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der, uanset om transaktionen med værdipapiret har 
fundet sted på eller uden for det pågældende marked. 
Pligten til at indberette påhviler værdipapirhandleren, 
men indberetningen kan foretages af værdipapirhand- 
leren selv eller af en tredjemand, der handler på vær- 
dipapirhandlerens vegne. Indberetningen kan endvi- 
dere foretages af et match- eller rapporteringssystem, 
der er godkendt af Finanstilsynet eller af det pågæl- 
dende regulerede marked eller multilaterale handels- 
facilitet. Forslaget gennemfører MiFID-direktivets ar- 
tikel 25, stk. 3, 1. og 2. pkt., og stk. 5. 

Det foreslås, at bestemmelserne om indberetning i 
forhold til direktivets krav udvides til også at finde an- 
vendelse på værdipapirer, der er optaget til handel på 
en alternativ markedsplads. Muligheden for at etable- 
re og drive alternative markedspladser blev indført 
ved lov nr. 604 af 24. juni 2005. I forbindelse med 
indførelsen af alternative markedspladser blev regler- 
ne om bl.a. insiderhandel og kursmanipulation gjort 
tilsvarende anvendelige på handel med værdipapirer, 
der er optaget til handel på en alternativ markeds- 
plads, jf. den gældende § 39 a. Da reglerne om indbe- 
retning har til formål at skabe grundlag for en effektiv 
markedsovervågning, foreslås det, at de nye indberet- 
ningsregler også skal finde anvendelse på transaktio- 
ner med værdipapirer, der er optaget til handel på en 
alternativ markedsplads. Det fremgår af præamblen 
til MiFID-direktivet (betragtning nr. 45), at forpligtel- 
sen til at indberette også bør kunne anvendes på finan- 
sielle instrumenter, der ikke er optaget til handel på et 
reguleret marked. Den foreslåede udvidelse af pligten 
er således i overensstemmelse med direktivet. 

Det foreslås endvidere, at fristen for indberetning i 
forhold til den gældende § 33 ændres fra »straks« til 
»hurtigst muligt og senest ved det pågældende mar- 
keds lukketid dagen efter transaktionens gennemfø- 
relse« i overensstemmelse med direktivets artikel 25, 
stk. 3, 1. og 2. pkt. Den længere frist skal ses i sam- 
menhæng med, at de foreslåede regler om indberet- 
ning fremover alene vil have til formål at danne 
grundlag for en effektiv markedsovervågning, mens 
de gældende regler om indberetning både tjener et 
markedsovervågningsformål og et informationsfor- 
mål (gennemsigtighed). Med de foreslåede bestem- 
melser i §§ 18 b, 33 b og 42, hvor der fastsættes sær- 
skilte regler om handelsgennemsigtighed, vil der ikke 
være behov for en meget hurtig indberetning, ligesom 
de indberettede oplysninger ikke vil blive offentlig- 
gjort. 

Det foreslåede stk. 3 er en videreførelse af det gæl- 
dende § 33, stk. 2. Med den foreslåede undtagelse af 
investeringsselskaber fra reglerne, jf. bemærkninger- 

ne til stk. 1, vil hjemlen til at udstrække indberet- 
ningspligten til andre personer eksempelvis også kun- 
ne anvendes på disse selskaber, hvis det findes påkræ- 
vet af hensyn til markedsovervågningen. 

Det foreslåede stk. 4 erstatter det gældende § 33, 
stk. 3, om opbevaring af dokumentation for indberet- 
tede handler. Den foreslåede bestemmelse omhandler 
fortsat opbevaring af dokumentation, men kravet til 
opbevaring er udvidet til at omfatte dokumentation for 
samtlige gennemførte transaktioner med finansielle 

. instrumenter. Bestemmelsen gennemfører direktivets 
artikel 25, stk. 2, 1. pkt. 

Det følger af direktivets artikel 25, stk. 4, at indbe- 
retningerne navnlig skal indeholde oplysninger om de 
købte/solgte instrumenters navn og antal, transaktio- 
nernes størrelse, dato og tidspunkt for udførelsen af 
køb og salg, pris og oplysning om, hvordan de pågæl- 
dende investeringsselskaber kan identificeres. I med- 
før af artikel 25, stk. 7, fastsætter Kommissionen gen- 
nemførelsesbestemmelser vedrørende metode og sy- 
stemer til indberetningen, indberetningernes form og 
indhold samt kriterier til bestemmelse af et relevant 
marked. 

Det foreslås i stk. 5 at give Finanstilsynet bemyndi- 
gelse til at fastsætte nærmere regler om indberetnings- 
pligten, herunder omfang og indhold, og hvortil der 
skal indberettes. Endvidere fastsættes regler i det om- 
fang, der er behov for at supplere Kommissionens 
gennemførelsesbestemmelser. Der kan fastsættes reg- 
ler om krav om kundeidentifikation i indberetninger. 
Endelig vil der blive fastsat regler om indberetning af 
transaktioner med værdipapirer, som er optaget til 
handel på en alternativ markedsplads. 

Til § 33 a 
MiFID-direktivets artikel 27 indeholder regler om 

førhandelsgennemsigtighed for værdipapirhandlere, 
der foretager systematisk internalisering i aktier, der 
er optaget til handel på et reguleret marked, og som 
værdipapirhandlerne systematisk internaliserer. Plig- 
ten til at offentliggøre bindende prisstillelser gælder 
kun for aktier, hvor der findes et likvidt marked og 
kun for handler op til normal markedsstørrelse. Før- 
handelsgennemsigtighed er afgørende for konkurren- 
cen og prisdannelsen på værdipapirmarkedet og skal 
sikre, at investorerne kan få information om aktuelle 
bud og udbud. En værdipapirhandler, der systematisk 
internaliserer, er en værdipapirhandler, der på organi- 
seret, hyppigt og systematisk grundlag handler for 
egen regning ved at udføre kundeordrer uden for et re- 
guleret marked eller en multilateral handelsfacilitet. 


