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DIRETTIVA 2003/6/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO
del 28 gennaio 2003

relativa all'abuso di informazioni privilegiate e alla manipolazione del mercato (abusi di mercato)

IL PARLAMENTO EUROPEO E IL CONSIGLIO DELL'UNIONE
EUROPEA,

visto il trattato che istituisce la Comunità europea, in partico-
lare l'articolo 95,

vista la proposta della Commissione (1),

visto il parere del Comitato economico e sociale europeo (2),

visto il parere della Banca centrale europea (3),

deliberando secondo la procedura di cui all'articolo 251 del
trattato (4),

considerando quanto segue:

(1) Un autentico mercato unico dei servizi finanziari è
cruciale per la crescita economica e la creazione di posti
di lavoro nella Comunità.

(2) Un mercato finanziario integrato ed efficiente non può
esistere senza che se ne tuteli l'integrità. Il regolare
funzionamento dei mercati mobiliari e la fiducia del
pubblico nei mercati costituiscono fattori essenziali di
crescita e di benessere economico. Gli abusi di mercato
ledono l'integrità dei mercati finanziari e compromet-
tono la fiducia del pubblico nei valori mobiliari e negli
strumenti derivati.

(3) La comunicazione della Commissione dell'11 maggio
1999, intitolata «Messa in atto del quadro di azione per i
servizi finanziari: piano d'azione», delinea una serie di
interventi necessari per il completamento del mercato
unico dei servizi finanziari. In occasione del Consiglio
europeo di Lisbona dell'aprile 2000 i capi di Stato e di
governo hanno espresso l'auspicio che il piano d'azione
venga realizzato entro il 2005. Il piano d'azione
evidenzia l'esigenza di elaborare una direttiva contro la
manipolazione del mercato.

(4) Nella riunione del 17 luglio 2000 il Consiglio ha istituito
il comitato dei saggi per la regolamentazione dei mercati
europei dei valori mobiliari. Nella relazione finale il
comitato dei saggi ha proposto l'introduzione di nuove
tecniche legislative basate su un approccio articolato su
quattro livelli, vale a dire principi quadro, misure di
attuazione, cooperazione e vigilanza sul rispetto delle
norme. Il livello 1, la direttiva, dovrebbe limitarsi a stabi-
lire principi quadro di carattere generale. Il livello 2
dovrebbe comprendere misure tecniche di attuazione,
che dovrebbero essere adottate dalla Commissione con
l'assistenza di un comitato.

(5) La risoluzione adottata dal Consiglio europeo di Stoc-
colma del marzo 2001 ha approvato la relazione finale
del comitato dei saggi e la proposta di un approccio arti-

colato su quattro livelli per accrescere l'efficienza e la
trasparenza del processo legislativo di adozione della
normativa comunitaria in materia di valori mobiliari.

(6) Nella sua risoluzione sull'attuazione della legislazione nel
quadro dei servizi finanziari, del 5 febbraio 2002, anche
il Parlamento europeo ha approvato la relazione del
comitato dei saggi, sulla base della dichiarazione solenne
fatta dalla Commissione di fronte al Parlamento quello
stesso giorno e della lettera, del 2 ottobre 2001, inviata
dal Commissario responsabile del mercato interno al
presidente della commissione parlamentare per i
problemi economici e monetari concernente le garanzie
previste per il ruolo del Parlamento europeo in tale
processo.

(7) Le misure necessarie per l'attuazione della presente diret-
tiva sono adottate secondo la decisione 1999/468/CE del
Consiglio, del 28 giugno 1999, recante modalità per
l'esercizio delle competenze di esecuzione conferite alla
Commissione (5).

(8) Il Consiglio europeo di Stoccolma ha affermato che le
misure di attuazione del livello 2 dovrebbero essere
utilizzate più frequentemente, per garantire che le dispo-
sizioni tecniche possano tenere il passo con l'evoluzione
dei mercati e della vigilanza, e che occorre fissare un
calendario per tutte le fasi dei lavori del livello 2.

(9) Il Parlamento europeo dovrebbe disporre di un periodo
di tre mesi dalla prima trasmissione del progetto di
misure d'attuazione per esaminarle e pronunciarsi in
merito. Tuttavia, in casi urgenti e debitamente motivati,
questo periodo può essere abbreviato. Qualora, entro
tale periodo, il Parlamento europeo approvi una risolu-
zione, la Commissione dovrebbe riesaminare il progetto
di misure.

(10) Nuovi sviluppi finanziari e tecnici accrescono gli incen-
tivi, i mezzi e le opportunità per commettere abusi di
mercato: attraverso nuovi prodotti, nuove tecnologie,
l'incremento delle attività transfrontaliere e Internet.

(11) Il vigente quadro giuridico comunitario a tutela dell'inte-
grità del mercato è incompleto. I requisiti giuridici
variano da uno Stato membro all'altro, creando incer-
tezza per gli operatori economici per quanto attiene ai
concetti, alle definizioni e all'applicazione. In alcuni Stati
membri non esiste alcuna normativa in materia di mani-
polazione dei prezzi e diffusione di informazioni ingan-
nevoli.

(1) GU C 240 E del 28.8.2001, pag. 265.
(2) GU C 80 del 3.4.2002, pag. 61.
(3) GU C 24 del 26.1.2002, pag. 8.
(4) Parere del Parlamento europeo del 14 marzo 2002 (non ancora

pubblicato nella Gazzetta ufficiale), posizione comune del Consiglio
del 19 luglio 2002 (GU C 228 E del 25.9.2002, pag. 19) e decisione
del Parlamento europeo del 24 ottobre 2002 (non ancora pubblicata
nella Gazzetta ufficiale). (5) GU L 184 del 17.7.1999, pag. 23.
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