kunna fatta beslut i enskilda fall
med stdd av artikel 17 i blankningsférordningen. Enligt artikel 17.7 kan
den behoriga myndigheten forbjuda en person fran att anvanda sig av
undantaget avseende marknadsgaranter och primarmarknadsoperationer,
om myndigheten anser att personen inte uppfyller villkoren fér undan-
taget. Den nya lagen bor darfor innehalla en bestimmelse om att beslut
enligt artikel 17.7 i blankningsforordningen far 6verklagas. Motsatsvis
innebér den foreslagna bestdmmelsen att det foreligger 6verklagande-
forbud betréffande andra typer av beslut som fattas med stod av
blankningsférordningen. Med anledning av Svenska Fondhandlare-
foreningens och Fondbolagens forenings papekande att det bor
Overlamnas till rattstillampningen att avgéra om dverklagande kan ske
noterar regeringen att en rétt att dverklaga dven andra typer av beslut
enligt blankningsférordningen endast kan komma i fraga om en sadan
mojlighet behdvs for att tillgodose ratten till domstolsprévning enligt
artikel 6.1 i den europeiska konventionen om skydd for de ménskliga
rattigheterna och de grundldggande friheterna (jfr 3 § andra stycket
forvaltningslagen [1986:223] och det 6verklagandeforbud i frdga om
évriga beslut enligt blankningsférordningen som regeringen foreslar).

Allmant inom finansmarknadsomradet galler att de beslut som Finans-
inspektionen meddelar far Gverklagas till allmin forvaltningsdomstol,
med krav pa provningstillstand vid overklagande till kammarratt. Det har
inte framkommit skal att frdngd den allménna principen i detta
lagstiftningsédrende. De forvaltningsbeslut som Finansinspektionen
meddelar med stod av den foreslagna lagen bor darfor fa overklagas till
allmian forvaltningsdomstol, med krav pa provningstillstdnd vid
overklagande till kammarratten. Vidare bor Finansinspektionen fa
bestdmma att ett beslut ska gélla omedelbart, om inte annat féljer av
blankningsférordningen.

6 Samarbete med andra behoriga myndigheter

6.1 Forordningens innehall

I artiklarna 34-36 och 38-40 i blankningsférordningen finns
bestdmmelser om utbyte av information mellan behdriga myndigheter
inom EU samt mellan behdriga myndigheter och tillsynsmyndigheter i
lander utanfor EU.

De behériga myndigheterna ska, enligt artikel 35, samarbeta med
varandra nér det & nddvéndigt eller lampligt for tilldmpningen av
forordningen. De &r framfor allt skyldiga att forse varandra med
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information av betydelse for fullgdrandet av deras uppgifter enligt
forordningen. Vidare &r de behdriga myndigheterna enligt artikel 36
skyldiga att samarbeta med Esma vid fullgérandet av sina uppgifter
enligt forordningen. Samarbetet med Esma ska ske i enlighet med
Esmaférordningen.

Enligt artikel 34.1 i blankningsforordningen géller tystnadsplikt fér alla
personer som arbetar eller har arbetat for den behdriga myndigheten,
eller for ndgon myndighet eller fysisk eller juridisk person till vilken den
behdriga myndigheten har delegerat uppgifter, inklusive av myndigheten
anlitade revisorer och sakkunniga. Konfidentiell information som
omfattas av tystnadsplikt far dock lamnas ut nar sa kravs i samband med
rattsliga forfaranden.

Som huvudregel géller tystnadsplikt avseende information som utbyts
mellan behoriga myndigheter som ror affars- eller driftférhallanden och
ekonomiska eller personliga forhéllanden (artikel 34.2). Informationen
far dock lamnas ut om det finns ett uttryckligt medgivande eller om sa
kravs i samband med réttsliga forfaranden.

Vidare kravs i artikel 38 att de behériga myndigheterna, nar det &r
mojligt, ska uppratta samarbetsformer med tillsynsmyndigheter i
tredjeland om bl.a. utbyte av information. En forutsattning ar darvidlag
att den information som ska Gverféras inom ramen for ett sadant
samarbete omfattas av garantier om tystnadsplikt som &tminstone
motsvarar dem som anges i artikel 34 i férordningen.

Forordningen innehaller vidare i artiklarna 39 och 40 bestammelser om
skydd for personuppgifter. Vid dverféring av personuppgifter mellan
medlemsstaterna eller mellan medlemsstaterna och ett tredjeland ska
medlemsstaterna tillampa direktiv 95/46/EG™, som ligger till grund for
personuppgiftslagen (1998:204). Detta innebdr i huvudsak att overforing
far ske endast om tredjeland sakerstaller en adekvat skyddsniva for
personuppgifterna i fraga (artikel 25 eller 26 i direktiv 95/46/EG).

Enligt artikel 37 i blankningsforordningen far en behdrig myndighet i
en medlemsstat begéra bistand av en behorig myndighet i en annan
medlemsstat nar det géller inspektioner pa plats eller utredningar. En
behorig myndighet som tar emot en sddan begaran ska enligt forord-
ningen antingen sjalv utfora inspektionen pa plats eller utredningen, lata
den behdriga myndighet som lamnat begéran delta i kontrollen pa plats
eller utredningen, lata den behoriga myndigheten som lamnat begaran
sjalv utfora kontrollen pa plats eller utredningen, utse revisorer eller
sakkunniga for att utféra kontrollen pa plats eller utredningen eller dela
vissa overvakningsuppgifter med de andra behériga myndigheterna.
Vidare foreskrivs i artikel 37 att Esma far begara att medlemsstaternas
behdriga myndigheter ska utféra specifika utredningsuppgifter och
inspektioner pa plats nar Esma har skal att begara information for att
kunna utdva en befogenhet som Esma har enligt blankningsférordningen.

10 Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for
enskilda personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet av
sddana uppgifter (EGT L 281, 23.11.1995, s. 31, Celex 319951.0046).
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6.2 Overviganden

6.2.1 Utbyte av information

Regeringens beddmning: Det informationsutbyte som blanknings-
forordningen foreskriver kan komma till stand inom ramen for
géllande svensk ratt.

Promemorians beddmning dverensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har ingen erinran mot
den.

Skalen for regeringens bedémning: Enligt 2 kap. 1 § offentlighets-
och sekretesslagen (2009:400, OSL) galler ett forbud mot att roja eller
utnyttja sekretessbelagd uppgift bade for myndigheten dar uppgiften ar
sekretessbelagd och for personer som fatt kdnnedom om uppgiften
genom att for det allmannas rakning delta i myndighetens verksamhet pa
grund av anstéllning eller uppdrag hos myndigheten, tjansteplikt eller
annan liknande grund.

Betraffande Finansinspektionens mdjlighet att lamna ut uppgifter till
utlandska myndigheter kan det inledningsvis konstateras att det kan
komma att handla om uppgifter som omfattas av sekretess enligt 30 kap.
4 eller 6 8 OSL. En svensk myndighets mojlighet att l&mna ut
sekretesshelagda uppgifter till en utlandsk myndighet regleras i 8 kap.
38 OSL. Uppgift som ar sekretesshelagd enligt OSL far enligt
bestdmmelsen inte [&mnas ut till utlindsk myndighet eller mellanfolklig
organisation i andra fall &n da utlamnandet sker i enlighet med foreskrift
i lag eller forordning eller da uppgiften i motsvarande fall skulle f&
lamnas ut till svensk myndighet och det enligt den utldamnande
myndighetens prévning star klart att det &r forenligt med svenska
intressen att uppgiften lamnas till den utldéndska myndigheten eller
mellanfolkliga organisationen. Bestdmmelsen ger — som regeringen
konstaterat i flera tidigare lagstiftningsarenden pa finansmarknads-
omradet — Finansinspektionen goda méjligheter att i sitt arbete lamna ut
handlingar och uppgifter till utlandska behdriga myndigheter (se bl.a.
prop. 1992/93:89 s. 135, prop. 2006/07:5 s. 350 och prop. 2011/12:40 s.
20).

Betraffande Finansinspektionens mojligheter att hamta in information
och bibehalla eventuell sekretess galler foljande. Enligt 30 kap. 7 § forsta
stycket forsta meningen OSL galler sekretess hos en statlig myndighet i
verksamhet som avser bl.a. tillsyn, Overvakning och kontroll pa
finansmarknadsomradet, i den utstrackning riksdagen har godként avtal
om detta med en annan stat eller en mellanfolklig organisation, for sadan
uppgift om affars- eller driftforhdllanden och ekonomiska eller
personliga forhallanden som myndigheten har fatt enligt avtalet. |
begreppet avtal anses inga bl.a. rattsakter som galler till foljd av Sveriges
medlemskap i EU, dvs. anslutningsfordragen, forordningar och direktiv
som utférdas av EU:s institutioner (se bl.a. prop. 2006/07:110 s. 38 och
41 samt RA 2007 ref. 45). Sekretess galler ddrmed for information som
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Finansinspektionen tar emot och som inte far lamnas ut enligt
blankningsférordningen.

Med begreppet samarbetsformer i artikel 38 i blankningsférordningen
torde bl.a. avses samférstandsavtal (eng. Memorandum of Under-
standing), som innehaller allmént hallna forpliktelser for parterna. Det
forefaller rimligt att anta att Finansinspektionen, for att bl.a. kunna
sékerstédlla de ndmnda garantierna om tystnadsplikt, kommer att behdva
ingd internationella Gverenskommelser for att tillgodose blanknings-
forordningens krav pa samarbetsformer.

Om Finansinspektionen i framtiden ingar ett avtal med tredjeland om
informationsutbyte — inom ramen for sadana samarbetsformer som avses
i artikel 38 i blankningsférordningen — kan det diskuteras om riksdagen
verkligen i enlighet med vad som krévs i 30 kap. 7 § forsta stycket forsta
meningen OSL godként detta avtal. Enligt 30 kap. 7 8§ forsta stycket
andra meningen OSL galler dock sekretess aven for sddana uppgifter
som Finansinspektionen har fatt frdn en utlandsk myndighet eller ett
utlandskt organ enligt ndgot annat avtal, om regeringen meddelar
foreskrifter om det. |1 8 § offentlighets- och sekretessforordningen
(2009:641) anges de myndigheter och organ som Finansinspektionen
traffat avtal med och vars uppgifter omfattas av sekretess. Om
Finansinspektionen avser att inga ett avtal om informationsutbyte med en
tillsynsmyndighet i tredjeland, bor Finansinspektionen dérfér anméla
detta till Finansdepartementet for att regeringen ska kunna meddela
foreskrifter om att sekretess ska gélla for de uppgifter som inspektionen
far enligt avtalet.

Sammantaget gors beddmningen att det informationsutbyte mellan
behdriga myndigheter och den dérmed férenade tystnadsplikt som
blankningsforordningen foreskriver inte strider mot den géllande
regleringen pé& finansmarknadsomradet. Det bor i det sammanhanget
sérskilt noteras att sekretessen enligt blankningsférordningen betréffande
information som utbyts mellan behdriga myndigheter galler for affars-
eller driftforhallanden eller for ekonomiska eller personliga forhallanden
(artikel 34.2). Samma avgransning gors i 30 kap. 4, 6 och 7 8§ OSL.

Vidare gors bedomningen att det inte behdvs nagon bestammelse i den
nya lagen som reglerar informationsutbytet med andra behoriga
myndigheter och med Esma. Att Finansinspektionen har en forpliktelse
att samarbeta med dem f6ljer redan av blankningsférordningen.

For att Finansinspektionens Gvervakning enligt den nya lagen ska f&
samma sekretesskydd som annan overvakning pa finansmarknads-
omradet kravs dock en andring i 30 kap. 6 § OSL. Denna fraga behandlas
i avsnitt 7.

6.2.2 Samarbete vid sarskild begaran

Regeringens beddmning: Finansinspektionen far, med stod av artikel
37 i blankningsférordningen, vidta de atgarder som anges dar. Nagra
svenska lagstiftningséatgarder kravs inte i denna del.

Promemorians beddmning dverensstdimmer med regeringens.
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Remissinstanserna tillstyrker bedémningen eller har ingen erinran
mot den.

Skalen for regeringens beddmning: Blankningsférordningen ger
Finansinspektionen mdjlighet att dverlamna en forvaltningsuppgift som
innebar myndighetsutévning till en annan behérig myndighet eller en
sakkunnig person. Av 12 kap. 4 § andra stycket regeringsformen framgar
att en forvaltningsuppgift kan &verlamnas till juridiska personer och
enskilda individer. Om uppgiften innefattar myndighetsutévning, kréavs
stod i lag for dverlamnandet. Befogenheten for Finansinspektionen att
Gverlamna at en annan behorig myndighet eller at en revisor eller
sakkunnig att utfora en kontroll pa plats eller en utredning foljer redan av
blankningsférordningen som géller direkt i alla medlemsstater. Eftersom
blankningsforordningen &r att jamstalla med svensk lag kravs inte nagon
ytterligare Gverlatelse av myndighetsutévning i den foreslagna lagen. |
och med att Sverige har tilltratt Lissabonfordraget har den dverlatelse av
beslutanderatt som forordningen forutsatter och som medger att en
utlandsk myndighet far delta i eller sjalv utfora kontroller och
utredningar i Sverige redan skett (se prop. 2007/08:168 s. 41 ff.). Nagon
ytterligare overlatelse kravs darfor inte (jfr prop. 2009/10:217 s. 29).

6.2.3 Samarbete i 6vrigt med tillsynsmyndigheter i tredjeland

Regeringens bedomning: Det kravs inte nagra lagandringar for att
Finansinspektionen ska kunna komma 6verens om samarbetsformer
med tillsynsmyndigheter i tredjelander.

Promemorians beddmning dverensstammer med regeringens.

Remissinstanserna tillstyrker beddémningen eller har ingen erinran
mot den. Datainspektionen papekar dock att det bor bedomas om de
samarbetsformer som ska inrdttas kan innebédra att personuppgifter
utlamnas till tredjeland utan att landet har en adekvat niva for skyddet av
personuppgifterna och ddrmed om det &r nédvéndigt att géra undantag
fran forbudet mot detta i personuppgiftslagen.

Skalen for regeringens beddémning: Enligt artikel 10 i blanknings-
forordningen géller kraven pd anmalan och offentliggorande for fysiska
eller juridiska personer som har sin hemvist eller &r etablerade i unionen
eller i ett tredjeland. 1 skal 39 uttalas att eftersom vissa atgarder enligt
blankningsforordningen kan gélla aven for fysiska och juridiska personer
utanfor EU, krévs ett samarbete mellan de behériga myndigheterna och
tillsynsmyndigheterna i tredjeland. Enligt artikel 38 i blanknings-
forordningen ska de behdriga myndigheterna, nar sa ar majligt, komma
Overens om samarbetsformer med tillsynsmyndigheter i tredjelander
avseende fullgérandet av forpliktelser som uppkommer enligt
forordningen i tredjelander samt om att dessa myndigheter ska vidta
liknande atgarder for att komplettera de atgarder som ska vidtas enligt
kapitel V, dvs. de atgarder som har beskrivits i avsnitt 4.2. Det har redan
berorts i avsnitt 6.2.1 att artikel 38 i blankningsférordningen kan komma
att krava att de behdriga myndigheterna ingdr avtal om
informationsutbyte med tillsynsmyndigheter i tredjel&nder.
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Blankningsforordningens bestammelser ger de behériga myndigheterna
i uppgift att komma 6verens med tillsynsmyndigheter i tredjeland om
samarbetsformer som skapar skyldigheter for tillsynsmyndigheterna i
tredjeland att agera i forhallande till foretag och enskilda som befinner
sig under deras jurisdiktion. Som angetts i avsnitt 6.2.1 torde med
begreppet samarbetsformer avses bl.a. samforstandsavtal, dvs. det ar
frdga om internationella 6verenskommelser med tillsynsmyndigheter i
lander utanfér EU. De &verenskommelser som kan bli aktuella enligt
artikel 38 &r endast avsedda att utstrdcka rackvidden for blanknings-
forordningens bestammelser utanfor EU. Darfor gors beddmningen att
artikel 38 i blankningsférordningen inte aktualiserar fragor om
Gverlatelse av rattsskipnings- eller forvaltningsuppgifter till annan stat
eller utlandskt organ enligt 10 kap. 8 § regeringsformen.

Ett avtal som Finansinspektionen ingdr i syfte att uppratta samarbets-
former enligt artikel 38 i blankningsférordningen ar emellertid en sadan
internationell dverenskommelse som enligt regeringsformens bestammel-
ser som huvudregel ska ingas av regeringen. Av 10 kap. 2 § regerings-
formen féljer dock att regeringen far uppdra &t en forvaltningsmyndighet
att ingd sadana internationella Overenskommelser som inte kraver
riksdagens eller Utrikesndmndens medverkan. Regeringen avser darfor
att genom en &ndring i forordningen (2009:93) med instruktion for
Finansinspektionen ge Finansinspektionen ett sadant uppdrag. Finans-
inspektionen behdver vidare anméla till Finansdepartementet nér en
internationell Gverenskommelse ingas sa att information som erhalls fran
en utlandsk myndighet enligt 6verenskommelsen kan bli foremal for
foreskrifter om sekretess (se avsnitt 6.2.1). | det sammanhanget kan
regeringen ocksd, som Datainspektionen papekat, om nodvandigt
foreskriva om undantag fran forbudet mot dverforing av personuppgifter
enligt 33 § personuppgiftslagen.

7 Andringar i offentlighets- och sekretesslagen

Regeringens forslag: Sekretess ska galla for uppgifter om enskilds
ekonomiska eller personliga forhallanden i Finansinspektionens
dvervakning och kontroll enligt den nya lagen med kompletterande
bestammelser till blankningsférordningen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens.

Remissinstanserna, forutom Sveriges advokatsamfund, tillstyrker
forslaget eller har ingen erinran mot det. Advokatsamfundet anfor att det
kan ifrdgasattas om det skydd som erhdlls genom den foreslagna
andringen i 30 kap. 6 8 OSL ér tillrackligt for att motsvara det skydd som
foljer av blankningsférordningen.

Skéalen for regeringens forslag: Enligt artikel 34.1 i blanknings-
forordningen ska tystnadsplikt galla for alla fysiska eller juridiska
personer som arbetar eller har arbetat for den behdriga myndigheten.
Konfidentiell information som omfattas av tystnadsplikt far enligt
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artikeln inte I&mnas ut till annan fysisk eller juridisk person eller
myndighet, utom nar sa kravs i samband med réttsliga forfaranden.

Bestammelser om sekretess for Finansinspektionens verksamhet finns
bl.a. i 30 kap. 4 och 6 8§ OSL. | 30 kap. 4 § regleras den sekretess som
galler i Finansinspektionens verksamhet som avser tillstandsgivning eller
tillsyn med avseende pad bank- och kreditvasendet, vardepappers-
marknaden eller forsakringsvasendet. 1 30 kap. 6 § OSL regleras den
sekretess som galler for Finansinspektionens &vervakning eller kontroll
Over finansmarknaderna enligt viss angiven lagstiftning, vilket har
ansetts vara en fran tillstdndsgivningen och tillsynen skild verksamhet (se
prop. 1984/85:157 s. 73). Bland den lagstiftning som anges i sistndmnda
lagrum kan ndmnas lagen om handel med finansiella instrument och
lagen om anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument.

I likhet med bestdammelserna i de lagar som finns angivna i 30 kap. 6 §
OSL riktar sig blankningsférordningens bestdammelser mot vissa
beteenden pa de finansiella marknaderna. Den verksamhet som med stod
av blankningsfoérordningen ska bedrivas av den behériga myndigheten
har karaktar av 6vervakning och kontroll, t.ex. nér det galler anmalnings-
skyldigheten avseende vissa korta nettopositioner i aktier enligt artikel 5
och kraven for inledande av blankningstransaktioner enligt artikel 12.

I avsnitt 5.2.2 foreslas att Finansinspektionen ska ha ratt att forelagga
ett foretag eller nagon annan att tillhandahalla uppgifter, handlingar eller
annat. Finansinspektionen ska &ven ha befogenhet att halla forhor med
den som férvantas kunna lamna uppgifter.

