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Det foreslås på denne baggrund, at Finanstilsynet 
får hjemmel til at fastsætte nærmere regler for forplig- 
telsen til at offentliggøre pris, mængde og tidspunkt 
for transaktioner med andre værdipapirer end aktier. 
Som udgangspunkt vil der blive fastsat regler for 
transaktioner med realkreditobligationer, covered 
bonds (særligt dækkede obligationer), erhvervsobli- 
gationer og andele i institutter for kollektiv investe- 
ring, hvis disse er optaget til handel på et reguleret 
marked. Andre værdipapirer vil også kunne blive om- 
fattet af pligten, hvis der viser sig behov herfor. 

I stk. 4 foreslås en hjemmel for Finanstilsynet til at 
fastsætte nærmere regler om pligten til offentliggørel- 
se efter stk. 1 og om muligheden, herunder om betin- 
gelserne for udsættelse af offentliggørelse efter stk. 2. 
Kommissionen har ved forordning 1287/2006/EF ud- 
stedt regler om efterhandelsgennemsigtighed. Finans- 
tilsynet vil fastsætte nærmere regler, i det omfang der 
er behov for at supplere Kommissionens gennemfø- 
relsesbestemmelser. 

Til § 42 a 
Forslaget til § 42 a gennemfører MiFID-direktivets 

artikel 14, stk. 4, 2. pkt. Forslaget indebærer, at de 
regler, som et selskab, der driver en multilateral han- 
del sfacilitet, fastsætter for adgangen til handelsfacili- 
teten, skal opfylde de krav, der svarer til reglerne for, 
hvilke personer der kan optages som medlemmer på et 
reguleret marked. Der henvises på den baggrund til 
lovforslagets § 1, nr. 33. 

Direktivet stiller imidlertid ikke noget generelt krav 
om, at investeringsselskaber og kreditinstitutter skal 
kunne blive medlemmer af multilaterale handelsfaci- 
liteter, hvorfor forslaget til § 42 a er udformet ander- 
ledes end det tilsvarende forslag for regulerede mar- 
keder i § 20. 

Til § 42 b 
Forslaget til § 42 b indebærer, at et selskab, der dri- 

ver en multilateral handelsfacilitet, ikke uden Finans- 
tilsynets godkendelse må indgå aftaler med clearing- 
centraler eller andre virksomheder, der clearer eller 
afvikler transaktioner med penge eller værdipapirer. 
Bestemmelsen gennemfører MiFID-direktivets arti- 
kel 35. Det følger af artiklen, at et selskab, der driver 
en multilateral handelsfacilitet, altid kan indgå hen- 
sigtsmæssige aftaler om clearing og afvikling af de 
handler, der indgås via den multilaterale handelsfaci- 
litet, med systemer, der er beliggende i andre med- 
lemsstater. Dette gælder dog ikke, hvis de tekniske 
betingelser for en markedsmæssig forsvarlig afvikling 
ikke er til stede, jf. artikel 34, stk. 2, litra b, eller hvis 

det kan godtgøres, at afvikling i henhold til aftalen kan 
medføre en uhensigtsmæssig drift af den multilaterale 
handelsfacilitet. 

Bestemmelsen foreslås også at gælde for aftaler 
med modparter i tredjelande. I sådanne tilfælde er det 
ikke Finanstilsynet, der som efter MiFID-direktivet, 
skal kunne godtgøre, at aftalen kan medføre en uhen- 
sigtsmæssig drift af den multilaterale handelsfacilitet. 
Dette betyder, at hvis det selskab, der driver den mul- 
tilaterale handelsfacilitet, efter Finanstilsynets vurde- 
ring ikke selv kan sanelsynliggøre, at driften af den 
multilaterale handelsfacilitet fortsat kan ske på en 
hensigtsmæssig måde efter indgåelse af aftalen om 
clearing, vil dette således være tilstrækkeligt til, at Fi- 
nanstilsynet kan undlade at godkende aftalen. 

Til § 42 c 
Der foreslås indsat et særligt underafsnit i kapitel 

11 b, der indeholder de særlige regler for de multilate- 
rale handelsfaciliteter, som drives som alternative 
markedspladser. Årsagen hertil er, at der i forhold til 
de alternative markedspladser bl.a. gælder nogle sær- 
lige offentligretlige regler, jf. nedenfor. 

Når et selskab ansøger om tilladelse til drift af en 
multilateral handelsfacilitet, kan selskabet samtidig 
angive, at handelsfaciliteten ønskes drevet som en al- 
ternativ markedsplads. Der henvises til lovforslagets 
§3, nr. 19. 

Alle de regler, der gælder for drift af en multilateral 
handelsfacilitet, finder også anvendelse på drift af en 
alternativ markedsplads. At drive en multilateral han- 
delsfacilitet som en alternativ markedsplads inelebæ- 
rer derudover til forskel fra drift af »rene« multilatera- 
le handelsfaciliteter, at reglerne om forbud mod insi- 
derhandel og kursmanipulation, videregivelse af in- 
tern viden, reglerne om storaktionærers oplysnings- 
forpligtelser samt reglerne om overtagelsestilbud i 10- 
ven finder anvendelse på værdipapirer, der er optaget 
til handel på en alternativ markedsplads. 

I stk. 1 foreslås det, at en alternativ markedsplads 
modsat en »ren« multilateral handelsfacilitet ikke kan 
optage værdipapirer til handel, uden at udstederen af 
det pågældende værdipapir har anmodet herom. Dette 
svarer til betingelsen i det gældende § 42 b, stk. 2. 
Formålet med den foreslåede bestemmelse er at und- 
gå, at en alternativ markedsplads optager værdipapirer 
til handel og dermed pålægger investorer og andre ak- 
tører pligter som følge af optagelsen. Sådanne pligter 
bør alene kunne påføres investorer m.v. i tilfælde, 
hvor udstederen har anmodet om optagelsen. 

Forslaget fastslår endvidere, at de værdipapirer, der 
optages til handel på den alternative markedsplads, 


