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ler kan have forholdsregler, som den anser 
for nødvendige til disse formål. 

(29)Adgang til intern viden om et andet selskab 
og brug af denne viden i forbindelse med et 
offentligt købstilbud med det formål at få 
kontrol over dette selskab eller at foreslå en 
fusion med dette selskab bør ikke i sig selv 
betragtes som insiderhandel. 

(30)Eftersom erhvervelse og afhændelse af fi- 
, nansielle instrumenter nødvendigvis forud- 
sætter en forudgående beslutning herom fra 
den person, som foretager den ene eller den 
anden af disse transaktioner, bør en sådan 
erhvervelse eller athændelse ikke i sig selv 
betragtes som anvendelse af intern viden. 

(31)Analyser og vurderinger udarbejdet på 
grundlag af offentligt tilgængelige oplysnin- 
ger skal ikke betragtes som intern viden, og 
transaktioner, der udføres på grundlag af 
denne type analyser og vurderinger, bør der- 
for ikke i sig selv betragtes som insiderhan- 
del i henhold til dette direktiv. 

(32)Medlemsstaterne og Det Europæiske Sy- 
stem af Centralbanker, de nationale central- 
banker eller ethvert andet officielt udpeget 
organ eller enhver person, der handler på de- 
res vegne, bør ikke pålægges begrænsninger 
med hensyn til penge- eller valutakurspoli- 
tikken eller styringen af den offentlige gæld. 

(33)Stabilisering af finansielle instrumenter el- 
ler handel med egne aktier i tilbagekøbspro- 
grammer kan af økonomiske årsager være 
lovlig under visse omstændigheder og bør 
derfor ikke i sig selv betragtes som markeds- 
misbrug. Der bør udarbejdes fælles standar- 
der for at skabe praktiske retningslinjer på 
området. 

(34)De voksende finansmarkeder, de hastigt 
skiftende forhold, de mange nye produkter 
og den nye udvikling kræver, at dette direk- 
tiv anvendes bredt på de pågældende finan- 
sielle instrumenter og fremgangsmåder for 
at sikre integriteten af Fællesskabets finans- 
markeder. 

(35)Etablering af lige konkurrencevilkår på Fæl- 
lesskabets finansmarkeder er betinget af en 
bred geografisk anvendelse af bestemmel- 
ser, der er omfattet af dette direktiv. Med 
hensyn til afledte instrumenter, der ikke er 
optaget til handel, men falder ind under dette 
direktivs anvendelsesområde, bør alle med- 
lemsstaterne være kompetente til at pålægge 

sanktioner for transaktioner, der gennemfø- 
res på deres område eller i udlandet, og som 
vedrører underliggende finansielle instru- 
menter, der er optaget til handel på et regu- 
leret marked, der er beliggende eller opere- 
rer på deres område, eller for hvilke der er 
indgivet en anmodning om optagelse til han- 
del på et sådant reguleret marked. Alle med- 
lemsstaterne bør også være kompetente til at 
pålægge sanktioner for transaktioner, der 
gennemføres på deres område, og som ved- 
rører underliggende finansielle instrumen- 
ter, der er optaget til handel på ,et reguleret 
marked i en medlemsstat, eller for hvilke der 
er indgivet en anmodning om optagelse til 
handel på et sådant marked. 

(36)Det kan skabe forvirring blandt økonomiske 
aktører, hvis medlemsstaterne har mange 
forskellige kompetente myndigheder med 
hver sit ansvarsområde. Der bør i hver med- 
lemsstat udpeges én kompetent myndighed, 
som skal påtage sig i hvert fald det endelige 
ansvar for tilsynet med overholdelsen af de 
bestemmelser, der vedtages i henhold til det- 
te direktiv, og for internationalt samarbejde. 
Denne myndighed bør have en administrativ 
form, der sikrer, at den er uafhængig af de 
økonomiske aktører, således at interesse- 
konflikter undgås. - Medlemsstaterne bør i 
overensstemmelse med national lovgivning 
sikre, at den kompetente myndighed har 
passende finansielle midler til sin rådighed. 
Myndigheden bør have passende procedurer 
for høring i forbindelse med eventuelle æn- 
dringer i den nationale lovgivning såsom et 
rådgivende udvalg bestående af repræsen- 
tanter for udstederne, for udbyderne af fi- 
nansielle tjenesteydelser og for forbrugerne, 
således at den kan være fuldt ud orienteret 
om deres synspunkter og bekymringer. 

(37)Det vil sikre et effektivt tilsyn, at de kompe- 
tente myndigheder i medlemsstaterne får et 
fælles minimum af stærke hjælpemidler og 
beføjelser. Virksomheder, der opererer på 
markedet, og alle økonomiske aktører bør 
også på deres niveau bidrage til markedets 
integritet. I denne forbindelse betyder udpe- 
gelsen af én kompetent myndighed for mar- 
kedsmisbrug ikke, at der ikke kan være sam- 
arbejdsforbindelser eller ske uddelegering 
under den kompetente myndigheds ansvar 
mellem denne myndighed og virksomheder, 