Den information som lamnas till Finansinspektionen kan innehalla
kansliga uppgifter om t.ex. affarsmissiga forhallanden, vars offentlig-
gorande kan leda till avsevédrd ekonomisk skada for en enskild. Med
hansyn hartill och till blankningsférordningens krav pa tystnadsplikt bor
sekretess darfor galla for Finansinspektionens 6vervakande verksambhet.
OSL bor kompletteras med en bestdimmelse om detta. | likhet med vad
som galler enligt de lagar som anges i 30 kap. 6 § forsta stycket OSL bor
uppgifter som har lamnats till Finansinspektionen och som rér den upp-
giftsskyldige sjalv omfattas av sekretess endast om denne kan antas lida
skada eller men om uppgiften rojs och sekretess inte motverkar syftet
med uppgiftsskyldigheten. En hénvisning till den foreslagna nya lagen
med kompletterande bestdmmelser till blankningsférordningen bor tas in
i 30 kap. 6 § forsta stycket OSL.

Nar det galler forhallandet mellan sekretess enligt 30 kap. 6 § forsta
stycket OSL och skyddet for meddelarfriheten gors foljande Gver-
vaganden. | 30 kap. 30 8 OSL finns de tystnadsplikter som enligt det
aktuella kapitlet har foretrade framfor principen om meddelarfrihet, dvs.
ratten enligt 1 kap. 1 § tredje stycket tryckfrihetsférordningen och 1 kap.
2 § yttrandefrihetsgrundlagen att 1d&mna uppgift i vilket &mne som helst
for publicering i de medier som de bada grundlagarna omfattar. Denna
frihet &r inte begransad nér det géaller uppgifter i ett drende enligt t.ex.
lagen om offentliga uppkopserbjudanden pé& aktiemarknaden (se prop.
2005/06:140 s. 87 f.). Det saknas anledning att behandla uppgifter i
arenden enligt den foreslagna nya lagen p& annat satt. Den féreslagna
sekretessbestammelsen bor séledes inte inskranka meddelarfriheten.
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| artikel 34.1 i blankningsforordningen preciseras inte vad som avses
med “konfidentiell information”. Detta maste darfor anses vara nagot
som har lamnats till medlemsstaterna att definiera. Regeringen anser
darfor, till skillnad fran Advokatsamfundet, att bestimmelserna i OSL bor
anses tillrackliga for att uppfylla blankningsférordningens krav.

8 Ikrafttradandebestammelser

Regeringens forslag: Den nya lagen med kompletterande
bestdmmelser till blankningsforordningen ska trédda i kraft den 1
januari 2013. Sarskild avgift far tas ut endast for 6vertradelser som har
skett efter ikrafttradandet.

Promemorians forslag: | promemorian foreslas att den nya lagen ska
trada i kraft den 1 november 2012.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har ingen erinran mot det.

Skéalen for regeringens forslag: | artikel 48 i blankningsférordningen
anges att forordningen ska tillampas fran och med den 1 november 2012.
Den dagen intrader skyldigheter for enskilda i Sverige i enlighet med
forordningens materiella bestdammelser, bl.a. anmalningsskyldighet for
vissa korta nettopositioner. P& grund av den korta tid som medgetts for
vidtagande av nodvandiga lagstiftningsatgarder ar det dock inte majligt
att lata lagandringarna trada i kraft den 1 november 2012. De nya
lagbestammelser som foreslas i denna lagradsremiss bor darfor trada i
kraft den 1 januari 2013.

Av 2 kap. 10 § regeringsformen foljer ett forbud mot retroaktiv
strafflagstiftning. Forbudet omfattar formellt inte administrativa
sanktioner. Enligt forarbetena skulle det emellertid innebédra ett
kringgdende av forbudet att ge retroaktiv verkan &t administrativa
sanktioner av uppenbart repressiv, straffliknande karaktar (prop.
1975/76:209 s. 125). Regeringen anser darfor att bestammelsen om
sarskild avgift inte bor ges retroaktiv verkan. Sarskild avgift bor saledes
fa tas ut endast for Gvertradelser som har skett efter den nya lagens
ikrafttradande, vilket bor framga av en sarskild bestammelse.

For att mojliggdra for marknadsgaranter och primérmarknads-
operationer att fore det att det nya lagen trader i kraft fd undantag fran
vissa av blankningsforordningens bestammelser i enlighet med artikel 17,
avser regeringen att i foreskrifter utse Finansinspektionen till behorig
myndighet och ge inspektionen mojlighet att ta ut avgifter for behandling
av anmalningar enligt artikel 17 i blankningsférordningen.

36



9 Forslagens konsekvenser

9.1 Inledning

Blankningsférordningen ska tillampas fran och med den 1 november
2012 och medfor i sig olika konsekvenser for handeln med finansiella
instrument. Europeiska kommissionen har gjort en konsekvensanalys
betraffande sitt forslag till blankningsférordning®. Naringslivets
Regelnamnd efterfrdgar i sitt remissvar en narmare analys av
konsekvenserna for foretag som anvander sig av blankning i sin
verksamhet. Eftersom konsekvenserna for dessa foretag foljer direkt av
blankningsférordningen hanvisas i den delen till kommissionens
konsekvensanalys. | detta avsnitt redogdrs for de konsekvenser som
forslagen i lagradsremissen bedéms medfora.

9.2 Forslagens syfte och alternativa l6sningar

Syftet med de forslag som ldamnas i denna lagradsremiss ar att gora
nddvandiga anpassningar i svensk lagstiftning med anledning av
blankningsférordningen. Forslagen innebdar att en ny lag med
kompletterande bestdmmelser till blankningsférordningen inférs och att
en andring gors i OSL. Syftet ar ocksd att de kostnader for
Finansinspektionens &dvervakning som blankningsforordningen innebér
ska finansieras av de foretag som i huvudsak berérs av bestdimmelserna
samt inte belasta statsfinanserna.

Blankningsforordningen forutsatter att vissa nationella regler infors
tex. om utseende av behorig myndighet och sanktioner. Vidare
forutsatter blankningsforordningen att medlemsstaterna kompletterar
forordningen genom att ge den behdriga myndigheten erforderliga
utrednings- och tillsynsbefogenheter. For att ge blankningsférordningen
genomslag i svensk ratt kravs darfor att Sverige infor regler i de relevanta
avseendena. Eftersom den nya reglering som krévs har inslag av
skyldigheter for enskilda och av ingrepp i enskildas personliga eller
ekonomiska forhallanden behovs lagstod for sadana foreskrifter (jfr
8 kap. 2 § forsta stycket 2 och 3 § forsta stycket regeringsformen).
Genom den féreslagna lagen tillgodoses blankningsférordningens krav
avseende kompletterande reglering i nationell ratt. For att samma
sekretesskydd ska gédlla pd det omrdde som omfattas av
blankningsforordningen och den foreslagna nya lagen som géller
betraffande Finansinspektionens &dvervakning av de finansiella
marknaderna i dag, behdver en andring goras i OSL.

Regelradet avstyrker forslaget i avsaknad av en narmare analys av
administrativa kostnader for berdrda foretag och alternativa losningar.
Nar det géller alternativa l6sningar anser regeringen att forslaget i

1 Commission Staff Working Document; Impact Assessment, Accompanying document to
the Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on Short
Selling and certain aspects of Credit Default Swaps (SEC[2010] 1056).
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huvudsak begrénsar sig till det som &r nddvéndigt med hénsyn till
blankningsférordningen. Enligt regeringens beddmning finns det inte
nagra alternativa losningar som skulle vara lampliga nar det galler de
atgarder som &r nodvandiga for att anpassa den svenska lagstiftningen till
blankningsférordningen. Om Sverige inte gor nédvéandiga anpassningar
av svensk lagstiftning till blankningsforordningen &r det sannolikt att
Europeiska kommissionen inleder ett forfarande om foérdragsbrott. Néar
det galler kostnader for Overvakning ar forslaget i enlighet med de
principer som sedan lange galler for finansiering av Finansinspektionens
verksamhet och eventuella alternativa finansieringsmodeller bor enligt
regeringens mening inte dvervégas i detta sammanhang.

9.3 Kostnader och andra konsekvenser

Forslagen i denna lagradsremiss beddms inte ge nagra omedelbara
effekter pd samhéllsekonomin.  Forslagen innebar dock  att
Finansinspektionens tillsyn av finansmarknaderna breddas till att omfatta
aven efterlevnaden av blankningsforordningens bestdmmelser om bl.a.
anmaélnings- och offentliggdrandeplikt avseende vissa korta positioner i
finansiella instrument och férbud mot s.k. naken blankning. Detta
kommer att innebdra en dkad arbetsbdrda for Finansinspektionen och ett
dartill kopplat behov av dkade resurser. | sin tur innebér detta budgetara
konsekvenser for Finansinspektionen. Hur stora resurser som
Finansinspektionens verksamhet enligt den foreslagna nya lagen kommer
att krava ar svart att bedéma i nulaget, och detta hanger bl.a. samman
med hur stort informationsflodet till Finansinspektionen kommer att bli
med anledning av blankningsférordningens bestdmmelser om anmal-
ningsplikt. Finansinspektionen uppskattar dock att tillsynen kommer ta i
ansprak tva till tre heltidsanstallda personer.

Regeringen har i budgetpropositionen for 2012 foreslagit och berdknat
att Finansinspektionen under aren 2012 t.o.m. 2014 successivt ska
tillforas 6kade resurser via statens budget (prop. 2010/11:1 utg.omr. 02).
Riksdagen har beslutat i enlighet med regeringens forslag (bet.
2010/11:FiU2, rskr. 2010/11:139).

For sin dvervakning enligt den nya lagen foreslas att Finansinspek-
tionen ska ta ut en arlig avgift av foretag under tillsyn. Avgiften
redovisas mot inkomsttitel pa statens budget. Finansinspektionens
kostnader for denna verksamhet ska tackas av beslutade och beréknade
resurstillskott. For att ticka kostnader som uppkommer for
Finansinspektionens provning av anmalningar enligt blanknings-
forordningen foreslas ocksa att inspektionen, enligt de foreskrifter som
regeringen meddelar, ska ges rétt att ta ut och disponera avgifter for
prévningen av de anmélningarna.

Regelradet har efterlyst en uppskattning av storleken av arliga avgifter
for  tillsyn  och prévning. Som ovan ndmnts uppskattar
Finansinspektionen att avgifterna for tillsyn kommer motsvara kostnaden
for tva till tre heltidsanstallda personer. Avgifterna for prévningar av
undantag for marknadsgaranter och primérmarknadsoperationer (artikel
17 i blankningsforordningen) uppskattar Finansinspektionen initialt
kommer uppga till ca 1,3 miljoner kronor, utspritt pa ca 20 foretag, for
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att darefter stanna vid ca 200 000 kronor per ar. Den foreslagna lagen
innebdr inte nagra administrativa kostnader for foretagen utGver
kostnader for avgifter for tillsyn och prévning.

Av blankningsférordningen féljer att Finansinspektionen ska
samarbeta med andra behdriga myndigheter och dven med Esma.
Eventuella 6kade kostnader for Finansinspektionen med anledning harav
ska rymmas inom befintliga budgetramar.

Eftersom Finansinspektionens olika beslut kan komma att dverklagas
och det dven kan bli aktuellt for inspektionen att ansdka om utdémande
av vite kan de nya lagregler som foreslas medfora en 6kning av antalet
mal till allman forvaltningsdomstol. Det bedéms dock endast bli fraga
om ett fatal beslut som kommer under prévning i domstol. De budgetéra
konsekvenserna for Sveriges Domstolar hanteras darfor inom de
befintliga budgetramarna. Kronofogdemyndigheten har papekat att
myndigheten inte ndmns i promemorians konsekvensanalys. Med
anledning hidrav kan konstateras att Finansinspektionen varje &r
Overlamnar for indrivning mellan fem och tio &renden avseende
Overtradelser av bestimmelserna om anmalningsskyldighet enligt lagen
om anmalningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument och
flaggningsplikt enligt lagen om handel med finansiella instrument.
Arenden enligt den foreslagna nya lagen kan forvantas bli farre &n sé.

I nuldget kan det inte forutses att de forslag som ldmnas i
lagradsremissen medfor nagra ytterligare konsekvenser for stat,
kommuner, landsting, foretag eller enskilda.

10 Forfattningskommentar

10.1 Forslaget till lag med kompletterande bestammelser
till EU:s blankningsfoérordning

Inledande bestammelser
18

| paragrafen anges den EU-rattsakt som lagen kompletterar.
Bestammelsen klargdr att termer och uttryck i lagen har samma betydelse
som i blankningsférordningen.

Behdrig myndighet
28
Forslaget behandlas i avsnitt 5.1.

Paragrafen innebdr att Finansinspektionen, for svenskt vidkommande,
ar den behoériga myndighet som avses i blankningsférordningen.



Tillsyn
38

Forslaget behandlas i avsnitt 5.2.

Genom paragrafen far Finansinspektionen de befogenheter som den
behdriga myndigheten ska ha enligt artikel 33.2 a, 2 b och 2 d samt
artikel 33.3 i blankningsforordningen. Finansinspektionen far harmed
mojlighet att forelagga saval finansiella foretag som andra foretag och
fysiska personer att tillhandahalla t.ex. olika handlingar.

Med uttrycket “uppgiftslimnandet” i andra stycket avses samtliga
upplysningar som Finansinspektionen far begéra att nagon lamnar, dvs.
saval uppgifter och handlingar som annat.

48

Forslaget behandlas i avsnitt 5.2.

Av paragrafen framgar att Finansinspektionen, utéver vad som féljer
av 3 §, har mojlighet att meddela de férelagganden som behdvs for att se
till att blankningsforordningen féljs. Detta innebéar att inspektionen kan
ingripa genom att foreldgga den som brutit mot blankningsférordningens
bestammelser att inom viss tid gora rattelse, antingen genom att vidta
vissa atgarder eller genom att upphdra med visst agerande. Genom
paragrafen ges Finansinspektionen den befogenhet som den behériga
myndigheten ska ha enligt artikel 33.2 e i blankningsférordningen.

58

Forslaget behandlas i avsnitt 5.2.

Av paragrafen foljer att Finansinspektionen far forena ett forelaggande
med vite. Finansinspektionen har dock inte ratt att besluta om utdémande
av vite, utan far enligt allmanna bestammelser anstka hos allman
forvaltningsdomstol om att vitet ska démas ut. Allménna bestammelser
om vite finns i lagen (1985:206) om viten.

Séarskild avgift
6 och 7 88

Forslaget behandlas i avsnitt 5.3.

Genom paragrafen infors regler om sarskild avgift. Harigenom
tillgodoses det krav som stélls i artikel 41 i blankningsférordningen pé att
medlemsstaterna ska faststélla effektiva, proportionella och avskréckande
sanktioner for dvertradelser av forordningens bestdimmelser. | syfte att
skapa tydlighet anges i paragrafen de olika situationer dér uttag av
sarskild avgift kan aktualiseras. Avsikten dr att alla typer av dvertradelser
som kan komma i fraga ska omfattas av upprakningen. Paragrafen har
utformats med forebild i bl.a. 20 och 21 8§ lagen (2000:1087) om
anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument.

For att den sérskilda avgiften ska kunna vara en effektiv, proportionell
och avskrdckande sanktion anges en vid ram inom vilken
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Finansinspektionen efter omsténdigheterna i det enskilda fallet kan géra
en nyanserad bedémning i fraga om den sarskilda avgiftens storlek. Vissa
Overtradelser kan vara av mindre allvarlig art, varfor den lagsta avgiften
som far tas ut inte & hogre &n 5 000 kronor. De overtradelser som har
karaktdr av asidosatt anmalningsskyldighet eller asidosatt plikt att
offentliggdéra en kort nettoposition bér inte kunna féranleda en hdégre
sarskild avgift &n vad som i dag galler for utebliven anmalan eller
uteblivet offentliggérande av vissa innehav av aktier enligt lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument (se 6 kap. 3 a § andra
stycket namnda lag). | de fallen far en sarskild avgift tas ut med hogst
fem miljoner kronor. For Overtradelser av ett forbud enligt
blankningsférordningen att genomfora en viss transaktion far avgiften
hogst bestdmmas till 10 miljoner kronor.

8§

Forslaget behandlas i avsnitt 5.3.

| paragrafen anges en tidsfrist inom vilken den som Finansinspektionen
dvervager att ta ut en sarskild avgift av maste fa en upplysning om att
inspektionen har tagit upp frdgan. Om nagon sddan upplysning inte
delges, far sarskild avgift inte tas ut. Genom denna bestammelse ges den
enskilde samma mdjligheter att ta tillvara sin rétt innan ett beslut
meddelas om att ta ut en sarskild avgift som enligt 6 kap. 3 b § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument och enligt 22 § lagen
(2000:1087) om anmaélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument.

98

Forslaget behandlas i avsnitt 5.3.

| paragrafen ges utrymme for Finansinspektionen att i fall som beddéms
som ringa eller urséktliga eller om det annars finns sarskilda skal, efterge
en sarskild avgift. Bestimmelsen motsvarar 6 kap. 3 ¢ § lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument och 23 § lagen (2000:1087) om
anmalningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument.
Bedomningen bor utga fran omfattningen av Gvertradelsen i det enskilda
fallet. Om t.ex. en anmélan inte ges in inom ratt tid och detta beror pa
omstandigheter som den anmaélningsskyldige inte rimligen kunnat réda
dver eller forutse kan Gvertradelsen anses vara ursaktlig. Det bor ocksa
beaktas om den som har gjort sig skyldig till en dvertradelse har forsokt
att vidta rattelse och om detta varit mojligt. Med sarskilda skél avses
framst formildrande omstandigheter i det enskilda fallet, exempelvis
sadana fall dar avgiften slar hart mot enskilda fysiska personer. Den
enskildes ekonomiska forhallanden kan saledes vagas in i bedémningen.

108
Forslaget behandlas i avsnitt 5.3.

| paragrafen anges inom vilken tid en sérskild avgift ska betalas.
Utebliven betalning medfor de konsekvenser som féljer av 11-13 §8.
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11-13 88

Forslaget behandlas i avsnitt 5.3.

| paragraferna finns bestdmmelser som avser verkstallighet av sarskild
avgift. De motsvarar vad som géller betraffande verkstallighet av sérskild
avgift enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden. Av 3 kap. 1 §
forsta stycket 6 utsokningsbalken foljer att en forvaltningsmyndighets
beslut far verkstéllas om det finns en sarskild foreskrift om detta. For att
Finansinspektionens beslut om sérskild avgift ska kunna verkstéllas utan
domstolsforfarande har en bestdmmelse om detta inforts. En avgift ska
betalas inom 30 dagar efter det att beslutet om den vunnit laga kraft eller
den l&ngre tid som anges i beslutet. Om avgiften inte betalas i tid ska
Finansinspektionen lamna den for indrivning. Om inte verkstéallighet har
skett inom fem ar fran det att beslutet vunnit laga kraft faller avgiften
bort — dvs. fordran pé sarskild avgift preskriberas.

Avgifter till Finansinspektionen
14 §

Forslaget behandlas i avsnitt 5.4.

Paragrafen innehaller bestammelser om sadana avgifter som
Finansinspektionen far ta ut med anledning av blankningsforordningen.
Bestammelsen omfattar saval avgifter av engangskaraktar som arliga
avgifter.

I forsta stycket ges Finansinspektionen ratt att ta ut avgifter for
prévning av sadana anmalningar som ett foretag eller ndgon annan ska
gora enligt blankningsférordningen. Det kan exempelvis rora sig om
anmalningar enligt artikel 17 rorande tillampningen av de undantags-
bestdammelser som finns i den artikeln. 1 andra stycket regleras
skyldigheten att betala arliga avgifter till Finansinspektionen. Den krets
av foretag som omfattas av avgifterna ar de finansiella institut som star
under Finansinspektionens tillsyn.

| tredje stycket bemyndigas regeringen att meddela foreskrifter om
avgifterna enligt forsta och andra styckena. Foreskrifter om sadant
avgiftsuttag kommer att finnas i férordningen (2001:911) om avgifter for
provning av drenden hos Finansinspektionen samt i forordningen
(2007:1135) om arliga avgifter for finansiering av Finansinspektionens
verksamhet.

Overklagande m.m.
158§

Forslaget behandlas i avsnitt 5.5.

Av forsta stycket foljer att Finansinspektionens beslut enligt lagen och
enligt artikel 17.7 i blankningsforordningen far overklagas till allman
forvaltningsdomstol. Ett beslut om att en person inte uppfyller villkoren
for att fa undantag fran vissa av bestimmelserna i blanknings-
forordningen kan alltsd Overklagas. Bestammelsens upprakning over
dverklagbara beslut &r uttémmande, dvs. det rader 6verklagandeforbud
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betraffande andra typer av beslut fattade med stéd av blanknings-
forordningen.

