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Esmas uttalande om ”pre-close calls”

God marknadspraxis i forhallande till "pre-
close calls”

“Pre-close calls” 4r kommunikation mellan en emittent och den analytiker
eller grupp av analytiker som forser sina kunder med analyser, prognoser
och rekommendationer kopplade till emittentens finansiella instrument.
“Pre-close calls” sker oftast i omedelbar anslutning till de perioder som
foregar en delarsrapport eller en bokslutskommuniké under vilka emittenter
avstar fran att tillhandahalla ytterligare information eller uppdateringar.
“Pre-close calls” kan péverka marknadens forvantningar och priset pa
emittentens finansiella instrument.

ESMA och de nationella behdriga myndigheterna har nyligen noterat ett
antal incidenter av hog volatilitet i europeiska aktiekurser, varav nagra
intraffade kort efter “pre-close calls” mellan emittenter och utvalda
analytiker. I media har man lankat ihop dessa “pre-close calls” och den
efterfoljande volatiliteten. | vissa fall kan man eventuellt fatta misstankar
om obehdrigt réjande av insiderinformation.

Det ankommer pa de nationella behtriga myndigheterna att bedéma
huruvida omstandigheterna kring dessa handelser skulle kunna innebéra att
myndigheten bor vidta utredningsatgarder.

Syftet med dokumentet ar att paminna emittenter om det regelverk som
tillimpas pa “pre-close calls” och klargtra vad som utgor god
marknadspraxis vid kommunikation mellan analytiker och emittenter.
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Tillsynsforvantningar och god marknadspraxis

ESMA anser att “pre-close calls” medfor inneboende risker for oavsiktligt
obehdrigt réjande av insiderinformation. Denna risk 6kar med tanke den
brist pa insyn vid dessa samtal samt att det i regel saknas dokumentation
over de uppgifterna som presenterats under samtalet.

ESMA paminner emittenter om férbudet mot obehorigt réjande av
insiderinformation och att offentliggérandet av insiderinformation ska
ske enligt artikel 17 i Marknadsmissbruksférordningen (MAR?) och
Kommissionens genomférandeférordning (EU) 2016/10552.

Foljaktligen ska “pre-close calls” endast tillhandahalla information som
inte utgdr insiderinformation.

Niér r6jande av insiderinformation har skett av misstag under “pre-close
calls”, ska artikel 17(8) i MAR tillampas for att ateruppratta
informationssymmetri, utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 10
och 14 i MAR.

Om en person oavsiktligt har fatt insiderinformation under denna
kommunikation, omfattas den av férbudet mot insiderhandel, obehorigt
réjande av insiderinformation och att rekommendera eller forma en annan
person att 4gna sig at insiderhandel. ESMA rekommenderar dessutom att
denna person omgaende rapporterar situationen till den nationella behoriga
myndigheten.

ESMA noterar ocksa att ndgra emittenter har hanterat dessa risker genom att
anta foljande atgarder som kan anses som god marknadspraxis;

« Att fore ett “pre-close call” utféra en grundlig genomgang av den
information som de avser att dela for att sékerstélla att dem inte
obehdrigen rojer insiderinformation,

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) No 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning)

2 Kommissionens genomférandefoérordning (EU) 2016/1055 av den 29 juni 2016 om
faststéllande av tekniska standarder vad géller de tekniska villkoren for [ampligt
offentliggérande av insiderinformation och fér uppskjutande av offentliggérandet av
insiderinformation i enlighet med Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr
596/2014
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1055
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1055
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1055
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1055
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1055

« Att infor ett “pre-close call” offentliggdra, med tillracklig
tidsmarginal och till exempel pa emittentens webbplats, information
om samtalet, dar det framhalls uppgifter, datum, plats,
diskussionsdmnen och avsedda deltagare,

« att omedelbart gora tillgangligt allt material och dokumentation som
har anvints under “pre-close calls” pa emittentens webbplats (t.ex.
presentationer och anteckningar inklusive makroekonomiskdata som
har delats med deltagarna),

* att spela in “pre-close calls” och pa begéran tillhandahalla dessa
inspelningar till de nationella behériga myndigheterna,

 att fora register 6ver den information som tillhandahélls under “pre-
close calls” och offentliggéra informationen pa emittentens
webbplats for att underlatta tillgangen till uppgifterna for
allmanheten.

ESMA och de nationella beh6riga myndigheterna anser att risken for
obehdrigt réjande av insiderinformation skulle kunna minskas genom att
folja dessa rad som utgor god marknadspraxis.
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