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REKOMMENDATION OM MARKNADSÖVERVAKNING AV HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT ORGANISERAD AV SVENSKA VÄRDEPAPPERSINSTITUT





Med referens till 1 § 4 förordningen (1992:561) om börs- och clearingverksamhet, 1 § 9 för�ord�ningen (1991:1007) om handel och tjänster på värdepappersmarknaden samt 6 -10 §§ Finans�inspektionens föreskrifter om marknadsövervakning vid börser, auktoriserade mark�nad�s�platser och värdepappersinstitut (FFFS 1998:17) rekommenderar Svenska Fondhandlare�föreningen följande. 








MARKNADSÖVERVAKNINGENS ÄNDAMÅL





Marknadsövervakningen av handel med finansiella instrument, som inte är noterade vid börs eller auktoriserad marknadsplats och som organiseras av värdepappersinstitut, skall syfta dels till att misstänkta fall av insiderhandel eller otillbörlig kurspåverkan eller handel som på annat sätt strider mot god sed på värdepappersmarknaden kan upptäckas och utredas, dels till att emittenter följer de regler som gäller för informationsgivning till marknaden.








HANDEL SOM BÖR ÖVERVAKAS AV INSTITUTET





Handel med finansiella instrument, som inte är noterade vid börs eller auktoriserad marknadsplats och som organiseras av visst värdepappersinstitut, börskall marknadsövervakas av institutet om följande två villkor är uppfyllda:





institutet har träffat avtal med en emittent om handel som riktar sig till en vidare kundkrets eller på annat sätt åtagit sig att organisera sådan handel (exempelvis, har givit ut prospekt om att organisera handel i warrants). 





Handel som riktar sig till en vidare kundkrets bör inte anses vara förhanden i någon av följande situationer:


handeln är inriktad enbart mot institutionella placerare 


handeln sker inom en sluten krets (exempelvis, handel med personalkonvertibler avsedd enbart för anställda i ett visst bolag eller koncern)


handeln sker med handelsposter som motsvarar 300 000 kronor eller mer


handel där antalet handelsposter vid marknadsinstroduktionen inte överstiger 200 poster


handel där kretsen vid marknadsinstroduktionen är inte överstiger 200 personer 





för att marknadsövervakning av ett finansiellt instrument skall krävas fordras dessutom att





handeln har den omfattning och den frekvens att en fortlöpande prissättning uppkommer. Med en fortlöpande prissättning bör förstås att institutet låter regelbundet publicera kurser för berört instrument i något media tillgängligt för allmänheten (exempelvis, dagstidning, Internet). 





Med att regelbundet publicera bör förstås antingen: 


att bindande köp- och säljkurs avseende minst en handelspost publiceras dagligen eller


att minst 20 avslutskurser noterats under någon månad då handel förekommit








MARKNADSÖVERVAKNINGENS ORGANISATION





Marknadsövervakningen bör hos institutet skall vara organiserad så att den utgör en oberoende funktion. Lämpliga funktioner kan vara t ex compliance officer, controller, middle-office, risk manager eller liknande. Även en från institutet fristående marknadsövervakare kan förekomma, dock att institutet behåller ansvaret för marknadsövervakningen i sådant fall.





Olämpliga funktioner är t ex trading-, analys- och corporate finance-funktioner.





I marknadsövervakningsfunktionen ingående personal får inte obehörigen röja uppgifter som fram�kommit genom marknadsövervakningen och undersökningar i samband därmed. 





Marknadsövervakningsfunktionen bör ha tillgång till:


tekniska system för registrering av kurser och omsättning (förekommande köp- sälj och betalkur�ser samt omsättningsuppgifter) 


motsvarande information om den i stället kan erhållas från marknadsplatsen (exempelvis, handel på Nya Marknaden där fondbörsen enligt särskilt avtal levererar kurs- och omsättningsinforma�tion till sponsorföretaget)


marknadsövervakningsrutiner, för analys av registrerade kurser och omsättning, som är anpassade till arkiveringstiden för dokumentation av kund�samtal (exempelvis, om radering av kundsamtal sker veckovis skall marknadsövervakning ge�nom�föras minst en gång per vecka före raderingen äger rum)


dokumenterade (bandade eller antecknade och tidstämplade) samtal mellan kund och ordermot�tagare/mäklare/analytiker. Dokumentationen skall ha en till marknadsövervakningen anpassad arkiveringsrutin


marknadsövervakningsrutiner som är anpassade till arkiveringstiden för dokumentation av kund�samtal (exempelvis, om radering av kundsamtal sker veckovis skall marknadsövervakning ge�nom�föras minst en gång per vecka före raderingen äger rum)


avräkningsnotor till kunder


interna och externa ekonomiska och andra analyser av emittenten


marknadsinformation och annan information från emittent av betydelse för marknadsöver�vak�ningen








INDIKATIONER SOM BÖR UNDERSÖKAS





Marknadsövervakningen börskall för varje berört finansiellt instrument fastställa lämpliga gräns�värden som kan indikera otillåten handel.


handel.


Därvid bör följande förhållanden beaktas:


onormala kursrörelser 


onormal omsättning


indikation om onormala fluktuationer i kurser och omsättning från mäklare eller annan 


försenad eller utebliven information till marknaden från emittent








RAPPORTERING TILL FINANSINSPEKTIONEN M M


 


Vid misstanke om insiderhandel, otillbörlig kurspåverkan eller handel som på annat sätt står i strid med god sed på värdepappersmarknaden och vid misstanke om emittents brott mot regler för infor�ma�tionsgivning till marknaden, bör, skall institutet skyndsamt rapportera sina iakttagelser i dokumen�terad form till Finansinspektionens insiderenhet.





Institutet börskall innan rapportering sker till Finansinspektionen ha vidtagit de åtgärder i under�sökande syfte som kan ske utan att myndighets senare undersökningsarbete för�svåras. Institutet skall vid sina undersökningar vara uppmärksamt på att den sekretess som institutet har att iakttaga följs och vara återhållsamt med externa kontakter, särskilt vad beträffar kontakter med berörda kunder. En emittent bör enbart kontaktas om så krävs för att kontrollera att informationsgivningen till markna�den skett på ett korrekt sätt.





Innan rapportering sker till Finansinspektionen bör institutet ha vidtagit följande åtgärder:


ha dokumenterat iakttagelser om onormala fluktuationer i kurser och omsättning


ha upprättat rapport om eventuella kontakter med emittent för klarläggande av eventuella kurspåverkande händelser och emittentens informationsgivning till marknaden i samband därmed


ha identifierat berörd/a kund/er samt ha sammanställt dokumentation rörande order och andra instruktioner från kund/er samt avräkningsnotor till denne/dessa





Härutöver börskall institutet:


låta ansvarig marknadsövervakare vidimera uppgifter som legat till grund för undersökning


låta arkivera sådana uppgifter samt eventuell rapport till Finansinspektionen för en period av tio år
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