Enligt andra stycket kravs provningstillstdnd vid 6verklagande till
kammarrétt.

16§

Av paragrafen foljer att Finansinspektionen féar, i den man inte annat
foljer av blankningsforordningen, bestdmma att ett beslut ska galla
omedelbart. Detta kan framst komma i fraga nar det &r av vikt att ett
agerande stoppas eller att rattelse gérs med omedelbar verkan.

10.2 Forslaget till lag om &ndring i offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

30 kap. 6§

Forslaget behandlas i avsnitt 7.

| paragrafen regleras sekretess for bla. Finansinspektionens
verksamhet. | forsta stycket har en hanvisning till den nya lagen med
kompletterande bestammelser till blankningsfoérordningen lagts till. Detta
innebdr att sekretess géller i Finansinspektionens Overvakande
verksamhet enligt den lagen.
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Bilaga 1 Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning
och vissa aspekter av kreditswappar
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Bilaga 2 Sammanfattning av promemorian Blankning

Den 1 november 2012 ska Europaparlamentets och radets férordning om
blankning och vissa aspekter av kreditswappar (blankningsférordningen)
boérja tillampas. Forordningen hade vid promemorians remittering
antagits av radet och Europaparlamentet men dnnu inte offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning. Den finns dock tillgénglig i
svensk dversattning. Blankning innebér férsaljning av ett vardepapper
som man inte dger vid tidpunkten for forséljningen. Vardepappret lanas i
stillet av en langivare och kdps tillbaka vid en senare tidpunkt for
aterlamning till langivaren. Blankning, liksom andra typer av korta
positioner innebar att man kan tjana pengar pa en nedéatgaende marknad
men anvands for flera andamél. Blankningsforordningen syftar till att
minska riskerna for att blankning eller blankningsliknande transaktioner
avseende aktier eller statspapper bidrar till att skapa instabilitet pa de
finansiella marknaderna. Férordningen innehaller bl.a. bestammelser om
anmalningsplikt avseende vissa korta positioner i finansiella instrument,
skyldighet att offentliggdra vissa korta positioner och begransningar av
s.k. naken blankning. Vidare ges den behériga myndigheten och
Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) vissa
befogenheter att vidta atgarder nar exceptionella omstandigheter rader.

I promemorian foreslas en ny lag med kompletterande bestammelser till
blanknings-férordningen. Lagforslaget syftar till att anpassa svensk
lagstiftning till forordningen. | den nya lagen anges att
Finansinspektionen &r behtrig myndighet enligt férordningen. Det infors
dessutom bestdmmelser om Finansinspektionens &vervaknings- och
utredningsbefogenheter och mdjligheter att ingripa vid Overtradelser av
forordningen. Huvuddelen av bestdimmelserna i blankningsforordningen
far ingen motsvarighet i den foreslagna lagen, eftersom forordningen ar
bindande i sin helhet och direkt tillamplig i Sverige. Vidare foreslas en
adndring i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) for att
sekretesskydda uppgifter om enskilds ekonomiska eller personliga
forhallanden som Finansinspektionen far i sin dvervakning och kontroll
enligt den nya lagen. Den nya lagen och dndringen i offentlighets- och
sekretesslagen foreslas trada i kraft samma dag som blanknings-
forordningen ska borja tillampas, dvs. den 1 november 2012.
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Bilaga 3 Promemorians lagforslag

Forslag till lag med kompletterande bestammelser till EU:s
blankningsférordning

Harigenom foreskrivs foljande.

Inledande bestammelse

1 8 Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets férordning
(EG) om blankning och vissa aspekter av kreditswappar® (blanknings-
forordningen).

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i
blankningsférordningen.

Behdrig myndighet

2 § Finansinspektionen &  behdrig myndighet enligt  blank-
ningsférordningen.

Ingripanden
Overvakning

3 § For att se till att blankningsforordningen foljs far Finansinspektionen
forelagga

1. ett foretag eller ndgon annan att tillhandahalla uppgifter, handlingar
eller ndgot annat, och

2. den som forvéantas kunna lamna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pa tid och plats som inspektionen bestammer.

Forsta stycket galler inte om uppgiftslamnandet skulle strida mot den i
lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

4 § Finansinspektionen far, utdver vad som foljer av 3 §, foreldgga den
som har sidosatt sina skyldigheter enligt blankningsforordningen att,
inom viss tid, vidta en viss atgérd for att komma till ratta med situationen
eller upphdra med ett visst agerande.

Vite

5 § Ett forelaggande enligt denna lag far forenas med vite.

! Bendmningen ska justeras med férordningsnummer och datum, vilka uppgifter blir kanda
forst efter publicering i Europeiska unionens officiella tidning (EUT).



Sarskild avgift

6 § Finansinspektionen ska besluta att en sarskild avgift ska tas ut av den
som asidosétter sina skyldigheter enligt blankningsforordningen genom
att

1. inte anméla att en kort nettoposition i aktier har uppnatt eller sjunkit
under relevant troskelvarde i enlighet med artikel 5,

2. inte offentliggbra uppgifter om en betydande kort nettoposition i
aktier i enlighet med artikel 6,

3.inte anmadla att en kort nettoposition i emitterade statspapper har
uppnatt eller sjunkit under de relevanta troskelvardena i enlighet med
artikel 7,

4. inte anmédla att en position utan tackning i en statskreditswapp har
uppnatt eller sjunkit under de relevanta troskelvardena i enlighet med ar-
tikel 8,

5.inte iaktta det som foreskrivs i artikel 9 vid anmélan eller
offentliggdrande enligt artikel 5, 6, 7 eller 8,

6. inte fora register dver bruttopositioner som skapar en betydande kort
nettoposition i enlighet med artikel 9,

7. utféra en blankning av en aktie som &r upptagen till handel pa en
handelsplats trots att villkoren i artikel 12 inte ar uppfyllda,

8. utfora en blankning av ett statspapper trots att villkoren i artikel 13
inte ar uppfyllda,

9. utfora en statskreditswappstransaktion trots att villkoren i artikel 14
inte ar uppfyllda,

10. inte se till att det finns sddana rutiner som anges i artikel 15,

11. inte underratta om forandringar i enlighet med artikel 17.9 och
17.10,

12.inte anmdla eller offentliggéra information om Kkorta
nettopositioner i ett visst finansiellt instrument eller en viss klass av
finansiella instrument nar en sadan position uppnar eller sjunker under
relevant troskelvirde och en anmalan eller ett offentliggérande av sddana
positioner har kravts av Finansinspektionen med stdd av artikel 18,

13.inte anméla en betydande ©kning av avgifter som begéars for
utlaning av specifika finansiella instrument eller klasser av finansiella
instrument nar en anmalan av sadana Okningar har kravts av
Finansinspektionen med stdd av artikel 19,

14. utfora en sadan transaktion som anges i artiklarna 20, 21 och 23 i
strid med ett forbud mot eller ett villkor eller begransning for
transaktionen som har meddelats av Finansinspektionen med stéd av
nagon av artiklarna,

15. inte anmala eller offentliggéra en kort nettoposition i ett visst
finansiellt instrument eller i en klass av finansiella instrument nér en
anmalan eller ett offentliggérande har kravts av Europeiska
vérdepappers- och marknadsmyndigheten med stod av artikel 28.1 a,
eller

16. utfora en sadan transaktion som avses i artikel 28.1 b i strid med
ett forbud mot eller villkor for transaktionen som har meddelats av
Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten med stéd av
artikeln.

Den sérskilda avgiften ska i de fall som avses i
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1. forsta stycket 1-6, 10-13 och 15 uppga till lagst 5 000 kronor och
hdgst 5 miljoner kronor, och

2. forsta stycket 79, 14 och 16 uppga till lagst 5 000 kronor och hogst
50 miljoner kronor.

Avgiften tillfaller staten.

7 § Finansinspektionen far besluta om en sarskild avgift bara om den
som avgiften galler, inom tva ar fran det att Gvertradelsen agde rum, har
delgetts en upplysning om att fragan om sérskild avgift har tagits upp av
inspektionen.

88 Om Overtradelsen &r ringa eller urséktlig eller det annars finns
sarskilda skal, far en sarskild avgift efterges helt eller delvis.

9 8 En sérskild avgift ska betalas till Finansinspektionen inom trettio
dagar efter det att beslutet om den har vunnit laga kraft eller efter den
langre tid som anges i beslutet.

10 § Finansinspektionen ska lamna en sérskild avgift for indrivning, om
avgiften inte har betalats inom den tid som anges i 9 8.

Bestdmmelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

11 § Ett beslut om sérskild avgift far verkstallas enligt utsékningsbalken,
om avgiften inte har betalats inom den tid som anges i 9 8.

12 § En sdrskild avgift som har beslutats faller bort i den utstrackning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet vann laga
kraft.

Avgifter for anmélningar och évervakning

13 § Finansinspektionen far ta ut avgifter for prévning av anmalningar
enligt blankningsférordningen.
For att bekosta Finansinspektionens évervakning enligt denna lag ska
de foretag som star under inspektionens tillsyn betala arliga avgifter.
Regeringen far meddela foreskrifter om avgifter enligt forsta och andra
styckena.

Overklagande m.m.

14 § Finansinspektionens beslut enligt denna lag far Gverklagas till
allmén forvaltningsdomstol.
Prévningstillstand kravs vid dverklagande till kammarratten.

15 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut ska galla omedelbart,
om annat inte foljer av blankningsférordningen.

Denna lag tréder i kraft den 1 november 2012,
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Forslag till lag om &ndring i offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400)

Harigenom foreskrivs att 30 kap. 6 § offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

30 kap.
68

Sekretess galler i en statlig myndighets verksamhet som be-star i
dvervakning eller kontroll for sddan uppgift om en enskilds ekonomiska
eller personliga forhallanden som pa begaran har lamnats av ndgon som
ar skyldig att 1amna uppgifter till myndigheten, om &vervakningen eller
kontrollen sker enligt

1. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument,

2. lagen (1996:1006) om anmalningsplikt avseende viss finansiell
verksamhet,

3. lagen (2000:1087) om anmalningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument,

4. lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,

5. lagen (2005:377) om straff for 5. lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med  marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument, eller finansiella instrument,

6. lagen (2006:451) om 6. lagen (2006:451) om offent-
offentliga uppkopserbjudanden pd liga  uppkopserbjudanden  pa
aktiemarknaden aktiemarknaden, eller

7. lagen (2012:000) med
kompletterande bestammelser till
EU:s blankningsférordning.

Om en uppgift som avses i forsta stycket rér den uppgiftsskyldige,
géller sekretessen endast om denne kan antas lida skada eller men om
uppgiften rdjs och sekretessen inte motverkar syftet med
uppgiftsskyldigheten.

For uppgift i en allman handling géller sekretessen i hogst tjugo ar.

Denna lag trader i kraft den 1 november 2012.
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Bilaga 4 Remissinstanser som har haft moéjlighet att
yttra sig éver promemorian Blankning

Sveriges riksbank, Gota hovratt, Kammarrdtten i Stockholm,
Forvaltningsratten i Stockholm, Justitiekanslern, Domstolsverket,
Ekobrottsmyndigheten, Datainspektionen, Riksgaldskontoret,

Finansinspektionen, Regelradet, Aktietorget AB, Burgundy AB,
Euroclear Sweden AB, Far, Finansbolagens forening, Fondbolagens
forening, Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden,
Handelshoégskolan i Stockholm, Juridiska fakultetsndmnden vid
Stockholms universitet, Nasdag OMX Stockholm AB, Nordic Growth
Market MGM AB, Naringslivets Regelndmnd, Svensk Forsékring,
Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlareféreningen, Svenskt
Néringsliv,  Sveriges  advokatsamfund,  Sveriges  akademikers
centralorganisation (SACQO), Sveriges Aktiesparares Riksférbund,
Sveriges Finansanalytikers férening och Tjanstemannens
Centralorganisation (TCO).
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(Lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 236/2012
av den 14 mars 2012

om blankning och vissa aspekter av kreditswappar

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR

ANTAGIT DENNA FORORDNING

)

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-

sitt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter oversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de natio-

nella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (1),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-

téns yttrande (?),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (%), och

av foljande skal:

e

Nar finanskrisen kulminerade i september 2008 antog

flera medlemsstater och tillsynsmyndigheter i tredjelinder
som Forenta staterna och Japan krisdtgdrder for att be-
gransa eller forbjuda blankning for vissa eller alla vér-

depapper. De handlade av oro for att blankning

tid av betydande finansiell instabilitet kunde forvirra
den neddtgdende prisspiralen for aktier, sarskilt i finansi-

ien

ella institut, pd ett sitt som till sist skulle kunna hota
institutens barkraft och skapa systemrisker. De atgirder
som medlemsstaterna antog varierade eftersom Europe-
iska unionen saknar ett sirskilt gemensamt regelverk for

att hantera fragor som giller blankning.

() EUT C 91, 23.3.2011, s. 1.
(3) EUT C 84, 17.3.2011, s. 34.

(}) Europaparlamentets stdndpunkt av den 15 november 2011 (dnnu e¢j

offentliggjord i EUT) och radets beslut av den 21 februari

2012.

For att se till att den inre marknaden fungerar korrekt
och for att forbattra villkoren for den inre marknadens
funktion, sirskilt nar det giller de finansiella marknader-
na, samt for att sikerstilla en hog nivd av konsument-
och investerarskydd dr det limpligt att faststilla ett ge-
mensamt regelverk i friga om krav och befogenheter
betriffande blankning och kreditswappar samt &stad-
komma storre samordning och samstimmighet mellan
medlemsstaterna i hdndelse av att atgarder behover vidtas
under exceptionella omstindigheter. Det dr nodviandigt
att harmonisera bestimmelserna om blankning och vissa
aspekter av kreditswappar for att forhindra att det upp-
stdr hinder for en vil fungerande inre marknad, eftersom
det annars 4r troligt att medlemsstaterna fortsdtter att
vidta skilda atgdrder.

Det ar lampligt och nodvindigt att dessa bestimmelser
har formen av en forordning for att sikerstilla att de
bestimmelser genom vilka det direkt infors skyldigheter
for privata aktorer att anmala och offentliggora korta
nettopositioner i vissa instrument och betriffande blank-
ning utan tickning tillimpas pd ett enhetligt sitt i hela
unionen. En férordning dr ocksd nodvindig for att ge
Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepap-
pers- och marknadsmyndigheten) (Esma), som inréttades
genom Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 1095/2010 (¥, befogenheter att samordna atgirder
som vidtas av de behoriga myndigheterna eller att sjilv
vidta atgirder.

Tillimpningsomradet for denna forordning bor vara sa
brett som mojlighet s3 att ett forebyggande regelverk kan
anvandas under exceptionella omstindigheter. Detta re-
gelverk bor omfatta alla finansiella instrument men bor
foreskriva dtgirder som stdr i proportion till de risker
som blankning av olika instrument kan medfora. Det
ar darfor endast under exceptionella omstindigheter
som behoriga myndigheter och Esma bor ha ritt att vidta
atgirder for alla slags finansiella instrument som stricker

() EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
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sig langre 4n de permanenta dtgdrder som endast giller
for vissa typer av instrument dir det finns klart identi-
fierade risker som behover avvirjas.

For att fd slut pd den nuvarande fragmenterade situatio-
nen dir vissa medlemsstater vidtar skilda dtgarder och
begrinsa mojligheterna att behoriga myndigheter vidtar
skilda dtgarder ar det viktigt att ta itu med de risker som
uppkommer av blankningar och kreditswappar pd ett
harmoniserat sitt. De krav som &r tinkta att inforas
bor innebira att man tar itu med de identifierade riskerna
utan att otillborligt minska de fordelar som blankning
ger i friga om marknadernas kvalitet och effektivitet.
Aven om blankningen i vissa situationer skulle kunna
fd negativa effekter, spelar den under normala marknads-
forhéllanden en viktig roll for att sikerstilla att finans-
marknaderna fungerar korrekt, sdrskilt nir det géller
marknadslikviditet och effektiv prisbildning.

I denna forordning bor begreppet "fysiska och juridiska
personer” inkludera registrerade ndringslivsorganisationer
som saknar stillning som juridisk person.

Forbattrad transparens for betydande korta nettopositio-
ner i vissa finansiella instrument kommer sannolikt att
vara till fordel for bade tillsynsmyndigheter och mark-
nadsaktorer. For aktier som tas upp till handel pd en
handelsplats i unionen, bor det inféras en modell pé
tva nivder som ger storre transparens for betydande korta
nettopositioner i aktier pd lamplig nivd. Vid det lagre
troskelviardet bor en enskild anmilan goras till de be-
rorda tillsynsmyndigheterna sd att de kan overvaka och
om sa krdvs utreda blankningar som skulle kunna skapa
systemrisker, utgora marknadsmissbruk eller orsaka
marknadsstorningar. Vid det hogre troskelvardet bor po-
sitioner offentliggoras for att ge anviandbar information
till andra marknadsaktorer om betydande enskilda korta
positioner i aktier.

Ett krav pd anmilan till tillsynsmyndigheter av betydande
korta nettopositioner i statspapper i unionen bor inforas
eftersom en sddan anmilan kommer att ge viktig infor-
mation som hjilper tillsynsmyndigheterna att Gvervaka
om positionerna skapar systemrisker eller anvinds for
marknadsmissbruk. Ett sddant krav bor endast innefatta
enskild information till tillsynsmyndigheterna, eftersom
offentliggorande av information till marknaden om s3-
dana instrument kan fa skadliga effekter pd marknaderna
for statspapper om likviditeten redan dr forsimrad.

©)

(1m)

(12)

Anmilningskraven i frdga om statspapper bor avse skuld-
instrument som emitteras av en medlemsstat och av
unionen, inbegripet Europeiska investeringsbanken, en
medlemsstats administrationer, organ, specialforetag eller
internationell finansinstitution etablerad av minst tva
medlemsstater som emitterar skuldinstrument for en
medlemsstats eller flera medlemsstaters rikning, till ex-
empel den europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten
eller den blivande europeiska stabilitetsmekanismen. Nar
det dr friga om federala medlemsstater, bor anmalnings-
kraven dven avse skuldinstrument som emitterats av en
delstat i federationen. De bor emellertid inte avse andra i
en medlemsstat beldgna regionala, lokala eller delvis of-
fentliga organ som emitterar skuldinstrument. Malet med
skuldinstrument som emitteras av unionen dr att ge be-
talningsbalansstod eller stabilitetsstod till medlemssta-
terna eller makrofinansiellt bistdnd till tredjelinder.

For att dstadkomma heltickande och effektiv transparens
ar det viktigt att anmdlningskraven ticker inte enbart
korta positioner som skapats av handel med aktier eller
statspapper pa handelsplatserna utan dven korta positio-
ner som skapats genom handel utanfor handelsplatserna
och korta nettopositioner som skapas genom anvindning
av derivat, till exempel optioner, terminskontrakt, index-
baserade instrument, CFD:er ("contract for differences”)
och sk. spread bets som avser aktier eller statspapper.

For att vara till nytta for tillsynsmyndigheterna och mark-
naderna bor informationssystemet ge fullstindig och rik-
tig information om en fysisk eller juridisk persons posi-
tioner. Den information som ldamnas till tillsynsmyndig-
het eller marknaden bor i synnerhet beakta bade korta
och ldnga positioner for att ge anvindbar information
om den berdrda fysiska eller juridiska personens korta
nettoposition i aktier, statspapper och kreditswappar.

