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der skal have adgang dertil som led i udgvel-
sen af deres funktioner hos udstederen
b) at udstederen har truffet de ngdvendige for-
anstaltninger for at sikre, at personer, der har
adgang til en sddan viden, accepterer de der-
af folgende retlige og tilsynsmaessige for-
pligtelser og er klar over, hvilke sanktioner
de kan fé palagt ved misbrug eller ubeherig
videregivelse af en sadan viden
¢) at udstederen har indfert foranstaltninger,
som giver mulighed for gjeblikkelig offent-
liggerelse i tilfeelde, hvor udstederen ikke
-har kunnet sikre, at den pageldende interne
viden behandles fortroligt, uden at dette dog
pavirker anvendelsen af artikel 6, stk. 3, an-
det afsnit, i direktiv 2003/6/EF.

Artikel 4

Manipulerende adfzerd i tilknytning til
urigtige eller vildledende signaler og -
kurssikring

Ved anvendelsen af artikel 1, stk. 1, nr. 2), litra

a), i direktiv 2003/6/EF, og uanset eksemplerne

i direktivets artikel 1, stk. 1, nr. 2), andet afsnit,
sikrer medlemsstaterne, at markedsdeltagerne
og de kompetente myndigheder, nér de underso-
ger transaktioner eller handelsordrer, tager hen-
syn til folgende signaler, der ikke udger en ud-
temmende liste, og som ikke ngdvendigvis skal
betragtes som kursmanipulation i sig selv:

a) afgivne handelsordrer eller gennemforte
transaktioner udger en betydelig andel af
den daglige maengde transaktioner med det
relevante finansielle instrument pd det pa-
gxldende regulerede marked, isar nér disse
aktiviteter medferer en betydelig @ndring i
kursen pa det finansielle instrument

b) handelsordrer, der afgives, eller transaktio-
ner, der gennemfores, af personer med en
betydelig kebs- eller salgsposition i et finan-
sielt instrument, medforer betydelige an-
dringer i kursen pé det finansielle instrument
eller det afledte instrument eller det under-
liggende aktiv, der er optaget til handel pé et
reguleret marked

¢) gennemforte transaktioner medforer ikke
endringer i ejendomsretten til et finansielt
instrument, der er optaget til handel p4 et re-
guleret marked

d) afgivne handelsordrer eller gennemforte-

transaktioner omfatter modsatte positioner i

en kort periode og udger en betydelig andel
af den daglige mangde transaktioner med
det relevante finansielle instrument pa det
pageeldende regulerede marked og kan vaere
forbundet med betydelige sendringer i kur-
sen pé et finansielt instrument, der er optaget
til handel pa et reguleret marked

e) afgivne handelsordrer eller gennemferte
transaktioner koncentreres pa et kort tids-
rum i handelsperioden og medferer en kurs-
endring, der senere gar i modsat retning

f) afgivne handelsordrer &ndrer oplysningerne
om den bedste kebs- eller salgskurs pa et fi-
nansielt instrument, der er optaget til handel
pé et reguleret marked, eller mere generelt
oplysningerne i den for markedsdeltagerne
tilgeengelige ordrebeholdning, og annulleres
maske, inden de udferes '

g) handelsordrer, der afgives, eller transaktio-

ner, der gennemfores, pa eller omkring et
bestemt tidspunkt, nar referencekurserne,
afregningskurserne og veerdierne beregnes,
og medforer kursendringer, der kan pavirke
sadanne kurser og veerdier.

Artikel 5

Manipulerende adfzerd i tilknytning til
anvendelse af fingererede planer eller andre
former for bedrag eller piafund

Ved anvendelsen af artikel 1, stk. 1, nr. 2), litra
b), i direktiv 2003/6/EF og uanset eksemplerne i
direktivets artikel 1, stk. 1, nr. 2), andet afsnit,
sikrer medlemsstaterne, at markedsdeltagerne
og de kompetente myndigheder, nér de undersg-
ger transaktioner eller handelsordrer, tager hen-
syn til falgende signaler, der ikke udger en ud-
temmende liste, og som ikke nedvendigvis skal
betragtes som kursmanipulation isig selv:

a) for eller efter at. personer har afgivet han-
delsordrer eller gennemfort transaktioner,
udbreder de samme eller tilknyttede perso-
ner urigtige eller vildledende oplysninger

b) personer har afgivet handelsordrer eller gen-
nemfort transaktioner, for eller efter at de
samme eller tilknyttede personer har udar-
bejdet eller udbredt analyser eller investe-
ringsanbefalinger, som er fejlagtige, tenden-
tigse eller paviseligt pavirket af veesentlige
interesser.
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