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markeder«, jf. lovforslagets § 1, nr. 33, foreslås det, at 
kapitlet ophæves og erstattes af et nyt kapitel 11 b. 

Det foreslås at overskriften til det nye kapitel I I b 
affattes, så det fremgår, at kapitlet nu omhandler drift 
af multilaterale handelsfaciliteter. Der foreslås endvi- 
dere et særligt underafsnit i kapitlet, der indeholder 
regler, som alene retter sig mod de multilaterale han- 
delsfaciliteter, der drives som alternative markeds- 
pladser. 

Drift af multilaterale handelsfaciliteter vil efter for- 
slaget være undergivet krav i lov om finansiel virk- 
somhed om tilladelse samt krav til selskabets organi- 
sation. I kapitel 11 b fastsættes de yderligere krav, der . 
er særegne for drift af multilaterale handelsfaciliteter, 
og som skal overholdes ved siden af de generelle krav 
til investeringsserviceydelser- og aktiviteter i lov om 
finansiel virksomhed. 

Til § 40 
Den foreslåede § 40 indeholder krav til et selskab, 

der driver en multilateral handelsfacilitet. Bestemmel- 
sen gennemfører MiFID-direktivets artikel 14, stk. 1, 
2 og 4-6, vedrørende handelsprocessen og afslutnin- 
gen af transaktioner i en multilateral handelsfacilitet, 
samt artikel 26, stk. 1, vedrørende tilsyn med overhol- 
delse af reglerne for en multilateral handelsfacilitet. 
Reglerne svarer i vidt omfang til de regler, der gælder 
for regulerede markeder med de afvigelser, der følger 
af markedernes forskellige karakter, herunder de plig- 
ter der påhviler udstedere. For alternative markeds- 
pladser erstatter reglerne de gældende §§ 41 og 42, jf. 
§ 42 d og § 42 b, stk. 2 og 3. Der er således i store træk 
tale om en videreførelse af kravene i de gældende be- 
stemmelser som i forslagene til §§ 18 og 19, jf. lovfor- 
slagets § 1, nr. 33. Med hensyn til alternative mar- 
kedspladser er der dog den væsentlige forskel, at der i 
dag ikke er andre krav til optagelse af medlemmer, 
end at der skal fastsættes regler herom, jf. det gælden- 
de § 41, stk. 3, nr. 2, jf. § 42 d. Fremover vil reglerne 
om optagelse af medlemmer skulle indeholde krav om 
egnethed og hæderlighed, jf. nr. 4 og forslaget til § 42 
a. Endvidere er der i de gældende regler, i modsæt- 
ning til det foreslåede nr. 5, ingen specifikke krav til 
at sikre en effektiv afvikling af transaktioner eller in- 
formere medlemmerne om ansvaret for afvikling. 

Det foreslåede nr. 1 stiller krav om, at selskabet, 
der driver en multilateral handelsfacilitet, har regler, 
der sikrer en redelig og korrekt handel. Selskabet skal 
endvidere opstille en række objektive kriterier for en 
effektiv udførelse af ordrer. Forslaget gennemfører di- 
rektivets artikel 14, stk. 1. 

Forslaget til ni-. 2 indebærer, at selskabet skal have 
regler, der fastlægger kriterier for optagelse af værdi- 
papirer til handel på den pågældende multilaterale 
handelsfacilitet. For alternative markedspladser inde- 
bærer forslaget, at der i modsætning til de gældende 
regler ikke er noget krav om, at det skal fremgå af ope- 
ratørens vedtægter, hvilke typer af værdipapirer, der 
kan omsættes på den alternative markedsplads. Der 
vil med forslaget endvidere ikke længere være noget 
krav om, at operatøren skal skønne, hvorvidt handel 
med værdipapirerne har offentlig interesse. Forslaget 
gennemfører direktivets artikel 14, stk. 2, 1. pkt. 

Det foreslåede nr. 3 har til formål at sikre, at bru- 
gerne af en multilateral handelsfacilitet har adgang til 
tilstrækkelige oplysninger, således at de kan foretage 
en investeringsbedømmelse på et fornuftigt grundlag. 
Der stilles på den baggrund krav om, at selskabet skal 
sikre brugerne denne adgang. Forslaget gennemfører 
direktivets artikel 14, stk. 2, 2. pkt. 

Forslaget til nr. 4 stiller krav om, at selskabet skal 
have regler, der fastlægger objektive kriterier for, 
hvem der har adgang til handelsfaciliteten. Forslaget 
gennemfører direktivets artikel 14, stk. 4. 

Det foreslåede nr. 5 pålægger selskabet at informe- 
re brugerne af hahelelsfaeiliteten om deres ansvar for 
afvikling af transaktioner i facilitetens systemer. Sel- 
skabet skal endvidere sikre en effektiv afvikling af 
disse transaktioner. Forslaget gennemfører direktivets 
artikel 14, stk. 5. 

I forslaget til nr. 6 pålægges selskabet at kontrolle- 
re, at brugerne af handelsfaciliteten overholder regler- 
ne herfor. Forslaget gennemfører direktivets artikel 
26, stk. 1, 1. pkt. 

Forslaget til nr. 7 pålægger selskabet, der driver 
den multilaterale handelsfacilitet, at registrere de 
transaktioner, der gennemføres af handelsfacilitetens 
brugere. Baggrunden herfor er hensynet til efterføl- 
gende at kunne påvise overtrædelser af handelsfacili- 
tetens egne regler samt overtrædelser af lovens kapitel 
10 for værdipapirer, der er optaget til handel på et re- 
guleret marked eller en alternativ markedsplads. Op- 
lysningerne vil kunne anvendes ved efterforskning af 
lovovertrædelser. Forslaget gennemfører direktivets 
artikel 26, stk. 1, 2. pkt. 

Til § 41 
Forslaget gennemfører MiFID-direktivets artikel 

29, stk. 1, og vedrører førhandelsgennemsigtighed for 
selskaber, der driver en multilateral handelsfacilitet. I 
henhold til artikel 29, stk. 3, kan Kommissionen ved- 
tage gennemførelsesbestemmelser om de oplysninger, 
der skal offentliggøres efter artikel 29, stk. 1, og om 