Vid berdkningen av korta eller linga positioner bér man
beakta alla former av ekonomiska intressen en fysisk eller
juridisk person har i ett foretags emitterade aktiekapital
eller i de statspapper som emitterats av en medlemsstat
eller unionen. I synnerhet bor man beakta ett sddant
ekonomiskt intresse som forvirvats direkt eller indirekt
genom anvindning av derivat, t.ex. optioner, termins-
kontrakt, CFD:er och sk. spread bets som avser aktier
eller statspapper samt index, korgar med virdepapper
och borshandlade fonder. Nar det giller positioner i stats-
papper bor dven kreditswappar for statliga emittenter
beaktas.
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(13)  Forutom det informationssystem som féreskrivs i denna (18)  Naken blankning av aktier och statspapper anses ibland
forordning bor kommissionen, i samband med dess om- oka den potentiella risken for utebliven avveckling och
arbetning av Europaparlamentets och rddets direktiv volatilitet. For att minska sidana risker bor proportioner-
2004/39[EG av den 21 april 2004 om marknader for liga restriktioner inféras for blankning utan tickning av
finansiella instrument ('), Gvervdaga huruvida virdepap- sddana instrument. De detaljerade restriktionerna bor ut-
persforetags inforande av information om blankning i formas med hansyn till de olika system som for nirva-
transaktionsrapporterna till behoriga myndigheter skulle rande anvinds for blankning med tickning. Dessa kan
ge dessa ytterligare anvindbar information for att over- innefatta ett separat dterkopsavtal pd grundval av vilket
vaka blankningsnivderna. en person som blankar ett virdepapper koper tillbaka ett
likvardigt virdepapper inom viss tid for att gora det
mojligt att avveckla blankningstransaktionen, och dven
ett avtal om finansiellt sikerstillande om sikerhetstaga-
ren kan anvinda virdepappret for att avveckla blank-
(14)  Kop av kreditswappar utan att det finns en lang position ningstransaktionen. Ytterhgéolre ?xempel‘ innefattar ny-
i underliggande statspapper eller tillgdngar, en portf6lj av emissioner (erbjudanden) Dfrannforetag till beﬁnthga ak-
tillgdngar, finansiella forpliktelser eller finansiella kont- tieagare, limepooler och aterkopsavte.\l som till exempel
rakt, vars virde korrelerar med virdet pd statspappren tillhandahalls av handelsplatser, clearingsystem eller cen-
kan ekonomiskt sett sigas motsvara att skaffa en kort tralbanker.
position i det underliggande skuldinstrumentet. Berdk-
ningen av en kort nettoposition i statspapper bor darfor
inbegripa kreditswappar som giller en obligation frdn en
statlig emittent. Positionen i en kreditswapp bor beaktas
bade for att faststilla om en fysisk eller juridisk person
har en betydande kort nettoposition i ett statspapper som (19) I samband med blankning utan tickning av aktier maste
behover anmilas till en behorig myndighet och, di en en fysisk eller juridisk person ha ingdtt en Gverenskom-
behorig myndighet upphiver restriktioner for kredits- melse med en tredje part enligt vilken den tredje parten
wappstransaktioner utan tickning, for att faststilla vad har bekriftat att aktien har lokaliserats, vilket innebar att
som ir en betydande position utan tickning i en kredits- den tredje parten bekriftar att denne anser att aktien kan
wapp for en statlig emittent som behdver anmilas till goras tillganglig for avveckling pd ritt dag. For att kunna
den behoriga myndigheten. lamna denna bekriftelse dr det nodvandigt att vidta at-
girder gentemot tredje parter sd att den fysiska eller juri-
diska personen rimligen kan férvinta sig att avvecklingen
kan genomféras péd ritt dag. Detta inbegriper tgarder
som exempelvis att en tredje part har lokaliserat aktierna
(15)  For att mojliggora kontinuerlig 6vervakning av positioner f9r lgn elll\?f k:p S?.Hatt &Wei:kllngen kar11< gen (f(mforaskPa
bor informationssystemet dven inbegripa anmadlan eller ratt kag. a det gatier ag mn.gbs om s aéac as av. (;)P
offentliggorande om en kort nettoposition leder till en av aktien urll o sarélma gg’ n egng;eli “fetta at%ar e
okning eller minskning 6ver eller under vissa troskelvar- som exempelvis aft den trecje parten bekraltar att denne
den. anser att"akt}en dr latt att ldna ell?r kppa. Aktlernas lik-
viditet, sarskilt nar det galler omsittningsnivan och den
latthet med vilken kop, forsiljning eller 1an kan 4ga rum
med minsta mojliga marknadspaverkan, bor beaktas av
Esma nir Esma bestimmer vilka dtgarder som dr nod-
vandiga for att man rimligen ska kunna forvinta sig att
(16)  For att vara effektivt 4r det viktigt att informationssyste- avvecklingen kan ske pi ritt dag.
met giller oavsett var den fysiska eller juridiska personen
finns, och dven i ett tredjeland, dir den personen har en
betydande kort nettoposition i ett féretag som har aktier
som dr upptagna for handel pa en handelsplats i unionen
eller en kort nettoposition i statspapper emitterade av en
medlemsstat eller av unionen. (200 Nir det giller blankning utan tickning av statspapper,
kan det faktum att en blankning kommer att ha tickning
i ett kop av statspappret under samma dag ses som ett
exempel pd vad som kan skapa rimliga forvintningar pa
att avvecklingen kan ske pa ritt dag.
(17)  Definitionen av en blankning bér inte omfatta ett ater-
kopsavtal mellan tvd parter, ddr en part siljer ett var-
depapper till ett specificerat pris till den andra parten
med dtagande om att vid ett senare datum kopa tillbaka
virdepappret till ett annat specificerat pris, eller ett deri-
vatkontrakt i vilket man enas om att silja virdepapper (21)  Kreditswappar for statspapper bor grundas pé principen

till ett faststillt pris vid en framtida tidpunkt. Definitio-
nen bor inte omfatta en 6verforing av virdepapper enligt
ett avtal om vardepapperslan.

() EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.

om forsdkringsbart intresse samtidigt som det beaktas att
det kan finnas andra intressen kopplade till en statlig
emittent 4n innehav av obligationer. Dessa intressen in-
begriper skydd mot den kreditrisk som dr forknippad
med den emittent i vars statspapper den fysiska eller
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(23)

juridiska personen har en ldng position, eller skydd mot
risken for minskning av virdet pa statspappren nir den
fysiska eller juridiska personen har tillgdngar eller dr {6-
remdl for ekonomiska forpliktelser som hinfor sig till
enheter inom den offentliga eller privata sektorn i den
berorda medlemsstaten, vars virde korrelerar med virdet
pa statspappren. Sddana tillgdngar bor inbegripa finansi-
ella kontrakt, en portfolj av tillgdngar eller finansiella
forpliktelser samt dven rinte- eller valutaswappstrans-
aktioner i forhdllande till vilka statskreditswappen an-
vands som ett instrument for att hantera motpartsrisker
i syfte att skydda exponeringen mot finansiella kontrakt
och utrikeshandelskontrakt. Ingen position eller portfolj
av positioner som anvinds i samband med att skydda
exponeringar mot statspapper bor anses vara en position
utan tiackning i en statskreditswapp. Detta inbegriper alla
exponeringar mot centrala, regionala och lokala forvalt-
ningar, enheter inom offentlig sektor eller en exponering
som garanteras av ndgon av ovannimnda enheter. Dess-
utom bor exponeringar mot enheter inom den privata
sektorn som dr etablerade i den ber6rda medlemsstaten
ocksd ingd. Alla exponeringar bor beaktas i detta sam-
manhang, bland annat 1an, motpartskreditrisker (inklusive
potentiella exponeringar nér lagstadgat kapital kravs for
sddan exponering), fordringar och garantier. Det inbegri-
per indirekta exponeringar mot ovannimnda enheter
som erhéllits genom bland annat exponeringar mot in-
dex, fonder eller specialforetag.

Eftersom ingdende i en statskreditswapp utan en under-
liggande exponering mot risken for en minskning av
vardet pa statsskulden skulle kunna ha negativa foljder
for stabiliteten pé statsskuldsmarknaderna, bor fysiska
och juridiska personer forbjudas att ingd sddana kredit-
swappspositioner utan tickning. Vid forsta tecknet pa att
statsskuldsmarknaderna inte fungerar som de ska, bor
dock den behoriga myndigheten ha befogenhet att till-
falligt upphiva en sddan restriktion. Ett sidant tillfalligt
upphévande bor baseras pd den behoriga myndighetens
uppfattning som i sin tur bor baseras pd objektiva grun-
der efter en analys av indikationerna som faststills i
denna forordning. De behoriga myndigheterna bor dven
ha befogenhet att anvinda ytterligare indikatorer.

Det ar ocksd lampligt att krdva att de centrala motpar-
terna ska ha buy-in forfaranden och kriva sirskilda av-
gifter vid utebliven avveckling av transaktioner i aktier.
Buy-in-forfarandena och krav vid sen avveckling bor fast-
stilla vissa grundnormer i friga om avvecklingsdisciplin.
Kraven pd buy-in-forfaranden och sirskilda avgifter bor
vara tillrickligt flexibla sd att den centrala motparten,
som dr ansvarig for att garantera att sidana forfaranden
finns pd plats, ska kunna forlita sig pd en annan mark-
nadsaktor for att operativt utfora buy-in och faststilla

(24)

(25)

(26)

sdrskilda avgifter. Det dr dock av avgorande vikt for att
finansmarknaderna ska kunna fungera vil att man be-
handlar de bredare aspekterna pd avvecklingsdisciplin i
ett overgripande lagstiftningsforslag.

Atgirder som giller statspapper och kreditswappar for
statspapper, inbegripet okad information och restriktio-
ner for blankning utan tickning, bor innebira inférande
av krav som dr proportionerliga och som inte leder till
negativa konsekvenser pa likviditeten pd marknaderna for
statsobligationer och repomarknaderna.

Det blir allt vanligare att aktier handlas med pa olika
handelsplatser inom unionen och i tredjelinder. Ménga
stora foretag i ett tredjeland har ocksd aktier som ar
upptagna for handel pé en handelsplats inom unionen.
Av effektivitetsskal bor vardepapper undantas fran vissa
anmilnings- och offentliggorandekrav om den huvudsak-
liga handelsplatsen for handeln med instrument finns i
ett tredjeland.

Marketmakerfunktionen spelar en viktig roll genom att
tillhandahélla likviditet till marknaderna inom unionen
och marknadsgaranterna maste ta korta positioner for
att utfora den uppgiften. Att infora krav for sddana verk-
samheter skulle kunna allvarligt hdmma deras forméga
att tillhandahdlla likviditet och fi betydande negativa
konsekvenser for unionsmarknaderna. Dessutom forvin-
tas marknadsgaranterna inte inneha korta positioner an-
nat dn for mycket korta perioder. Det dr darfor lampligt
att undanta fysiska eller juridiska personer som ar inblan-
dade i sddana verksamheter frin krav som kan forsimra
deras forméga att fullgéra en sddan uppgift och som
darfor skulle paverka unionsmarknaderna negativt. For
att sadana krav ska kunna tillimpas pd motsvarande en-
heter i tredjeland behovs det ett forfarande for att be-
doma motsvarigheten pé tredjelandsmarknader. Undanta-
get bor gilla olika typer av marketmakerfunktioner men
inte handel for egen rdkning. Det dr ocksd lampligt att
undanta vissa primdrmarknadsoperationer, exempelvis sd-
dana som giller statspapper och stabiliseringsprogram,
eftersom de 4r viktiga aktiviteter som stoder marknader-
nas effektivitet. De behoriga myndigheterna bor under-
rittas om anvindning av undantagen och bor ha befo-
genhet att forbjuda att fysiska eller juridiska personer
anvinder undantaget om de inte uppfyller de gillande
kriterierna for undantaget. De behoriga myndigheterna
bor ocksd kunna begira information frdn en fysisk eller
juridisk person for att Overvaka deras anvdndning av
undantaget.
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(27) I hindelse av ogynnsam utveckling som utgér ett allvar- (31) Om den ogynnsamma handelsen eller utvecklingen om-
ligt hot mot den finansiella stabiliteten eller marknads- fattar mer dn en medlemsstat eller har gransoverskri-
fortroendet i en medlemsstat eller unionen bor de beho- dande konsekvenser, till exempel om ett finansiellt in-
riga myndigheterna ha befogenheter att ingripa och kriva strument tas upp till handel pa olika handelsplatser i flera
ytterligare information eller inféra tillfalliga restriktioner olika medlemsstater, ar det viktigt att det finns ett ndra
for blankning, kreditswappstransaktioner eller andra samarbete och samrdd mellan de behériga myndigheter-
transaktioner for att forhindra ett okontrollerat prisfall na. Esma bor ha en viktig samordningsroll i en sddan
for ett finansiellt instrument. Sddana atgidrder kan bli situation och bor forsoka dstadkomma samstimmighet
nodvindiga pd grund av en rad olika ogynnsamma han- mellan de behoriga myndigheterna. Esmas sammansitt-
delser eller utvecklingar, inte bara finansiella eller ekono- ning med foretradare for behoriga myndigheter kommer
miska handelser utan exempelvis dven naturkatastrofer att underlatta fullgérandet av denna uppgift. Dessutom
eller terroristattacker. Vidare kan vissa ogynnsamma hin- bor de behoriga myndigheterna ha befogenhet att vidta
delser eller utvecklingar som kraver atgirder uppkomma atgarder nidr de har ett intresse av att ingripa.
enbart i en medlemsstat utan att det har nigra gransover-
skridande konsekvenser. Sidana befogenheter behover
vara tillrackligt flexibla for att de behoriga myndigheterna
ska kunna hantera en rad olika exceptionella omstindig-
heter. Om sddana dtgarder vidtas, bor de behoriga myn-
digheterna ta vederborlig hansyn till proportionalitets- (32)  Forutom samordning av de behoriga myndigheternas at-
principen. girder bor Esma se till att de behériga myndigheterna
vidtar dtgdrder endast om det dr nodvindigt och propor-
tionellt. Esma bor kunna avge ett utlatande till de beho-
riga myndigheterna om anviandningen av befogenheterna
att ingripa.
(28)  Eftersom denna forordning enbart behandlar restriktioner
for blankning och kreditswappar for att forhindra ett
okontrollerat prisfall for ett finansiellt instrument, &r
det lampligare att beakta behovet av andra typer av re-
striktioner, exempelvis positionsbegrinsningar eller re-
striktioner for produkter, som kan ge upphov till allvar- (33) Medan behériga myndigheter ofta har bast forutsitt-
liga problem for skyddet av investerare, i samband med ningar att overvaka och snabbt reagera pd en ogynnsam
kommissionens omarbetning av direktiv 2004/39/EG. handelse eller utveckling, bor Esma ocksd ha befogenhet
att vidta dtgdrder om blankning och andra relaterade
aktiviteter hotar de finansiella marknadernas korrekta
funktion och integritet eller stabiliteten hos hela eller
en del av det finansiella systemet i unionen, om det finns
(29) De behoriga myndigheterna har oftast bist forutsitt- gransoverskridande konsekvenser och de behoriga myn-
ningar for att dvervaka marknadsforhéllandena och inled- digheterna inte har vidtagit tillrackliga atgdrder for att
ningsvis reagera pd ogynnsamma hindelser eller utveck- avvirja hotet. Esma bor ndr det dr mojligt samrdda
]ingar genom att avgora om det har uppkommit ett hot med Europeiska systemrisknéimnden (ESRB), inrittad ge-
mot den finansiella stabiliteten eller marknadsfortroendet nom Europaparlamentets och radets forordning (EU)
och om det dr nodvindigt att vidta dtgdrder for att rdda nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om makrotill-
bot pd en sddan situation, men befogenheter gillande syn av det finansiella systemet pd EU-nivd och om in-
detta samt villkoren och forfarandena for deras anvind- rittande av en europeisk systemriskndmnd (!), och med
ning bor harmoniseras sd lingt mojligt. andra behoriga myndigheter ndr en sddan atgird kan ha
effekter bortom finansmarknaderna, vilket kan vara fallet
for ravaruderivat som anvands som skydd for positioner i
den fysiska ravaran.
(30) I hindelse av ett betydande prisfall for ett finansiellt in-
strument pd en handelsplats bor en behorig myndighet
dven ha mojlighet att tillfalligt begrinsa blankning av det
finansiella instrumentet pd denna handelsplats inom sin
jurisdiktion, eller av Esma begira en sidan begrinsning (34)  Esmas befogenheter enligt denna férordning att begrdnsa

for andra jurisdiktioner for att kunna ingripa snabbt om
det ar lampligt och under en kort period forhindra ett
okontrollerat prisfall pd det berorda instrumentet. Den
behoriga myndigheten bor ocksa vara skyldig att meddela
Esma om ett sddant beslut sd att Esma omedelbart kan
informera de behoriga myndigheterna i andra medlems-
stater vars handelsplatser bedriver handel med samma
finansiella instrument, samordna vidtagandet av dtgarder
av dessa andra medlemsstater och, om nédvindigt, bista
dem nir det giller att uppnd en overenskommelse, eller
fatta ett beslut sjdlv, i enlighet med artikel 19 i forord-
ning (EU) nr 1095/2010.

blankning och andra dirmed forknippade aktiviteter un-
der exceptionella omstandigheter 4r forenliga med arti-
kel 9.5 i férordning (EU) nr 1095/2010. Dessa befogen-
heter bor inte inverka pd Esmas befogenheter i en nod-
situation  enligt artikel 18 i forordning (EU)
nr 1095/2010. Esma bor i synnerhet kunna fatta enskilda
beslut som aldgger behoriga myndigheter att vidta dtgar-
der eller enskilda beslut som ar riktade till finansmark-
nadsaktorer enligt artikel 18 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

() EUT L 331, 15.12.2010, s. 1
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(35)  Hénvisningarna i den har forordningen till artiklarna 18 till att alla marknadsaktorer ér tillrdckligt informerade om

(36)

(38)

(40)

och 38 i férordning (EU) nr 1095/2010 ar av fortydli-
gande karaktdr. De artiklarna ska tillimpas dven i avsak-
nad av sddana hinvisningar.

De behoriga myndigheternas och Esmas befogenheter att
ingripa for att begrdnsa blankning, kreditswappar och
andra transaktioner bor endast vara tillfilliga och utovas
endast under den tid och i den utstrackning som kravs
for att avvirja det aktuella hotet.

Pd grund av de sirskilda risker som kan uppkomma
genom anvindningen av kreditswappar krdver sddana
transaktioner noga Gvervakning av de behériga myndig-
heterna. De behoriga myndigheterna bor framfor allt, i
exceptionella fall, ha befogenhet att kriva information
fran fysiska eller juridiska personer som utfor sidana
transaktioner om vilket dandamél transaktionen har.

Esma bor ges befogenhet att inleda en utredning om ett
problem eller en metod i samband med blankning eller
anvindning av kreditswappar for att bedoma om proble-
met eller metoden innebir ett potentiellt hot mot den
finansiella stabiliteten eller marknadsfortroendet. Esma
bor offentliggora en rapport om sina resultat nir den
genomfor en sidan utredning.

Eftersom vissa av bestimmelserna i den hir férordningen
giller fysiska eller juridiska personer och dtgarder i tredje-
lander, krdvs samarbete mellan behoriga myndigheter
och tillsynsmyndigheter i tredjeldnder i vissa situationer.
Behoriga myndigheter bor darfor finna former for sam-
arbete med tillsynsmyndigheterna i tredjelinder. Esma
bor samordna utarbetandet av sddana samarbetsformer
och utbytet mellan de behériga myndigheterna av infor-
mation som erhdllits frdn tredjelinder.

Denna forordning str i overensstimmelse med de
grundldggande rittigheter och principer som erkédnns sir-
skilt i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt
(EUF-fordraget) och i Europeiska unionens stadga om
de grundldggande rattigheterna (nedan kallad stadgan), i
synnerhet ritten till skydd av personuppgifter som fore-
skrivs i artikel 16 i EUF-fordraget och i artikel 8 i stad-
gan. Transparensen angdende betydande korta nettoposi-
tioner, inbegripet offentliggdrande &ver ett visst troskel-
virde om sd foreskrivs i denna forordning, dr nédvindig
av skdl som ror finansmarknadens stabilitet och investe-
rarskydd. Denna transparens kommer att gora det mojligt
for tillsynsmyndigheterna att 6vervaka anvindningen av
blankningar i samband med strategier som innebar miss-
bruk och konsekvenserna av blankningar for vil fun-
gerande marknader. Dessutom kan transparensen bidra
till att man minskar informationsasymmetrier och ser

(41)

(42)

(43)

(
(
(

)
)
’)

i vilken utstrickning blankning péverkar priserna. Allt
utbyte och all 6verforing av information av de behériga
myndigheterna bor ske i enlighet med bestimmelserna
om overforing av personuppgifter i Europaparlamentets
och ridets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995
om skydd for enskilda personer med avseende pa be-
handling av personuppgifter och om det fria flodet av
sddana uppgifter ('). Allt utbyte och all overforing av
information av Esma bor ske i enlighet med bestimmel-
serna om Overforing av personuppgifter i Europaparla-
mentets och rddets forordning (EG) nr 45/2001 av den
18 december 2000 om skydd for enskilda dd gemen-
skapens institutioner och organ behandlar personuppgif-
ter och om den fria rorligheten for sidana uppgifter (),
som bor vara helt tillimplig pd behandlingen av person-
uppgifter for forordningens dandamal.

