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»Kapitel 10 

Misbrug af intern viden, kursmanipulation og 
foranstaltninger til modvirkning af 

markedsmisbrug 

§ 34. Reglerne i dette kapitel omfatter misbrug 
af intern viden og kursmanipulation samt foran- 
staltninger til modvirkning af markedsmisbrug 
vedrørende 
1) værdipapirer, der er optaget til notering eller 

handel på en fondsbørs, en autoriseret mar- 
kedsplads eller et tilsvarende reguleret mar- 
ked for værdipapirer samt værdipapirer, for 
hvilke der er indgivet en anmodning om op- 
tagelse til notering eller handel på sådanne 
markeder, og 

2) værdipapirer, der ikke selv er omfattet af 
nr. 1, men som er knyttet til et eller flere 
værdipapirer som nævnt i nr. 1, samt andele 
omfattet af § 2, stk. 1, nr. 4. 

Stk. 2. Ved intern viden forstås specifikke op- 
lysninger, som ikke er offentliggjort, om udste- 
dere af værdipapirer, værdipapirer eller mar- 
kedsforhold vedrørende disse, som må antages 
mærkbart at få betydning for kursdannelsen på et 
eller flere værdipapirer, hvis oplysningerne blev 
offentliggjort. En oplysning anses for offentlig- 
gjort, når der er sket en for markedet generel og 
relevant videreformidling af denne. Som sådan 
offentliggørelse anses meddelelse til en fonds- 
børs, en autoriseret markedsplads eller et tilsva- 
rende reguleret marked, når oplysningen er vide- 
resendt herfra. 

Stk. 3. I stk. 2 forstås ved: 
1) Specifikke oplysninger: 

oplysninger, der 
a) vedrører forhold, der foreligger eller med 

rimelighed kan forventes at komme til at 
foreligge, eller en begivenhed, der er ind- 
trådt eller med rimelighed kan forventes 
at indtræde, og 

b) er tilstrækkelig præcise til, at der kan dra- 
ges en konklusion med hensyn til de på- 
gældende begivenheders eller forholds 
forventede indvirkning på kursdannelsen 
på de pågældende værdipapirer. 

2) Oplysninger, som må antages mærkbart at 
få betydning for kursdannelsen på et eller 
flere værdipapirer: 
Oplysninger, som en fornuftig investor må 
antages at ville benytte som en del af grund- 
laget for sine investeringsbeslutninger. 

Stk. 4. For værdipapirhandlere og disse virk- 
somheders ansatte omfatter intern viden også 
oplysninger, som meddeles af en kunde og ved- 
rører dennes endnu ikke udførte ordrer, forudsat 
at oplysningerne i øvrigt opfylder kravene i 
stk. 2 og 3. 

Stk. 5. Ved handel med råvareinstrumenter ud- 
gør intern viden oplysninger, som ikke er blevet 
offentliggjort, men som direkte eller indirekte 
vedrører et eller flere af sådanne instrumenter, 
og som brugere af markeder, hvor sådanne in- 
strumenter handles, forventer at modtage i over- 
ensstemmelse med accepteret markedspraksis 
for disse markeder. Brugere af markeder for rå- 
vareinstrumenter forventer at modtage oplysnin- 
ger, som 
1) normalt stilles til rådighed for brugere af det 

pågældende marked eller 
2) skal offentliggøres i henhold til lov, be- 

kendtgørelse, et regelsæt for det pågældende 
marked for handel med råvareinstrumenter, 
en kontrakt eller en sædvane på det pågæl- 
dende marked for handel med råvareinstru- 
menter eller det underliggende marked for 
handel med råvarer. 

§ 35. Køb, salg og tilskyndelse til køb eller 
salg af et værdipapir må ikke foretages af nogen, 
der har intern viden, som kan være af betydning 
for handelen. 

Stk. 2. Bestemmelsen i stk. 1 finder ikke an- 
vendelse på 
1) køb af værdipapirer, der sker som et nødven- 

digt led i gennemførelsen af et fremsat of- 
fentligt købstilbud med det formål at få kon- 
trol over et selskab, der har en eller flere ak- 
tieklasser optaget til notering eller handel på 
en fondsbørs, en autoriseret markedsplads 
eller et tilsvarende reguleret marked for vær- 
dipapirer, såfremt den interne viden er er- 
hvervet i forbindelse med en undersøgelse af 
selskabet, der er foretaget med henblik på 
fremsættelsen af købstilbuddet, og 

2) køb og salg af værdipapirer, der gennemfø- 
res for at opfylde en forpligtelse, forudsat at 
denne forpligtelse er forfalden på tidspunk- 

; tet for handelens gennemførelse og at for- 
pligtelsen er baseret på en aftale, der er ind- 
gået, før den pågældende person kom i be- 
siddelse af intern viden. 

Stk. 3. Uanset bestemmelsen i stk. 1 kan vær- 
dipapirhandlere og disse virksomheders ansatte 
loyalt udføre en kundes ordre. Endvidere kan så- 