Med beaktande av de principer som framfordes i kom-
missionens meddelande om att forstirka sanktionssyste-
men i den finansiella tjanstesektorn och unionsrittsakter
antagna som en uppfoljning av det meddelande bor med-
lemsstaterna anta bestimmelser om sanktioner och ad-
ministrativa dtgirder som dr tillimpliga vid overtradelser
av bestimmelserna i denna forordning och bor se till att
de genomfors. Dessa sanktioner och administrativa tgér-
der bor vara effektiva, proportionella och avskrackande.
De bor baseras pd riktlinjer antagna av Esma for att
fraimja konvergens och sektorsovergripande konsekvens
i sanktionssystemen inom finanssektorn.

For att sikerstilla enhetliga villkor for genomforandet av
denna forordning bor kommissionen tilldelas genom-
forandebefogenheter. Dessa befogenheter bor utovas i
enlighet med Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststil-
lande av allmdnna regler och principer fér medlemssta-
ternas kontroll av kommissionens utovande av sina ge-
nomférandebefogenheter (3). Kommissionen bor hélla Eu-
ropaparlamentet informerat om framstegen i samband
med beslut om att faststilla att tredjelands lagar och
tillsynsregler uppfyller kraven i denna férordning.

Befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i
EUF-fordraget bor delegeras till kommissionen med av-
seende pd uppgifter om hur korta positioner ska berdk-
nas om en fysisk eller juridisk person har en position
utan tickning i en kreditswapp, for att ange troskelvr-
den for anmilan eller offentliggérande samt f6r nirmare
angivelse av kriterier och faktorer for att avgora nir en
ogynnsam hindelse eller utveckling ger upphov till ett
allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten eller mark-
nadsfortroendet i en medlemsstat eller unionen. Det ar av
sdrskild betydelse att kommissionen genomfér limpliga

281, 23.11.1995, s. 31.

EGT L
EGT L 8, 12.1.2001, s. 1.
EUT L

55, 28.2.2011, s. 13.
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samrdd under sitt forberedande arbete, inklusive, vid be-
hov, med experter fran relevanta institutioner, myndighe-
ter och byrder. Nar kommissionen forbereder och utarbe-
tar delegerade akter bor den se till att relevanta hand-
lingar Gversinds samtidigt till Europaparlamentet och ré-
det och att detta sker s snabbt som mojligt och pa
lampligt stt.

(44)  Kommissionen bor limna en rapport till Europaparla-

mentet och rddet med en utvirdering av limpligheten
av troskelvirdena for anmilan och offentliggorande
samt av tillimpningen av restriktioner och krav for infor-
mation om korta nettopositioner. Rapporten bor dven
omfatta en bedomning av om andra restriktioner eller
villkor for blankning eller kreditswappar ar lampliga.

(45)  Eftersom maélen for denna forordning inte i tillracklig

utstrackning kan uppnds av medlemsstaterna, dven om
behoriga myndigheter har bittre forutsittningar att over-
vaka och bittre kunskap om marknadsutvecklingar, och
de generella konsekvenserna av problemen med blank-
ning och kreditswappar endast till fullo kan urskiljas i ett
unionsperspektiv, och de dirfor battre kan uppnés pé
unionsnivd, kan unionen vidta dtgdrder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i férdraget om Europe-
iska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gar denna forordning inte utover vad som
ar nodvandigt for att uppnd dessa mal.

(46)  Eftersom en del medlemsstater redan har infort restrik-

tioner for blankning och eftersom den hir férordningen
foreskriver delegerade akter och bindande tekniska stan-
darder som bor antas innan den kan tillimpas praktiske,
ar det nodvindigt att medge tillrackligt med tid for en
overgdngsperiod. Eftersom det ar viktigt att, fore den
1 november 2012, ange de centrala icke visentliga delar
som kommer att underldtta for marknadsaktorerna att
efterleva denna forordning och for de behoriga myndig-
heterna att se till att den tillimpas, dr det ocksd nodvan-
digt att gora det mojligt for kommissionen att anta tek-
niska standarder och delegerade akter fore det datumet.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

1.

KAPITEL 1
ALLMANNA BESTAMMELSER
Artikel 1
Tillimpningsomrade

Denna forordning ska tillimpas pa foljande:

a) finansiella instrument, i den mening som avses i artikel 2.1

a, som dr upptagna for handel pa en handelsplats i unionen,
dven nir handeln med sddana instrument sker utanfor en

handelsplats,

b) derivat som avses i punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga I till
direktiv 2004/39/EG och som avser ett finansiellt instrument
som avses i led a eller en emittent av ett sddant finansiellt
instrument, dven nir handeln med sddana derivatinstrument
sker utanfor en handelsplats,

¢) skuldinstrument som utfirdas av en medlemsstat eller unio-
nen och derivat som avses i punkterna 4-10 i avsnitt C i
bilaga 1 till direktiv 2004/39/EG och som avser eller ar
relaterade till skuldinstrument som emitterats av en med-
lemsstat eller unionen.

2. Artiklarna 18, 20 och 23-30 ska tillimpas pa alla finan-
siella instrument i den mening som avses i artikel 2.1 a.

Artikel 2
Definitioner

1. I denna forordning avses med

a) finansiellt instrument: ndgot av de instrument som fortecknas
i avsnitt C i bilaga I till direktiv 2004/39/EG,

b) blankning: for en aktie eller ett skuldinstrument, en forsilj-
ning av aktien eller skuldinstrumentet som siljaren inte dger
vid ingdendet av siljavtalet, inklusive en sddan forsiljning
dir sdljaren vid tidpunkten for ingdendet av siljavtalet har
lanat eller avtalat om att lana aktien eller skuldinstrumentet
for leverans vid avvecklingstidpunkten, forutom

i) en forsiljning fran endera partens sida i enlighet med ett
dterkopsavtal dar en part har avtalat om att sdlja ett
virdepapper till ett specificerat pris till den andra parten
med dtagande frin den andra parten om att vid ett
senare datum silja tillbaka vdrdepappret till ett annat
specificerat pris,

ii) en Overforing av virdepapper enligt ett avtal om vir-
depapperslan, eller

iii) ingdende av ett terminskontrakt eller annat derivatkont-
rakt ddr det avtalas om att silja virdepapper till ett
specificerat pris vid ett senare datum,

) kreditswapp: ett derivatkontrakt genom vilket en part betalar
en avgift till en annan part i utbyte mot betalning eller
annan forman vid en kredithindelse avseende ett referens-
objekt samt vid varje annat kontraktsbrott, som avser det
derivatkontraktet, som har en liknande ekonomisk effekt,

d) statlig emittent: nagon av foljande enheter som emitterar
skuldinstrument:

i) unionen,
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ii) en medlemsstat, inbegripet administrationer, organ eller
specialforetag i medlemsstaten,

i) ndr det géller en federal medlemsstat: en delstat i fede-
rationen,

iv) ett specialforetag for flera medlemsstater,

v) en internationell finansinstitution som etablerats av
minst tvd medlemsstater och vars mél dr att uppbada
finansiering och tillhandahalla finansiellt bistand till de
av dess medlemmar som har eller riskerar att fa allvar-
liga finansieringsproblem, eller

vi) Europeiska investeringsbanken,

statskreditswapp: en kreditswapp dir en betalning eller annan
forman betalas ut vid en kredithdndelse eller kontraktsbrott
avseende en statlig emittent,

statspapper: ett skuldinstrument som emitterats av en statlig
emittent,

emitterade statspapper: det sammanlagda virdet av de stats-
papper som emitterats av en statlig emittent och som inte
har 16sts in,

emitterat aktiekapital: for ett foretag, summan av alla vanliga
aktier och eventuella preferensaktier som emitterats av det
foretaget, exklusive konvertibla skuldinstrument,

hemmedlemsstat:

i) for ett vardepappersforetag i den mening som avses i led
1 i artikel 4.1 i direktiv 2004/39/EG, eller en reglerad
marknad i den mening som avses i led 14 i artikel 4.1 i
direktiv 2004/39/EG: den hemmedlemsstat som avses i
led 20 i artikel 4.1 i direktiv 2004/39/EG,

ii) for ett kreditinstitut: den hemmedlemsstat som avses i
led 7 i artikel 4 i Europaparlamentets och radets direktiv
2006/48/EG av den 14 juni 2006 om ritten att starta
och driva verksamhet i kreditinstitut (%),

iii) for en juridisk person som inte avses i led i eller ii: den
medlemsstat dir denna juridiska person har sitt stadge-
enliga site, eller om den inte har ndgot stadgeenligt site,
den medlemsstat dir den har sitt huvudkontor,

() EUT L 177, 30.6.2006, s. 1.

iv) for en fysisk person: den medlemsstat dir den personen
har sitt huvudkontor, eller om det inte finns ndgot hu-
vudkontor, den medlemsstat dir den personen har sitt
hemvist,

relevant behdrig myndighet:

i) for en medlemsstats statspapper eller nir det giller en
federal medlemsstat, for statspapper frin en delstat i
federationen, eller for kreditswappar avseende en med-
lemsstat eller en delstat i federationen: den behoriga
myndigheten i den medlemsstaten,

ii) for unionens statspapper eller en kreditswapp avseende
unionen: den behoriga myndigheten i den jurisdiktion
dir det departement som emitterar skuldinstrumentet
ar beldget,

iii) for statspapper fran flera medlemsstater som agerar
genom ett specialforetag eller for en kreditswapp avse-
ende ett sadant specialféretag: den behériga myndighe-
ten i den jurisdiktion dar specialforetaget dr etablerat,

iv) for statspapper frin en internationell finansinstitution
som etablerats av minst tvd medlemsstater och vars
mdl ar att uppbada finansiering och tillhandahélla fi-
nansiellt bistdnd till de av dess medlemmar som har
eller riskerar att fa allvarliga finansieringsproblem: den
behoriga myndigheten i den jurisdiktion ddr den inter-
nationella finansinstitutionen ir etablerat,

v) for ett annat finansiellt instrument 4n ett instrument
som avses i leden i-iv: den behériga myndigheten for
det finansiella instrument som definieras i led 7 i ar-
tikel 2 i kommissionens  forordning  (EG)
nr 1287/2006 (2) och bestims i enlighet med kapitel
I i den forordningen,

vi) for ett finansiellt instrument som inte omfattas av leden
i-v: den behoriga myndigheten i den medlemsstat dar
det finansiella instrumentet forst togs upp for handel pd
en handelsplats,

vii) for ett skuldinstrument som emitterats av Europeiska
investeringsbanken: den behoriga myndigheten i den
medlemsstat dir Europeiska investeringsbanken ér be-
lagen,

() Kommissionens forordning (EG) nr 1287/2006 av den 10 augusti

2006 om genomforande av Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG vad giller dokumenteringsskyldigheter for virdepap-
persforetag, transaktionsrapportering, 6verblickbarhet pd marknaden,
upptagande av finansiella instrument till handel samt definitioner for
tillimpning av det direktivet (EUT L 241, 2.9.2006, s. 1).
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k) marketmakerfunktioner: verksamheter som bedrivs av ett vir-
depappersforetag, ett kreditinstitut, en enhet i tredjeland,
eller ett foretag i den mening som avses i led 1 i artikel 2.1
i direktiv 2004/39/EG, som dr medlem av en handelsplats
eller en marknad i ett tredjeland vars regelverk och tillsyn
har forklarats vara likvirdiga av kommissionen i enlighet
med artikel 17.2, nir den eller det handlar i eget namn
med ett finansiellt instrument, oberoende av om handeln
sker pa eller utanfor handelsplatsen, och den berdrda enhe-
ten agerar enligt f6ljande:

i) staller bindande och samtidiga kop- och siljbud av jam-
forbar storlek till konkurrenskraftiga priser, och tillhan-
dahéller darigenom regelbundet och lopande likviditet
till marknaden,

i) agerar inom ramen for sin ordinarie verksambhet, for att
fullgéra order som initierats av kunder eller som svar pa
kunders 6nskemdl om att handla,

iii) sdkrar positioner som uppkommer genom uppfyllandet
av uppgifterna i leden i och ii,

1) handelsplats: en reglerad marknad i den mening som avses i
led 14 i artikel 4.1 i direktiv 2004/39/EG, eller en multi-
lateral handelsplattform i den mening som avses i led 15 i
artikel 4.1 i direktiv 2004/39/EG,

m) huvudhandelsplats: den handelsplats for en aktie som har den
hogsta omsittningen for den aktien,

n) godkand primary dealer: en fysisk eller juridisk person som
slutit ett avtal med en statlig emittent eller formellt erkénts
som primary dealer av en statlig emittent eller pd dennes
vignar och som enligt detta avtal eller erkdnnande har
atagit sig att agera i eget namn vid primar- och sekundar-
marknadsoperationer for de skuldinstrument som emitterats
av den emittenten,

o) central motpart: en juridisk person som gor sig till motpart
till var och en av parterna i de kontrakt som handlas med
pa en eller flera finansiella marknader och som pa sa vis blir
koparen for varje siljare och siljaren for varje kopare och
som ansvarar for driften av ett clearingsystem,

p) handelsdag: en handelsdag som avses i artikel 4 i férordning
(EG) nr 1287/2006,

q) omsdttning: for en aktie, omsittningen i den mening som
avses i led 9 i artikel 2 i férordning (EG) nr 1287/2006.

2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter enligt artikel 42 som specificerar de definitioner som fore-
skrivs i punkt 1 i den hér artikeln, sdrskilt genom att ange nir

en fysisk eller juridisk person ska anses dga ett finansiellt in-
strument for tillimpningen av definitionen av blankning i punkt
1b.

Artikel 3
Korta och linga positioner

1. Vid tillimpningen av denna f6érordning r en kort position
i emitterat aktiekapital eller i emitterade statspapper en position
som uppkommer genom

a) en blankning av en aktie som emitterats av ett foretag eller
ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emittent,

b) en transaktion som skapar eller avser ett annat finansiellt
instrument 4n ett instrument som avses i led a dar effekten
eller en av effekterna av transaktionen ar att ge den fysiska
eller juridiska person som ingdr den transaktionen en ekono-
misk fordel om priset eller vdrdet pd aktien eller skuldinstru-
mentet sjunker.

2. Vid tillimpningen av denna forordning ar en ldng position
i emitterat aktiekapital eller i emitterade statspapper en position
som uppkommer genom

a) innehav av en aktie som emitterats av ett foretag eller ett
skuldinstrument som emitterats av en statlig emittent,

b) en transaktion som skapar eller avser ett annat finansiellt
instrument dn ett instrument som avses i led a dir en av
effekterna av transaktionen ir att ge den fysiska eller juri-
diska person som ingdr den transaktionen en finansiell fordel
om priset eller vdrdet pa aktien eller skuldinstrumentet stiger.

3. Vid tillimpningen av punkterna 1 och 2 ska berdkningen
av en kort eller en ldng position, nir det giller varje position
som indirekt innehas av den berdrda personen, inklusive genom
eller via index, virdepapperskorg eller intressen i borshandlade
fonder eller liknande enheter, faststillas av den fysiska eller
juridiska personen i friga som ska agera fornuftigt och beakta
offentligt tillginglig information avseende sammansittningen av
det aktuella indexet eller den aktuella virdepapperskorgen eller
intressena i de aktuella borshandlade fonderna eller liknande
enheter. Vid berdkningen av sddana korta och ldnga positioner
ska ingen person vara tvungen att skaffa sig realtidsinformation
om en sddan sammansittning frdn ndgon annan person.

Vid tillimpningen av punkterna 1 och 2 ska i berdkningen av
en kort eller en ling position i statspapper dven ingd eventuella
statskreditswappar som avser den statliga emittenten.
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4. Vid tillimpningen av denna férordning ska en fysisk eller
juridisk persons korta nettoposition i emitterat aktiekapital vara
den position som aterstar efter avdrag av alla ldnga positioner
den fysiska eller den juridiska personen har i foretagets emitte-
rade aktiekapital frén alla korta positioner den personen har i
det berorda foretagets emitterade aktiekapital.

5. Vid tillimpningen av denna forordning ska en fysisk eller
juridisk persons korta nettoposition i emitterade statspapper
vara den position som dterstdr efter avdrag av alla ldnga posi-
tioner den fysiska eller juridiska personen har i den berorda
statliga emittentens emitterade statspapper och av alla linga
positioner i skuldinstrument frén en statlig emittent dar priset
pa skuldinstrumentet i hog grad korrelerar med priset pd de
berorda statspapperen fran alla korta positioner den personen
har i samma statspapper.

6.  Berikningen for statspapper enligt punkterna 1-5 ska avse
varje enskild statlig emittent dven om separata enheter emitterar
statspapper for den statliga emittentens rakning.

7. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 42 som specificerar

a) de fall da en fysisk eller juridisk person anses inneha en aktie
eller ett skuldinstrument for tillimpningen av punkt 2,

b) de fall dd en fysisk eller juridisk person har en kort netto-
position for tillimpningen av punkterna 4 och 5 samt med
vilken metod en sddan position ska beriknas,

¢) med vilken metod positioner ska berdknas for tillimpningen
av punkterna 3, 4 och 5 om olika enheter i en grupp har
langa eller korta positioner eller for fondforvaltningsverk-
samheter som avser separata fonder.

Nir det giller forsta stycket ¢ ska berdkningsmetoden i synner-
het beakta huruvida olika placeringsstrategier tillimpas avseende
en viss emittent genom mer dn en separat fond som forvaltas av
samma fondforvaltare, huruvida samma placeringsstrategier till-
lampas avseende en viss emittent genom mer 4n en fond, och
huruvida mer 4n en portf6lj inom samma enhet forvaltas dis-
kretiondrt genom tillimpning av samma placeringsstrategi av-
seende en viss emittent.

Artikel 4
Position utan tickning i en statskreditswapp

1. Vid tillimpningen av denna forordning ska en fysisk eller
juridisk person anses ha en position utan tickning i en stats-
kreditswapp nir dndamadlet med statskreditswappen inte ar att
skydda mot

a) den kreditrisk som ar forknippad med den emittent i vars
statspapper den fysiska eller juridiska personen har en ling
position och som statskreditswappen avser, eller

b) risken for minskning av virdet pd statspappren ndr den
fysiska eller juridiska personen har tillgdngar eller 4r foremal
for ekonomiska forpliktelser, inbegripet men inte begrinsat
till finansiella kontrakt, en portfolj av tillgdngar eller finan-
siella forpliktelser vars virde korrelerar med virdet pé stats-

pappren.

2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter enligt artikel 42 som for tillimpningen av punkt 1 i den hir
artikeln specificerar

a) de fall dd en statskreditswappstransaktion anses skydda mot
en kreditrisk eller risken fér minskning av virdet pd stats-
pappren, och metoden for berikning av en position utan
tickning i en statskreditswapp,

b) med vilken metod positioner ska beriknas dd olika enheter i
en grupp har ldnga och korta positioner eller for fondférvalt-
ningsverksamheter som avser separata fonder.

KAPITEL 11
INFORMATION OM KORTA NETTOPOSITIONER
Artikel 5

Anmilan till behoriga myndigheter av betydande korta
nettopositioner i aktier

1. En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposi-
tion i det emitterade aktiekapitalet for ett foretag vars aktier dr
upptagna for handel pd en handelsplats ska i enlighet med
artikel 9 till den relevanta behoriga myndigheten anmila om
positionen uppndr eller sjunker under det relevanta troskelvirde
for anmalan som avses i punkt 2 i den hér artikeln.

2. Ett relevant troskelvirde for anmilan dr 0,2 procent av det
berorda foretagets emitterade aktiekapital och varje steg om
0,1 procent dirdver.

3. Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska vardepappers-
och marknadsmyndigheten) (Esma) far avge ett utldtande till
kommissionen om anpassning av de troskelvirden som avses
i punkt 2, med beaktande av utvecklingen pa finansmarknader-
na.
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4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 42 for att dndra de troskelvdarden som
avses i punkt 2 i den hidr artikeln med beaktande av utveck-
lingen péd finansmarknaderna.

Artikel 6

Offentliggorande av betydande korta nettopositioner i
aktier

1. En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposi-
tion i det emitterade aktiekapitalet for ett foretag vars aktier ar
upptagna for handel pd en handelsplats ska i enlighet med
artikel 9 offentliggora uppgifter om positionen nir den uppnér
eller sjunker under det relevanta troskelvirde for offentliggo-
rande som avses i punkt 2 i den hir artikeln.

2. Ett relevant troskelvirde for offentliggorande dr 0,5 % av
det berorda foretagets emitterade aktiekapital och varje steg om
0,1 % dirover.

3. Esma far avge ett utldtande till kommissionen om anpass-
ning av de troskelvarden som avses i punkt 2, med beaktande
av utvecklingen pd finansmarknaderna.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 42 for att dndra de troskelvirden som
avses i punkt 2 i den hidr artikeln med beaktande av utveck-
lingen pd finansmarknaderna.

5. Denna artikel ska inte paverka tillimpningen av lagar och
andra forfattningar om uppkopserbjudanden, sammanslagningar
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 Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkép-
serbjudanden (') som innehéller stringare krav pa offentliggo-
rande av korta positioner 4n de som anges i denna artikel.

Artikel 7

Anmilan till behoriga myndigheter av betydande korta
nettopositioner i statspapper

1. En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposi-
tion i emitterade statspapper ska i enlighet med artikel 9 anmila
till den relevanta behoriga myndigheten om positionen uppnér
eller sjunker under de relevanta troskelvardena for anmélan for
den berorda statliga emittenten.

2. De relevanta troskelvirdena for anmilan ska bestd av ett
inledande virde och direfter de successiva nivder som faststillts
for varje statlig emittent i de bestimmelser som kommissionen
antagit i enlighet med punkt 3. Esma ska pa sin webbplats
publicera troskelvirdena for anmdlan for varje medlemsstat.

() EUT L 142, 30.4.2004, s. 12.

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 42 for att specificera de troskelvarden
och successiva nivder som avses i punkt 2 i den hir artikeln.

Kommissionen ska:

a) se till att troskelvdrdena inte liggs pd en sddan niva att det
krivs anmilan av positioner av minimalt virde,

b) ta hinsyn till det sammanlagda beloppet for de utestiende
emitterade statspapperen for respektive statlig emittent samt
den genomsnittliga storleken pd positioner som innehas av
marknadsaktorer och som relaterar till den statliga emitten-
tens statspapper, och

¢) ta hdnsyn till likviditeten pd varje marknad for statsobliga-
tioner.

Artikel 8

Anmilan till behériga myndigheter av positioner utan
tickning i statskreditswappar

Nir en behorig myndighet i enlighet med artikel 14.2 tillfalligt
upphiver restriktioner, ska en fysisk eller juridisk person som
har en position utan tickning i en statskreditswapp anmala till
den relevanta behoriga myndigheten om positionen uppnar eller
sjunker under de relevanta troskelvirden for anmilan for den
statliga emittenten som faststillts i enlighet med artikel 7.

Artikel 9
Metod for anmilan och offentliggorande

1. I varje anmilan eller offentliggorande enligt artikel 5, 6, 7
eller 8 ska finnas uppgifter som identifierar den fysiska eller
juridiska person som har den berdrda positionen, storleken pa
positionen, den emittent avseende vilken den berorda positio-
nen innehas samt dagen dé innehavet av den berorda positionen
uppkom, dndrades eller upphorde.

Vid tillimpningen av artiklarna 5, 6, 7 och 8 ska fysiska och
juridiska personer som innehar betydande korta nettopositioner
fora register i fem dr over de bruttopositioner som skapar en
betydande kort nettoposition.

2. Tidpunkten for berdkningen av en kort nettoposition ska
vara vid midnatt vid slutet av den handelsdag dd den fysiska
eller juridiska personen fir den berdrda positionen. Den tid-
punkten ska tillimpas pd alla transaktioner oavsett vilket han-
delssitt som anvints, inbegripet transaktioner som utforts ge-
nom manuell eller automatiserad handel, och oavsett om trans-
aktionen har 4gt rum under normala handelstider eller ¢j. An-
milan eller offentliggorandet ska goras senast kl. 15.30 foljande
handelsdag. De tider som faststills i denna punkt ska berdknas
enligt tiden i den medlemsstat dar den relevanta behoriga myn-
dighet till vilken den relevanta positionen ska anmilas befinner

sig.
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3. Anmilan av information till en relevant behérig myndig-
het ska sikerstilla konfidentialitet for informationen och det ska
finnas mekanismer for autentisering av kallan till anmélan.

4. Det offentliggorande av information som avses i artikel 6
ska goras pd ett sitt som sikerstiller snabb tillgdng till infor-
mation pa ett icke-diskriminerande sitt. Denna information ska
laggas ut pa en central webbplats som drivs eller 6vervakas av
den relevanta behoriga myndigheten. De behoriga myndighe-
terna ska meddela Esma adressen till den webbplatsen, och
Esma ska i sin tur placera en link till alla sidana centrala
webbplatser pd sin egen webbplats.

5. For att sikerstilla en samstimmig tillimpning av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn om de uppgifter som ska limnas for tillimpningen av
punkt 1.

Esma ska lamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn
till kommissionen senast den 31 mars 2012.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standar-
der for tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artik-
larna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

6. For att sikerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen av
punkt 4 ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande som anger hur informationen fir offentliggoras.

Esma ska ldmna dessa forslag till tekniska standarder for ge-
nomférande till kommissionen senast den 31 mars 2012.

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

Artikel 10
Tillimpning av kraven pd anmilan och offentliggorande

Kraven pd anmilan och offentliggorande enligt artiklarna 5, 6, 7
och 8 giller for fysiska eller juridiska personer som har sitt
hemvist eller dr etablerade i unionen eller i ett tredjeland.

Artikel 11
Information som ska limnas till Esma

1. De behoriga myndigheterna ska varje kvartal lamna infor-
mation i sammanfattad form till Esma om korta nettopositioner
i emitterat aktiekapital och emitterade statspapper och om po-
sitioner utan tickning i statskreditswappar for vilka de dr den
relevanta behoriga myndigheten och betriffande vilka de tar
emot anmadlningar i enlighet med artiklarna 5, 7 och 8.

2. For att fullgora sina uppgifter enligt denna férordning far
Esma ndr som helst begidra ytterligare information frdn en rele-
vant behorig myndighet om korta nettopositioner i emitterat
aktiekapital och emitterat statspapper eller om positioner utan
tickning i statskreditswappar.

Den behoriga myndigheten ska limna den begirda informatio-
nen till Esma senast inom sju kalenderdagar. Vid ogynnsamma
hindelser eller utvecklingar som utgor ett allvarligt hot mot den
finansiella stabiliteten eller marknadsfortroendet i den berorda
medlemsstaten eller i en annan medlemsstat ska den behoriga
myndigheten tillhandahélla Esma den begirda informationen
baserad pd anmilningskraven enligt artiklarna 5, 7 och 8
inom 24 timmar.

3. For att sikerstilla en samstdmmig tillimpning av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn som specificerar de uppgifter som ska limnas i enlighet
med punkterna 1 och 2.

Esma ska limna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn
till kommissionen senast den 31 mars 2012.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standar-
der for tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artik-
larna 10-14 i f6érordning (EU) nr 1095/2010.

4. For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av
punkt 1 ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande som faststiller formatet for de uppgifter som ska
lamnas i enlighet med punkterna 1 och 2.

Esma ska ldmna dessa forslag till tekniska standarder for ge-
nomforande till kommissionen senast den 31 mars 2012.

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

KAPITEL III
BLANKNINGAR UTAN TACKNING
Artikel 12
Restriktioner for blankningar av aktier utan tickning

1. En fysisk eller juridisk person far utfora en blankning av
en aktie som dr upptagen till handel pé en handelsplats endast
om ett av f6ljande villkor ar uppfyllda:

a) den fysiska eller juridiska personen har lanat aktien eller har
vidtagit alternativa dtgirder som leder till liknande rattslig
verkan,
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b) den fysiska eller juridiska personen har avtalat om att lina
aktien eller har en annan definitivt verkstallbar fordran enligt
avtal eller formogenhetsritt om overféring av dganderitt av
ett motsvarande antal virdepapper av samma klass sd att
avvecklingen kan ske pé ritt dag,

¢) den fysiska eller juridiska personen har en 6verenskommelse
med en tredje part enligt vilken den tredje parten har be-
kraftat att aktien har lokaliserats och har vidtagit nodvindiga
atgarder gentemot tredje parter som krdvs for att den fysiska
eller juridiska personen ska ha en rimlig anledning att tro att
avvecklingen kan ske pa ritt dag.

2. For att sikerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen av
punkt 1 ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande som faststiller de typer av avtal, overenskom-
melser eller dtgirder som ger tillrickliga garantier for att aktien
kommer att vara tillginglig for avveckling. Nar Esma faststiller
vilka dtgdrder som dr nodviandiga for att rimligen kunna for-
vinta sig att avvecklingen kan ske pé ritt dag, ska den bland
annat beakta intradagshandel och aktiernas likviditet.

Esma ska ldmna dessa forslag till tekniska standarder for ge-
nomforande till kommissionen senast den 31 mars 2012.

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

Artikel 13
Restriktioner for blankningar av statspapper utan tickning

1. En fysisk eller juridisk person far utfora en blankning av
ett statspapper endast om ett av foljande villkor dr uppfyllda:

a) Den fysiska eller juridiska personen har lanat statspapperet,
eller har vidtagit alternativa atgirder som leder till liknande
rittslig verkan.

b) Den fysiska eller juridiska personen har avtalat om att ldna
statspapperet eller har en annan definitivt verkstillbar ford-
ran enligt avtal eller formogenhetsritt om oOverforing av
dganderitt av ett motsvarande antal virdepapper av samma
klass s att avvecklingen kan ske pd ritt dag.

¢) Den fysiska eller juridiska personen har en 6verenskommelse
med en tredje part enligt vilken den tredje parten har be-
kraftat att statspapperet har lokaliserats eller annars har en
rimlig anledning att tro att avvecklingen kan genomforas pa
ritt dag.

2. Restriktionerna i punkt 1 giller inte om transaktionen 4r
dgnad att skydda en lang position i en emittents skuldinstru-
ment och prissittningen av skuldinstrumentet har en hog kor-
relation med prissdttningen pa aktuellt statspapper.

3. Om statspapperets likviditet understiger det troskelvirde
som faststillts i enlighet med de metoder som avses i punkt
4, far den relevanta behoriga myndigheten tillfalligt upphiva
restriktionerna i punkt 1. Innan den relevanta behériga myn-
digheten upphéver de restriktionerna ska den anmala forslaget
om upphivande till Esma och de andra behoriga myndigheter-
na.

Ett upphivande ska inledningsvis gilla for en period av hogst
sex manader rdknat frdn dagen for dess offentliggorande pa den
relevanta behoriga myndighetens webbplats. Upphavandet fir
forlingas med perioder pa hogst sex manader om skilen for
upphdvandet kvarstdr. Om upphivandet inte forlings i slutet av
den inledande perioden eller en efterféljande period ska det
automatiskt upphora att gilla.

Inom 24 timmar efter underrittelsen frdn den relevanta beho-
riga myndigheten ska Esma pd grundval av punkt 4 avge ett
utlitande om upphdvanden eller forlingningar som anmalts.
Utldtandet ska offentliggoras pd Esmas webbplats.

4. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med
artikel 42, och diri ange parametrarna och metoderna for be-
rikning av det troskelvirde for likviditet som avses i punkt 3 i
den hir artikeln ndr det giller emitterade statspapper.

Parametrarna och metoderna for medlemsstaternas berakning av
troskelvirdet ska faststdllas sa att troskelvdrdet, nir den uppnas,
motsvarar en betydande minskning i forhallande till den ge-
nomsnittliga likviditetsnivdn for det berorda statspapperet.

Troskelvardet ska faststillas pd grundval av objektiva kriterier
som specifikt ska avse den berorda marknaden for statspapper,
inbegripet det totala beloppet for utestdende emitterade stats-
papper for varje emittent av statspapper.

5. For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av
punkt 1 fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande som anger de typer av avtal eller 6verenskom-
melser som ger tillrdckliga garantier for att statspapperet kom-
mer att vara tillgingligt f6r avveckling. Esma ska sirskilt beakta
behovet av att bevara likviditeten pd marknaderna, sirskilt pad
marknaderna for statsobligationer och repomarknaderna for
statsobligationer.

Esma ska oOverlimna sina forslag till tekniska standarder for
genomforande till kommissionen senast den 31 mars 2012.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standar-
der for genomforande som avses i forsta stycket, i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 14
Restriktioner for statskreditswappar utan tickning

1. En fysisk eller juridisk person fir utfora en statskredit-
swappstransaktion endast om transaktionen inte leder till en

position utan tickning i en statskreditswapp som avses i arti-
kel 4.

2. En behorig myndighet far tillfalligt upphéva de restriktio-
ner som avses i punkt 1, ndr den har objektiva skal att tro att
dess marknad for statspapper inte fungerar tillfredsstillande och
att sidana restriktioner kan ha en negativ inverkan pd mark-
naden for statskreditswappar, sdrskilt genom att Oka statliga
emittenters ldnekostnader eller paverka deras mojligheter att
emittera nya ldn. Dessa skil ska baseras pd f6ljande indikatorer:

a) en hog eller 6kande rintesats for statsskulden,

b) en okande rintedifferens for statsskulden jamfort med stats-
skulden hos andra statliga emittenter,

¢) en Okande differens for statskreditswappar jamfort med den
egna kurvan och med andra statliga emittenter,

d) den tid det tar for priset pé statsskulden att dtervinda till sin
ursprungliga jamviktsniva efter en stor transaktion,

e) vilka statsskuldsbelopp som kan erbjudas till handel.

Den behoriga myndigheten fir ocksd anvinda andra indikatorer
dn de som anges i forsta stycket a—e.

Innan den relevanta behoriga myndigheten upphaver restriktio-
ner enligt den hir artikeln ska den anmila forslaget om upp-
hidvande och de skil som det grundar sig pé till Esma och de
andra behoriga myndigheterna.

Ett upphdvande ska inledningsvis gilla for en period pa hogst
tolv ménader raknat fran dagen for dess offentliggorande pa den
relevanta behoriga myndighetens webbplats. Upphdvandet far
forlingas med perioder pd hogst sex manader om skilen for
upphdvandet kvarstdr. Om upphavandet inte f6rlings i slutet av
den inledande perioden eller en efterfoljande period ska det
automatiskt upphora att gilla.

Inom 24 timmar efter underrittelsen fran den relevanta beho-
riga myndigheten ska Esma avge ett utlitande om det avsedda
upphivandet eller dess forlangning, oberoende av om den be-
horiga myndigheten har baserat sitt upphédvande pd indikato-
rerna i forsta stycket a—e eller pd andra indikatorer. Nar det
avsedda upphdvandet eller den avsedda forlingningen av ett
upphévande baserar sig pd andra stycket ska detta utlitande
ocksé innehdlla en utvirdering av de indikatorer som den be-
horiga myndigheten har anvint. Utlitandet ska offentliggoras pa
Esmas webbplats.

Artikel 15
Buy-in-férfaranden

1. En central motpart i en medlemsstat som tillhandahaller
avvecklingstjanster for aktier ska se till att det finns rutiner som
uppfyller samtliga foljande krav:

a) Om en fysisk eller juridisk person som siljer aktier inte kan
leverera aktierna for avveckling inom fyra handelsdagar efter
den dag dd avvecklingen ska dga rum, ska forfaranden auto-
matiskt starta som innebdr att aktierna kops in sd att de kan
levereras for avveckling.

b) Om det inte dr majligt att kopa in aktierna for leverans ska
ett belopp betalas till koparen som baseras pd virdet av de
aktier som skulle ha levererats pd leveransdagen plus ett
belopp som ersittning for skador som koparen dsamkats
pa grund av den uteblivna avvecklingen.

¢) Den fysiska eller juridiska person som inte fullgjort sin leve-
ransskyldighet betalar ersittning for alla belopp som betalats
enligt leden a och b.

2. En central motpart i en medlemsstat som tillhandahaller
avvecklingstjanster for aktier ska se till att det finns rutiner som
sakerstaller att en fysisk eller juridisk person som siljer aktier
och underlter att leverera aktierna for avveckling pa ritt dag
mdste gora dagliga betalningar for varje dag som avvecklingen
uteblir.

De dagliga betalningarna ska vara tillrackligt hoga for att av-
skricka andra fysiska eller juridiska personer som underlater att
avveckla.

KAPITEL IV
UNDANTAG
Artikel 16
Undantag om huvudhandelsplatsen finns i ett tredjeland

1. Artiklarna 5, 6, 12 och 15 ska inte tillimpas pé aktier i
ett foretag som tas upp till handel pa en handelsplats i unionen
om huvudhandelsplatsen for handeln med aktierna finns i ett
tredjeland.

2. Den relevanta behériga myndigheten for ett foretags aktier
som 4r upptagna for handel pd en handelsplats i unionen och
en handelsplats i ett tredjeland ska dtminstone vartannat ar
bestimma om huvudhandelsplatsen f6r handeln med dessa ak-
tier finns i ett tredjeland.
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Den relevanta behoriga myndigheten ska underritta Esma om
alla sddana aktier vars huvudhandelsplats befunnits ligga i ett
tredjeland.

Esma ska vartannat r offentliggora en forteckning over aktier
vars huvudhandelsplats finns i ett tredjeland. Forteckningen ska
gilla under en period av tvd ér.

3. For att sikerstilla en samstimmig tillimpning av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn som anger metoden for att berikna omsittningen for
att faststdlla huvudhandelsplatsen for handeln med en aktie.

Esma ska limna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn
till kommissionen senast den 31 mars 2012.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standar-
der for tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artik-
larna 10-14 i f6rordning (EU) nr 1095/2010.

4. For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av
punkterna 1 och 2 ska Esma utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for genomforande for att ange foljande:

a) P4 vilken dag och for vilken period som alla berdkningar for
att bestimma huvudhandelsplatsen for en aktie ska goras.

b) Den senaste dag dd den relevanta behériga myndigheten ska
underritta Esma om de aktier vilkas huvudhandelsplats finns
i ett tredjeland.

¢) Den dag fran vilken forteckningen ska borja gilla efter det
att den offentliggjorts av Esma.

Esma ska limna dessa forslag till tekniska standarder for ge-
nomfdrande till kommissionen senast den 31 mars 2012.

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

Artikel 17

Undantag for marketmakerfunktion och
primidrmarknadsoperationer

1. Artiklarna 5, 6, 7, 12, 13 och 14 ska inte tillimpas pa
transaktioner som genomférs pa grund av marketmakerfunktio-
ner.

2. Kommissionen fér i enlighet med det forfarande som avses
i artikel 44.2 fatta beslut som faststiller att regelverket och
tillsynen i ett tredjeland sdkerstiller att en marknad som ar
godkind i det tredjelandet uppfyller rittsligt bindande krav
som for tillimpningen av det undantag som anges i punkt 1
ar likvardigt med kraven i avdelning IIT i direktiv 2004/39/EG, i

Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/6/EG av den 28 ja-
nuari 2003 om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan
(marknadsmissbruk) (') och i Europaparlamentets och ridets di-
rektiv 2004/109/EG om harmonisering av insynskraven angd-
ende upplysningar om emittenter vars vardepapper dr upptagna
till handel pd en reglerad marknad (?), och ar foremadl for ef-
tektiv overvakning och tillsyn i det tredjelandet.

Regelverket och tillsynen i ett tredjeland far anses vara likvirdigt
om det tredjelandets:

a) marknader dr foremal for auktorisering och for fortlopande
effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll,

b) marknader har tydliga och transparenta regler om upp-
tagande av virdepapper for handel sé att handeln med dessa
virdepapper kan ske pa ett rattvist, vdlordnat och effektivt
sdtt, och att virdepapperen ar fritt overldtbara,

¢) virdepappersemittenter ir foremal for regelbundna och kon-
tinuerliga informationskrav som garanterar ett hogt investe-
rarskydd, och

d) marknadstransparens och -integritet sikras genom forebyg-
gande av marknadsmissbruk i form av insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan.

3. Artiklarna 7, 13 och 14 4r inte tillimpliga pd verksamhe-
ter som bedrivs av en fysisk eller juridisk person som handlar
som godkind primary dealer enligt ett avtal med en statlig
emittent, som handlar i eget namn for ett finansiellt instrument
avseende primdr- eller sekunddrmarknadsoperationer i statspap-
peret.

4. Artiklarna 5, 6, 12, 13 och 14 i den hir férordningen ar
inte tillimpliga pd en fysisk eller juridisk person som genomfor
en blankning av ett virdepapper eller har en kort nettoposition i
samband med genomférande av en stabiliseringsatgird enligt
kapitel III i kommissionens férordning (EG) nr 22732003 av
den 22 december 2003 om genomforande av Europaparlamen-
tets och rddets direktiv 2003/6/EG nir det galler undantag for
aterkopsprogram och stabilisering av finansiella instrument (3).

5. Det undantag som avses i punkt 1 dr endast tillimpligt
om den berérda fysiska eller juridiska personen skriftligen har
anmalt till den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat att
den avser att utnyttja undantaget. Anmilan ska goras senast
trettio kalenderdagar innan den berdrda fysiska eller juridiska
personen avser att utnyttja undantaget for forsta gangen.

() EUT L 96, 12.4.2003, s. 16.
(®) EUT L 390, 31.12.2004, s. 38.
() EUT L 336, 23.12.2003, s. 33.
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6.  Det undantag som avses i punkt 3 dr endast tillimpligt
om den godkinda primary dealern, i friga om de avsedda stats-
papperen, skriftligen har anmilt till den relevanta behoriga
myndigheten att denne avser att utnyttja undantaget. Anmalan
ska goras senast trettio kalenderdagar innan den berorda fysiska
eller juridiska personen avser att utnyttja undantaget for forsta
gangen.

7. Den behoriga myndighet som avses i punkterna 5 och 6
far forbjuda anvidndningen av undantaget om den anser att den
fysiska eller juridiska personen inte uppfyller villkoren for un-
dantaget. Ett forbud ska inforas inom den period pd trettio
kalenderdagar som avses i punkterna 5 och 6 eller direfter
om den behoriga myndigheten fir veta att den fysiska eller
juridiska personens forhéllanden har dndrats sd att personen
inte lingre uppfyller villkoren for undantaget.

8. En enhet i tredjeland som inte dr godkdnd i unionen ska
sinda den anmailan som avses i punkterna 5 och 6 till den
behoriga myndigheten for den huvudhandelsplats i unionen
dir den handlar.

9.  En fysisk eller juridisk person som har limnat en anmalan
enligt punkt 5 ska sd snart som mojligt skriftligen underritta
den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om alla for-
andringar som pdverkar den personens ritt att utnyttja undan-
taget, eller om att den personen inte lingre onskar utnyttja
undantaget.

10.  En fysisk eller juridisk person som har limnat en anma-
lan enligt punkt 6 ska, i friga om de avsedda statspapperen, sd
snart som mojligt skriftligen underrdtta den relevanta behoriga
myndigheten om alla férandringar som paverkar den personens
ritt att utnyttja undantaget, eller om att den personen inte
langre onskar utnyttja undantaget.

11.  Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten far
skriftligen begdra information frdn en fysisk eller juridisk person
som utnyttjar det undantag som anges i punkt 1, 3 eller 4 om
innehavet av korta positioner eller verksamheter som bedrivs
enligt undantaget. Den fysiska eller juridiska personen ska
limna den begirda informationen senast fyra kalenderdagar
efter det att begdran framstilldes.

12.  En behorig myndighet ska underritta Esma inom tvd
veckor efter anmalan i enlighet med punkt 5 eller 9 om alla
marknadsgaranter och i enlighet med punkt 6 eller 10 om
godkinda primary dealers som anviander undantaget och om
alla marknadsgaranter och godkinda primary dealers som inte
lingre anvinder undantaget.

13.  Esma ska péd sin webbplats offentliggora och uppdatera
en forteckning 6ver marknadsgaranter och godkinda primary
dealers som anvinder undantaget.

14.  En anmidlan i enlighet med denna artikel far géras av en
person till en behorig myndighet eller av en behorig myndighet

till Esma ndr som helst under den period pé sextio kalenderda-
gar som infaller fore den 1 november 2012.

KAPITEL V

DE BEHORIGA MYNDIGHETERNAS OCH ESMAS BEFOGEN-
HETER ATT INGRIPA

AVSNITT 1
De behoriga myndigheternas befogenheter
Artikel 18

Anmilan och offentliggorande under exceptionella
omstindigheter

1. Om inte annat foljer av artikel 22 far en behorig myndig-
het krava att fysiska eller juridiska personer som har korta
nettopositioner i ett visst finansiellt instrument eller en klass
av finansiella instrument anmdler det eller offentliggor infor-
mation om positionen ndr positionen uppndr eller sjunker un-
der ett troskelvirde for anmilning som faststillts av den beho-
riga myndigheten och om

a) ogynnsamma hidndelser eller en ogynnsam utveckling utgor
ett allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten eller mark-
nadsfortroendet i den berorda medlemsstaten eller i en eller
flera andra medlemsstater, och

b) étgirden dr nodvindig for att avvirja hotet och inte kommer
att fi ndgon negativ inverkan pa de finansiella marknadernas
effektivitet som inte stdr i proportion till fordelarna med
atgirden.

2. Punkt 1 i den hir artikeln 4r inte tillimplig pd finansiella
instrument for vilka transparens redan kridvs enligt artiklarna
5-8. En dtgdrd i enlighet med punkt 1 i den hir artikeln fér
gilla under de forhallanden eller vara foremal for de undantag
som anges av den behoriga myndigheten. Undantag fir i syn-
nerhet anges for marketmakerfunktioner och primarmarknads-
aktiviteter.

Artikel 19
Anmilan frin utlinare under exceptionella omstindigheter

1. Om inte annat foljer av artikel 22 far en behorig myndig-
het vidta den atgdrd som avses i punkt 2 i den hir artikeln, om

a) ogynnsamma hidndelser eller en ogynnsam utveckling utgor
ett allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten eller mark-
nadsfortroendet i den berorda medlemsstaten eller i en eller
flera andra medlemsstater, och

b) étgirden dr nodvindig for att avvirja hotet och inte kommer
att fi ndgon negativ inverkan pa de finansiella marknadernas
effektivitet som inte stdr i proportion till fordelarna med
atgirden.
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2. En behorig myndighet far aligga fysiska eller juridiska
personer som sysslar med utlaning av specifika finansiella in-
strument eller klasser av finansiella instrument att anmila varje
betydande 0kning av de avgifter som begirs for sddan utldning.

Artikel 20

Restriktioner for blankning och liknande transaktioner
under exceptionella omstindigheter

1. Om inte annat foljer av artikel 22 far en behorig myndig-
het vidta en eller flera av de dtgdrder som avses i punkt 2 i den
hir artikeln, om

a) ogynnsamma hindelser eller en ogynnsam utveckling utgor
ett allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten eller mark-
nadsfortroendet i den berérda medlemsstaten eller i en eller
flera andra medlemsstater, och

b) étgirden dr nddvandig for att avvirja hotet och inte kommer
att f ndgon negativ inverkan pd de finansiella marknadernas
effektivitet som inte stdr i proportion till fordelarna med
atgirden.

2. En behorig myndighet far forbjuda eller infora villkor for
fysiska eller juridiska personer som utfor

a) en blankning, eller

b) en annan transaktion dn en blankning som skapar eller avser
ett finansiellt instrument och dir en av effekterna av trans-
aktionen dr att ge den fysiska eller juridiska personen en
ekonomisk fordel om priset eller virdet av ett annat finan-
siellt instrument sjunker.

3. En dtgird som vidtagits enligt punkt 2 kan gilla trans-
aktioner i alla finansiella instrument, finansiella instrument av
en viss klass eller vissa finansiella instrument. Atgirden kan
gilla under de forhallanden eller vara foremal for de undantag
som anges av den behoriga myndigheten. Undantag kan i syn-
nerhet anges for marketmakerfunktioner och primirmarknads-
aktiviteter.

Artikel 21

Restriktioner for statskreditswappstransaktioner under
exceptionella omstindigheter

1. Om inte annat f6ljer av artikel 22 fir en behorig myndig-
het begransa mojligheten for fysiska eller juridiska personer att
inleda statskreditswappstransaktioner eller begrinsa virdet av
statskreditswappspositioner som personer har tillitelse att ingd,
om

a) ogynnsamma handelser eller en ogynnsam utveckling utgor
ett allvarligt hot mot den finansiella stabiliteten eller mark-
nadsfortroendet i den berérda medlemsstaten eller i en eller
flera andra medlemsstater, och

b) édtgdrden dr nodvindig for att avvirja hotet och inte kommer
att f ndgon negativ inverkan pa de finansiella marknadernas
effektivitet som inte stdr i proportion till fordelarna med
atgarden.

2. En 4tgird som vidtas enligt punkt 1 fir gilla statskredit-
swappstransaktioner av en viss klass eller enskilda statskredit-
swappstransaktioner. Atgirden fir gilla under de forhéllanden
eller vara foremal for de undantag som anges av den behoriga
myndigheten. Undantag kan i synnerhet anges for marketma-
kerfunktioner och primarmarknadsaktiviteter.

Artikel 22
Atgirder av andra behériga myndigheter

Om inte annat foljer av artikel 26 fir en behorig myndighet,
ndr det géller finansiella instrument for vilka myndigheten inte
ar den relevanta behoriga myndigheten, endast infora eller for-
linga en dtgdrd i enlighet med artikel 18, 19, 20 eller 21 med
tillstdnd frdn den relevanta behoriga myndigheten.

Artikel 23

Befogenhet att tillfilligt begrinsa blankning av finansiella
instrument vid betydande prisfall

1. Om priset pd ett finansiellt instrument pa en handelsplats
pa en enda handelsdag har sjunkit avsevirt jamfort med slut-
kursen pa den handelsplatsen den foregdende handelsdagen, ska
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten f6r den han-
delsplatsen Gverviaga om det dr lampligt att forbjuda eller be-
grinsa fysiska eller juridiska personer frdn att utfora en blank-
ning av det finansiella instrumentet pd den handelsplatsen eller
pa annat sitt begrinsa transaktionerna i det finansiella instru-
mentet pd den handelsplatsen for att forhindra ett okontrollerat
prisfall for det finansiella instrumentet.

Om den behoriga myndigheten enligt forsta stycket anser att
det dr lampligt, ska myndigheten om det giller en aktie eller ett
skuldinstrument forbjuda eller begransa fysiska och juridiska
personer att utféra blankningar pd den handelsplatsen, eller
om det giller ndgon annan typ av finansiellt instrument, be-
grinsa transaktioner i det finansiella instrumentet pd den han-
delsplatsen, for att forhindra ett okontrollerat prisfall for det
finansiella instrumentet.

2. Atgirden i punkt 1 ska gilla under en tid som inte far
vara lingre 4n fram till utgdngen av handelsdagen efter den
handelsdag vid vilken prisfallet intriffade. Om det, vid slutet
av den péfoljande handelsdagen som foljer efter handelsdagen
vid vilken prisfallet intriffar, trots de dtgdrder som har vidtagits,
sker ett ytterligare avsevirt prisfall med ett virde som motsvarar
dtminstone hilften av det belopp som anges i punkt 5 pa det
finansiella instrumentet jamfort med slutkursen den forsta han-
delsdagen, fir den behoriga myndigheten forlinga atgdrden yt-
terligare, dock inte lingre dn tva handelsdagar efter den andra
handelsdagen.
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3. Atgirden i punkt 1 ska gilla under de forhallanden eller
vara foremdl for de undantag som anges av den behoriga myn-
digheten. Undantag far i synnerhet anges for att tillimpas for
marketmakerfunktioner och primarmarknadsaktiviteter.

4. Nir priset pa ett finansiellt instrument pd en handelsplats
under en enda handelsdag sjunker med det virde som avses i
punkt 5, ska den behoriga myndigheten i den handelsplatsens
hemmedlemsstat meddela Esma om det beslut som har fattats i
enlighet med punkt 1 senast 2 timmar efter den handelsdagens
slut. Esma ska omedelbart informera de behériga myndigheterna
i de hemmedlemsstater vilkas handelsplatser bedriver handel
med samma finansiella instrument.

Om en behorig myndighet motsitter sig en dtgird som vidtagits
av en annan behorig myndighet avseende ett finansiellt instru-
ment som ar upptaget till handel pé olika handelsplatser som
regleras av olika behoriga myndigheter, fir Esma bistd dessa
myndigheter med att komma fram till en 6verenskommelse, i
enlighet med artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Medlingen ska vara avslutad fére midnatt vid slutet av samma
handelsdag. Om de relevanta behoriga myndigheterna inte kan
komma fram till en 6verenskommelse inom medlingsfristen, far
Esma fatta ett beslut i enlighet med artikel 19.3 i f6rordning
(EU) nr 1095/2010. Beslutet ska fattas innan nista handelsdag
Oppnas.

5.  Fallet i virde ska vara minst 10 procent nir det giller en
likvid aktie enligt definitionen i artikel 22 i foérordning (EG)
nr 1287/2006, och for icke-likvida aktier och andra klasser av
finansiella instrument ett virde som ska anges av kommissio-
nen.

6. Esma far avge och till kommissionen sinda ett utlatande
om anpassning av de troskelvarden som avses i punkt 5, med
beaktande av utvecklingen pé finansmarknaderna.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i
enlighet med artikel 42 om &ndring av de troskelvirden som
avses i punkt 5 i den hir artikeln, med beaktande av utveck-
lingen pa finansmarknaderna.

7. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med
artikel 42 i vilka det anges vad som ir ett avsevirt prisfall for
andra finansiella instrument dn likvida aktier, och dirvid beakta
de sirskilda egenskaperna hos varje klass av finansiella instru-
ment och skillnaderna i volatilitet.

8.  For att sikerstilla en samstimmig tillimpning av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn som anger metoden for att berdkna virdefallet pad 10
procent for likvida aktier och det virdefall som anges av kom-
missionen i enlighet med punkt 7.

Esma ska limna forslag till dessa tekniska standarder for tillsyn
till kommissionen senast den 31 mars 2012.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standar-
der for tillsyn som avses i forsta stycket, i enlighet med artik-
larna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 24
Restriktionsperioder

En dtgdrd som vidtas enligt artikel 18, 19, 20 eller 21 ska gilla
under en inledande period om hogst tre ménader fran dagen for
offentliggorandet av tillkdnnagivandet enligt artikel 25.

Atgirden far forlingas for ytterligare perioder om hogst tre
ménader om skidlen for att vidta tgdrden fortfarande ar till-
lampliga. Om en &tgdrd inte forlings i slutet av en sddan period
om tre manader ska den automatiskt upphora att gilla.

Artikel 25
Tillkinnagivande av restriktioner

1. En behorig myndighet ska pa sin webbplats offentliggora
ett tillkinnagivande om alla beslut om att infora eller f6rlinga
ndgon av de dtgarder som avses i artiklarna 18-23.

2. Tillkdnnagivandet ska minst innehélla information om

a) de atgdrder som infors, inbegripet de instrument och de
klasser av transaktioner som de géller och hur linge atgar-
derna ska pdga,

b) varfor den behoriga myndigheten anser att det 4r nodvandigt
att infora dtgdrderna, inbegripet bevis som underbygger
dessa skal.

3. En &tgird enligt artiklarna 18-23 ska trdda i kraft nir
tillkdnnagivandet har offentliggjorts eller vid en tidpunkt som
anges i tillkdnnagivandet efter dess offentliggorande och ska
endast gilla for transaktioner som inleds efter det att dtgirden
trader i kraft.

Artikel 26
Anmilan till Esma och andra behoriga myndigheter

1. Innan en behorig myndighet infor eller forlanger en atgéard
enligt artikel 18, 19, 20 eller 21 och innan en behérig myn-
dighet infor en restriktion enligt artikel 23 ska den underritta
Esma och de andra behoriga myndigheterna om den planerade
atgdrden.

2. Anmilan ska innehdlla uppgifter om de planerade dtgir-
derna, de klasser av finansiella instrument och transaktioner
som de ska tillimpas pd, bevis som underbygger skilen for
dessa atgirder och nir dtgarderna ska trada i kraft.
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3. Anmilan av ett forslag om att inleda eller forlinga en
atgard enligt artikel 18, 19, 20 eller 21 ska goras minst 24
timmar innan dtgdrden dr avsedd att trdda i kraft eller forlingas.
Under exceptionella omstindigheter fir en behorig myndighet
gora en anmilan mindre 4n 24 timmar innan atgirden ska
trida i kraft om det inte dr mojligt att ge 24 timmars varsel.
En anmailan avseende en restriktion enligt artikel 23 ska goras
innan dtgdrden dr avsedd att trida i kraft.

4. En behorig myndighet som mottar en anmalan enligt
denna artikel fir vidta atgarder enligt artiklarna 18-23 i den
medlemsstaten nir den anser att dtgarden dr nodvindig for att
hjdlpa den behoriga myndighet som gjort anmilan. Den beho-
riga myndighet som tar emot anmilan ska dven limna anmaélan
i enlighet med punkterna 1-3 om den planerar att vidta atgar-
der.

AVSNIIT 2
Esmas befogenheter
Artikel 27
Esmas samordning

1. Esma ska underldtta och samordna de atgirder som vidtas
av de behoriga myndigheterna enligt avsnitt 1. Esma ska sarskilt
se till att de dtgdrder som de behoriga myndigheterna vidtar
enligt avsnitt 1 4ar samstdmda, sirskilt i frdga om ndr det ar
nodvindigt att anvinda befogenheterna att ingripa enligt avsnitt
1, dtgdrdernas beskaffenhet samt tidpunkten for deras ikrafttra-
dande och deras varaktighet.

2. Efter att ha tagit emot en anmalan enligt artikel 26 av en
atgard som ska inforas eller forlingas enligt artikel 18, 19, 20
eller 21, ska Esma inom 24 timmar avge ett utlitande om
huruvida man anser att atgarden eller den planerade &tgirden
ar nodvindig for att hantera de exceptionella omstindigheterna.
[ utlitandet ska Esma ange om Esma anser att det har uppstatt
ogynnsamma handelser eller utvecklingar som utgor ett allvar-
ligt hot mot den finansiella stabiliteten eller marknadsfortroen-
det i en eller flera medlemsstater, om &tgirden eller den fore-
slagna dtgdrden ar lamplig och proportionell for att avvirja
hotet och om den foreslagna varaktigheten av dtgirden ar be-
rittigad. Om Esma anser att det krdvs att andra behoriga myn-
digheter vidtar atgarder for att avvirja hotet ska man ocksd ange
detta i utldtandet. Utldtandet ska offentliggoras pd Esmas
webbplats.

3. Om en behorig myndighet planerar att vidta eller vidtar
atgdrder i strid med Esmas utlitande enligt punkt 2 eller avstdr
fran att vidta dtgirder i strid med Esmas utlatande enligt den
punkten ska myndigheten inom 24 timmar efter mottagandet
av Esmas utldtande pé sin webbplats offentliggora ett tillkidnna-
givande med en fullstindig motivering av beslutet. Nar en sddan
situation uppstdr ska Esma kontrollera huruvida villkoren ar
uppfyllda och huruvida det ar ett lampligt tillfille att anvinda
dess befogenheter att ingripa enligt artikel 28.

4. Esma ska regelbundet och under alla omstindigheter
minst var tredje manad se Gver en dtgird som vidtagits enligt
denna artikel. Om dtgdrden inte fornyas i slutet av en sddan
tremanadsperiod ska den automatiskt upphora att galla.

Artikel 28

Esmas befogenheter att ingripa under exceptionella
omstindigheter

1. Ienlighet med artikel 9.5 i férordning (EU) nr 1095/2010
ska Esma, om inte annat foljer av punkt 2 i den hir artikeln,
antingen:

a) kriva att fysiska eller juridiska personer som har korta net-
topositioner i ett visst finansiellt instrument eller en klass av
finansiella instrument anmaler den till en behorig myndighet
eller offentliggor information om denna position, eller

b) forbjuda, eller infora villkor fér, fysiska eller juridiska perso-
ners utforande av en blankning eller en transaktion som
skapar eller avser ett finansiellt instrument, med undantag
for sidana finansiella instrument som avses i artikel 1.1 c,
dir effekten eller en av effekterna av transaktionen dr att ge
den fysiska eller juridiska personen en ekonomisk fordel om
priset pa eller virdet av ett annat finansiellt instrument sjun-

ker.

En &tgird far gilla under sidrskilda forhdllanden eller vara fore-
maél f6r undantag som anges av Esma. Undantag kan i synner-
het anges for marketmakerfunktioner och primirmarknadsakti-
viteter.

2. Esma ska fatta beslut enligt punkt 1 endast om:

a) de atgdrder som fortecknas i punkt 1 a och 1 b avvirjer ett
hot mot de finansiella marknadernas korrekta funktion och
integritet eller mot stabiliteten i hela eller en del av unionens
finansiella system och det finns granséverskridande kon-
sekvenser, och

b) ingen behorig myndighet har vidtagit atgarder for att avvirja
hotet eller en eller flera av de behoriga myndigheterna har
vidtagit dtgarder som inte i tillracklig utstrickning avvirjer
hotet.

3. Om Esma vidtar de dtgdrder som avses i punkt 1 ska
Esma beakta i vilken utstrickning tgdrden

a) i betydande grad avvirjer hotet mot de finansiella mark-
nadernas korrekta funktion och integritet eller mot stabilite-
ten i hela eller en del av unionens finansiella system eller i
betydande grad forbittrar de behoriga myndigheternas moj-
lighet att overvaka hotet,
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b) inte skapar risk for regelarbitrage,

c) inte har en skadlig effekt pd de finansiella marknadernas
effektivitet, inbegripet genom att minska likviditet pd mark-
naderna, eller skapa osikerhet for marknadsaktorerna som
inte stdr i proportion till fordelarna med atgirden.

Om en eller flera behoriga myndigheter har vidtagit en atgird
enligt artikel 18, 19, 20 eller 21, fir Esma vidta ndgon av de
atgirder som avses i punkt 1 i den hér artikeln utan att utfirda
det utlitande som foreskrivs i artikel 27.

4. Innan Esma beslutar om att infora eller forlinga en dtgird
som avses i punkt 1 ska Esma samrdda med Europeiska system-
riskndmnden och, om sd ar lampligt, med andra behériga myn-

digheter.

5. Innan Esma beslutar om att infora eller f6rlinga en atgird
som aves i punkt 1 ska Esma underritta de relevanta behoriga
myndigheterna om vilken 4tgdrd som planeras. Anmdlan ska
innehélla uppgifter om de planerade atgirderna, den klass av
finansiella instrument och transaktioner som de ska tillimpas
pa, bevis som underbygger skilen for dessa atgirder och nir
atgirderna ska trada i kraft.

6. Anmilan ska goras minst 24 timmar innan dtgirden ska
trada i kraft eller forlangas. Under exceptionella omstindigheter
far Esma gora en anmilan mindre 4n 24 timmar innan dtgdrden
ska trdda i kraft om det inte 4r mojligt att ge 24 timmars varsel.

7. Esma ska pd sin webbplats offentliggora ett tillkinnagi-
vande av alla beslut om att inféra eller forlinga en &tgird
som avses i punkt 1. Tillkdnnagivandet ska dtminstone innehal-
la:

a) de dtgarder som infors, inbegripet de instrument och de
klasser av transaktioner som de galler och hur linge atgar-
derna ska pagd, och

b) skilen till varfor Esma anser att det dr nodvindigt att infora
atgirderna, inbegripet bevis som underbygger dessa skil.

8.  Efter det att Esma har beslutat om att infora eller forlinga
en atgird som avses i punkt 1 ska Esma omedelbart underritta
de behoriga myndigheterna om de vidtagna dtgarderna.

9.  En atgdrd ska trdda i kraft nar tillkinnagivandet offentligg-
jorts pd Esmas webbplats eller vid en tidpunkt som anges i
tillkdnnagivandet efter dess offentliggérande och fir endast gilla
for transaktioner som utfors efter det att dtgdrden tritt i kraft.

10.  Esma ska omprova de dtgirder som avses i punkt 1 med
lampliga intervall och dtminstone var tredje manad. Om dtgar-
den inte forlings i slutet av en sddan period om tre manader
ska den automatiskt upphora att gilla. Punkterna 2-9 ska till-
lampas pé forlingning av atgirderna.

11.  En atgird som Esma antar enligt denna artikel ska ha
foretrade framfor tidigare dtgdrder som vidtagits av en behorig
myndighet enligt avsnitt 1.

Artikel 29

Esmas befogenheter i krissituationer i samband med
statspapper

[ en krissituation i samband med statspapper eller statskredit-
swappar ska artiklarna 18 och 38 i forordning (EU)
nr 1095/2010 tillimpas.

Artikel 30

Nirmare angivande av ogynnsamma hindelser eller
ogynnsam utveckling

Kommissionen ska ges befogenhet att i enlighet med artikel 42
anta delegerade akter som specificerar kriterier och faktorer som
ska beaktas av de behoriga myndigheterna och Esma for att
faststdlla nir de ogynnsamma hindelser eller utvecklingar som
avses i artiklarna 18-21 och 27 och de hot som avses i arti-
kel 28.2 a har uppkommit.

Artikel 31
Utredningar av Esma

Esma fir, pa begiran av en eller flera av de behoriga myndig-
heterna, Europaparlamentet, rddet eller kommissionen, eller pa
eget initiativ, genomféra en utredning om en sirskild friga eller
ett forfarande som avser blankning eller anvindning av kredit-
swappar for att bedoma om frigan eller forfarandet innebar ett
potentiellt hot mot den finansiella stabiliteten eller marknads-
fortroendet i unionen.

Esma ska offentliggéra en rapport om sina resultat och eventu-
ella rekommendationer om frigan eller forfarandet inom tre
ménader frin den dag dd en sddan utredning avslutades.

KAPITEL VI
BEHORIGA MYNDIGHETERS ROLL
Artikel 32
Behoriga myndigheter

Varje medlemsstat ska utse en eller flera av de behoriga myn-
digheterna for tillimpningen av denna férordning.

Om en medlemsstat utser mer dn en behorig myndighet, ska
den klart ange deras respektive uppdrag och utse en myndighet
som ska ha ansvar for att samordna samarbetet och infor-
mationsutbytet med kommissionen, Esma och de behoriga
myndigheterna i de andra medlemsstaterna.

Medlemsstaterna ska informera kommissionen, Esma och de
behoriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna om denna
ansvarstilldelning.
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Artikel 33
De behériga myndigheternas befogenheter

1. For att fullgora sina uppgifter enligt denna forordning ska
de behoriga myndigheterna ha alla de &vervaknings- och utred-
ningsbefogenheter som kravs for utévandet av deras uppgifter.
De ska utova sina befogenheter

a) direkt,
b) i samarbete med andra myndigheter, eller
¢) genom ansokan till de behoriga rattsliga myndigheterna.

2. For att fullgéra sina uppgifter enligt denna férordning ska
de behoriga myndigheterna i enlighet med nationell ritt ha
befogenhet att

a) fa tillgdng till varje slag av handling och infordra kopior av
eller sjilva kopiera dem,

b) begdra upplysningar fran fysiska eller juridiska personer och
vid behov kalla och hora fysiska eller juridiska personer for
att inhdmta upplysningar,

¢) utféra inspektioner pd plats med eller utan foranmalan,
d) begira in befintliga uppgifter over tele- och datatrafik,

e) kriva att ett agerande som strider mot bestimmelserna i
denna forordning ska upphora,

f) begidra att tillgdngar fryses ochfeller beliggs med kvarstad.

3. Utan att det paverkar tillimpningen av punkt 2 a och b
ska de behoriga myndigheterna ha befogenhet att i enskilda fall
begira att en fysisk eller juridisk person som utfor en kredit-
swappstransaktion ska tillhandahalla

a) en forklaring av dndamadlet med transaktionen och huruvida
den 4r avsedd som sikring mot en risk eller annat, och

b) information som bekriftar den underliggande risken om
transaktionen dr avsedd for risksdkring.

Artikel 34
Tystnadsplikt

1. Tystnadsplikt ska gilla alla fysiska eller juridiska personer
som arbetar eller har arbetat for den behériga myndigheten eller
for ndgon myndighet eller fysisk eller juridisk person till vilken
den behoriga myndigheten har delegerat uppgifter, inklusive av
myndigheten anlitade revisorer och sakkunniga. Konfidentiell
information som omfattas av tystnadsplikt far inte limnas ut
till annan fysisk eller juridisk person eller myndighet, utom nir
sd krdvs i samband med rittsliga forfaranden.

2. All information som utbyts mellan behériga myndigheter
enligt denna forordning och som avser affirs- eller driftsforhal-
landen och andra ekonomiska eller personliga forhéllanden ska

anses vara konfidentiell och omfattas av tystnadsplikt, utom da
den behoriga myndigheten nir informationen limnas anger att
informationen fir limnas ut eller dd s& krivs for rittsliga for-
faranden.

Artikel 35
Skyldighet att samarbeta

De behoriga myndigheterna ska samarbeta ndr det dr nodvin-
digt eller lampligt for tillimpningen av denna forordning. Fram-
for allt ska de behoriga myndigheterna utan onodigt drojsmdl
forse varandra med information av betydelse for fullgorandet av
deras uppgifter enligt denna forordning.

Artikel 36
Samarbete med Esma

De behoriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid till-
limpningen av denna férordning, i enlighet med férordning
(EU) nr 1095/2010.

De behériga myndigheterna ska utan drojsmadl forse Esma med
alla uppgifter som Esma behover for att utfora sina uppgifter, i
enlighet med férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 37

Samarbete vid begiran om inspektioner pd plats eller
utredningar

1. Den behoriga myndigheten i en medlemsstat fir begira
bistdnd frdn den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat
i friga om inspektioner pd plats eller utredningar.

Den begdrande behoériga myndigheten ska informera Esma om
vatje framstillan som avses i forsta stycket. Vid utredningar eller
inspektioner med gransoverskridande konsekvenser fir Esma
samordna utredningen eller kontrollen, och ska gora det pa
begiran.

2. Om en behorig myndighet tar emot en begéran fran en
behorig myndighet i en annan medlemsstat om utférande av en
inspektion pa plats eller utredning fir den forstnimnda myn-
digheten

a) sjilv genomfora inspektionen pd plats eller utredningen,

b) tillita att den behoriga myndighet som gjorde framstillan
deltar i en inspektion pa plats eller en utredning,

¢) tillita att den behoriga myndighet som gjorde framstillan
sjalv genomfor inspektionen pd plats eller utredningen,

d) utse revisorer eller sakkunniga som ska genomfora inspek-
tionen pa plats eller utredningen,

e) dela vissa Overvakningsuppgifter med de andra behoriga
myndigheterna.



L 86/22

Europeiska unionens officiella tidning

24.3.2012

3. Esma far begidra att de behoriga myndigheterna utfor spe-
cifika utredningsuppgifter och inspektioner pé plats nir Esma
rimligen behover information for att kunna utéva en befogen-
het som Esma uttryckligen ges i denna f6érordning.

Artikel 38
Samarbete med tredjelinder

1.  Behoriga myndigheter ska, ndr sd dr mojligt, komma 6ver-
ens med tillsynsmyndigheter i tredjelinder om samarbetsformer
avseende utbyte av information med tillsynsmyndigheter i tred-
jelander, fullgorandet av forpliktelser som uppkommer enligt
denna forordning i tredjelinder samt om liknande &tgarder
som dessa myndigheter i tredjelinder ska vidta for att komplet-
tera dtgdrderna i kapitel V. Dessa samarbetsformer ska atmin-
stone sikerstilla ett effektivt informationsutbyte sd att de beho-
riga myndigheterna kan utféra sina dligganden enligt denna
forordning.

En behorig myndighet ska informera Esma och behoriga myn-
digheter i den andra medlemsstaten om den avser att komma
Overens om en sddan samarbetsform.

2. Samarbetsformerna ska omfatta bestimmelser om utbyte
av sddana uppgifter och sddan information som krivs for att
den relevanta behoriga myndigheten ska kunna uppfylla den
skyldighet som anges i artikel 16.2.

3. Esma ska samordna utarbetandet av samarbetsformer mel-
lan de behoriga myndigheterna och de berérda tillsynsmyndig-
heterna i tredjeldnder. For detta dndamal ska Esma utarbeta ett
exempel pa dokument for samarbetsformer som kan anvindas
av de behoriga myndigheterna.

Esma ska ocksd samordna utbytet mellan de behoriga myndig-
heterna av uppgifter som erhillits fran tillsynsmyndigheter i
tredjelander som kan vara relevanta for vidtagandet av dtgarder
enligt kapitel V.

4. De behoriga myndigheterna ska ingd samarbetsformer om
utbyte av information med tillsynsmyndigheterna i tredjeldnder
enbart om den utlimnade informationen omfattas av garantier
om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som anges i arti-
kel 34. Sadant informationsutbyte ska vara avsett for dessa
behoriga myndigheter for fullgorandet av deras uppgifter.

Artikel 39
Overforing och bevarande av personuppgifter

Vid 6verforing av personuppgifter mellan medlemsstaterna eller
mellan medlemsstaterna och ett tredjeland ska medlemsstaterna
tillimpa direktiv 95/46/EG. Vid 6verforing av personuppgifter
fran Esma till medlemsstaterna eller till tredjeland ska Esma folja
forordning (EG) nr 45/2001.

Personuppgifter som avses i forsta stycket far bevaras i hogst
fem ar.

Artikel 40
Utlimnande av information till tredjelinder

En behorig myndighet far till en tillsynsmyndighet i ett tredje-
land 6verfora uppgifter och analyser av uppgifter om de villkor
som foreskrivs i artikel 25 eller 26 i direktiv 95/46EG dr upp-
fyllda, men sddana overforingar ska endast ske fran fall till fall.
Den behoriga myndigheten ska kontrollera att overforingen ar
nodvindig for denna forordnings syften. Vid varje sddan Gver-
foring ska det finnas en 6verenskommelse om att det tredjelan-
det inte far overféra uppgifter till tillsynsmyndigheten i ett annat
tredjeland utan uttryckligt skriftligt godkdnnande av den beho-
riga myndigheten.

En behorig myndighet fir endast utlimna information som ar
konfidentiell enligt artikel 34 och som erhéllits frin en behorig
myndighet i en annan medlemsstat till en tillsynsmyndighet i ett
tredjeland om den behoriga myndigheten har fatt uttryckligt
medgivande i friga om detta av den behoriga myndighet som
overlimnade informationen och, i tillimpliga fall, om infor-
mationen utlimnas endast i de syften for vilka den behoriga
myndigheten gav sitt medgivande.

Artikel 41
Sanktioner

Medlemsstaterna ska faststdlla regler om sanktioner och ad-
ministrativa atgarder for overtrddelser av denna férordning
och vidta alla erforderliga dtgirder for att se till att de tillimpas.
Dessa sanktioner och administrativa tgirder ska vara effektiva,
proportionella och avskrickande.

I enlighet med férordning (EU) nr 1095/2010 fir Esma anta
riktlinjer som sakerstiller ett samstimmigt angreppssitt avse-
ende de sanktioner och administrativa dtgirder som ska inforas
av medlemsstaterna.

Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma anmaila de
bestimmelser som avses i forsta och andra stycket senast den
1 juli 2012 och ska till dem utan drojsmal anmila varje fol-
jande dndring som péverkar dessa bestimmelser.

Esma ska pa sin webbplats offentliggora och regelbundet upp-
datera en forteckning over de sanktioner eller administrativa
atgirder som dr tillimpliga i varje medlemsstat.

Medlemsstaterna ska varje ar forse Esma med sammanstilld
information om alla sanktioner och administrativa dtgarder
som beslutats. Om en behérig myndighet offentliggor att en
sanktion eller en administrativ dtgird beslutats ska den sam-
tidigt underratta Esma om detta.



24.3.2012

Europeiska unionens officiella tidning

L 86/23

KAPITEL VII
DELEGERADE AKTER
Artikel 42
Utovande av delegering

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissio-
nen med forbehdll for de villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i
artiklarna 2.2, 3.7, 4.2, 5.4, 6.4, 7.3, 17.2, 23.5 och 30 ska
ges till kommissionen for en obestimd tid.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 2.2,
3.7, 4.2, 5.4, 6.4, 7.3, 17.2, 23.5 och 30 fir nir som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller radet. Ett beslut om &ter-
kallelse innebar att delegeringen av den befogenhet som anges i
beslutet upphor att gilla. Beslutet om &terkallelse fir verkan
dagen efter det att det offentliggors i Europeiska unionens officiella
tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paver-
kar inte giltigheten av delegerade akter som redan har tritt i
kraft.

4. S3 snart kommissionen antar en delegerad akt ska den
samtidigt delge Europaparlamentet och radet.

5. En delegerad akt som antas enligt artiklarna 2.2, 3.7, 4.2,
5.4, 6.4, 7.3, 17.2, 23.5 och 30 ska trida i kraft endast om
varken Europaparlamentet eller rddet har gjort invindningar
mot den delegerade akten inom en period av tre manader
fran den dag da akten delgavs Europaparlamentet och radet,
eller om bade Europaparlamentet och rddet, fore utgdngen av
den perioden, har underrittat kommissionen om att de inte
kommer att invdnda. Denna period ska forlingas med tre ma-
nader pd Europaparlamentets eller rddets initiativ.

Artikel 43
Tidsfrist for antagande av delegerade akter

Kommissionen ska anta de delegerade akterna enligt artiklarna
2.2, 3.7, 42, 5.4, 6.4, 7.3, 17.2, 23.5 och 30 senast den
31 mars 2012.

Kommissionen far forlinga tidsfristen som avses i forsta stycket
med sex mdnader.

KAPITEL VIII
GENOMFORANDEAKTER
Artikel 44
Kommittéférfarande

1. Kommissionen ska bitridas av Europeiska virdepappers-
kommittén som inrdttats genom kommissionens beslut

2001/528/EG (!). Denna kommitté ska vara en kommitté i
den mening som avses i forordning (EU) nr 182/2011.

2. Nir det hanvisas till denna punkt ska artikel 5 i forord-
ning (EU) nr 182/2011 tillimpas.

KAPITEL IX
OVERGANGS- OCH SLUTBESTAMMELSER
Artikel 45
Oversyn och rapportering

Senast den 30 juni 2013 ska kommissionen efter diskussioner
med de behoriga myndigheterna och Esma rapportera till Eu-
ropaparlamentet och rddet om

a) lampligheten av de troskelvarden for anmélan och offentlig-
gorande som anges i artiklarna 5, 6, 7 och 8,

b) konsekvenserna av de enskilda offentliggorandekraven i ar-
tikel 6, sarskilt med avseende pé finansmarknadernas effek-
tivitet och volatilitet,

¢) lampligheten av direkt, centraliserad rapportering till Esma,

d) tillimpningen av restriktionerna och kraven i kapitel II och
11,

) lampligheten av restriktionerna rorande statskreditswappar
utan tickning, och limpligheten av andra restriktioner eller
villkor for blankning eller kreditswappar.

Artikel 46
Overgangsbestimmelse

1. Befintliga bestimmelser inom tillimpningsomradet for
denna forordning som dar i kraft fore den 15 september 2010
far fortsdtta att vara tillimpliga till den 1 juli 2013 under for-
utsittning att de anmals till kommissionen senast den 24 april
2012.

2. Transaktioner i kreditswappar som leder till en position
utan tickning i statskreditswappar och som har avslutats fore
den 25 mars 2012 eller under en period nir restriktionerna
rorande statskreditswappar utan tickning dr upphdvda, i enlig-
het med artikel 14.2, fir innehas tills kreditswappskontraktet
loper ut.

() EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
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Artikel 47
Esmas personal och resurser

Senast 31 december 2012 ska Esma bedoma sina personal- och resursbehov till foljd av de befogenheter
och uppgifter Esma far enligt denna forordning, och foreligga Europaparlamentet, rddet och kommissionen
en rapport.

Artikel 48
Ikrafttridande

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

Den ska tillimpas frin och med den 1 november 2012.
Artiklarna 2.2, 3.7, 4.2, 7.3, 9.5, 11.3, 11.4, 12.2, 13.4, 13.5, 16.3, 16.4, 17.2, 23.5, 23.7, 23.8, 30, 42,
43 och 44 ska tillimpas frdn och med den 25 mars 2012.

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

Utfirdad i Strasbourg den 14 mars 2012.

Pa Europaparlamentets vignar Pd rddets vagnar
M. SCHULZ N. WAMMEN
Ordférande Ordférande
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