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1 Anvendelsesomrade

Hvem?

1. Disse retningslinjer geelder for kompetente myndigheder og personer, der modtager
markedssonderinger.

Hvad?

2. Disse retningslinjer geelder i forhold til de faktorer, skridt og optegnelser, som de personer,
der modtager markedssonderingerne, skal tage hensyn til og gennemfgre i henhold til
artikel 11, stk. 11, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014.

Hvornar?

3. Disse retningslinjer geelder fra 10/01/2017.

2 Henvisninger, forkortelser og definitioner

ESMA-forordning Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en
europaeisk tilsynsmyndighed (Den Europeeiske
Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om aendring af
afgagrelse nr. 716/2009/EF og om opheevelse af
Kommissionens afgarelse 2009/77/EF

MSR Person, der modtager markedssonderinger ("market
sounding recipient")

DMP Markedsdeltager, der videregiver viden ("disclosing
market participant™)

MAR Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
596/2014 af 16. april 2014 om markedsmisbrug
(forordningen om markedsmisbrug) og om opheevelse af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF og
Kommissionens direktiv 2003/124/EF, 2003/125/EF og

2004/72/EF
RTS om Kommissionens delegerede forordning (EU) 2016/960 af
markedssonderinger 17. maj 2016 om supplerende regler til Europa-

Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 for
sa vidt angar reguleringsmaessige tekniske standarder for
hensigtsmaessige ordninger, systemer og procedurer for
markedsdeltagere, der videregiver viden som led i



* esma

markedssonderinger

3 Formal

4. 1 artikel 11, stk. 11, i MAR hedder det, at ESMA skal udstede retningslinjer henvendt til
personer, der modtager markedssonderinger (MSR'er), vedrgrende:

a) de faktorer, som sadanne personer skal tage hgjde for, nar der videregives intern
viden til dem som led i en markedssondering, sdledes at de kan fastsla, om disse
oplysninger udggr intern viden

b) de skridt, som sadanne personer skal tage, hvis der er videregivet intern viden til
dem, for at overholde artikel 8 og 10 i MAR, og

c) de optegnelser, som sadanne personer skal fgre for at kunne dokumentere, at de
har overholdt artikel 8 og 10 i MAR.

5. Formalet med disse retningslinjer er at sikre en feelles, ensartet og konsekvent tilgang i
forhold til de krav, som MSR'er er underlagt. Disse retningslinjer sigter mod at reducere
den overordnede risiko for at sprede intern viden, der formidles i Igbet af
markedssonderingen, og mod at give de kompetente myndigheder redskaber til effektivt at
foretage undersggelser af formodede tilfeelde af markedsmisbrug.

4 Overholdelses- og rapporteringsforpligtelser

4.1 Status for retningslinjerne

6. Retningslinjerne i dette dokument er udstedt i henhold til artikel 11, stk. 11, i MAR. De
kompetente myndigheder og deltagerne pa det finansielle marked skal bestraebe sig bedst
muligt pa at efterleve disse retningslinjer og henstillinger.

4.2 Rapporteringskrav

7. De kompetente myndigheder, for hvem disse retningslinjer geelder, skal underrette ESMA
om, hvorvidt de efterlever eller agter at efterleve disse retningslinjer, og anfagre en
begrundelse for eventuel manglende efterlevelse senest to maneder efter datoen for
ESMA's offentliggarelse pad [MARguidelinesGL2@esma.europa.eu]. Hvis de kompetente
myndigheder ikke svarer inden for denne tidsfrist, vil de blive anset for ikke at efterleve
retningslinjerne. En skabelon til brug ved underretning findes pd ESMA's hjemmeside.
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8. De personer, der modtager markedssonderinger, er ikke forpligtet til at meddele, om de
efterlever retningslinjerne.

5 Retningslinjer for personer, der modtager
markedssonderinger

1. Interne procedurer og personaleuddannelse

9. MSR'en bgr fastleegge, gennemfagre og vedligeholde interne procedurer, der er passende

og star

i et rimeligt forhold til omfanget, starrelsen og beskaffenheden af

erhvervsaktiviteten, med henblik pa at:

a.

sikre, at den pageeldende viden, nar MSR'en udpeger en bestemt person eller
en kontaktperson til at modtage markedssonderinger, bliver stillet til radighed
for DMP'en

sikre, at den viden, der modtages i lgbet af markedssonderingen, kun formidles
internt via forudbestemte rapporteringskanaler og i det omfang, der er behov
for det

sikre, at den eller de enkeltpersoner, den funktion eller det organ, der har
ansvaret for at vurdere, om MSR'en er i besiddelse af intern viden som fglge af
markedssonderingen, er klart identificeret og korrekt uddannet til formalet

forvalte og styre streammen af intern viden som fglge af markedssonderingen i
MSR'en og personalet med henblik p4, at MSR'en og personalet kan overholde
artikel 8 og 10 i MAR.

10. MSR'en bgr sikre, at det personale, der far og behandler den viden, som opnas i lgbet af
markedssonderingen, er korrekt uddannet vedrgrende de relevante interne procedurer og
forbuddene, jf. artikel 8 og 10 i MAR, som fglge af besiddelse af intern viden. Uddannelsen
bar veere passende og sta i et rimeligt forhold til omfanget, starrelsen og beskaffenheden
af MSR'ens erhvervsaktivitet.

2. Formidling af gnsket om ikke at modtage markedssonderinger

11. Efter at veere blevet kontaktet af en DMP, bgr MSR'en give underretning om det, hvis
vedkommende fremover ikke gnsker at modtage markedssonderinger i forhold til enten
alle potentielle transaktioner eller bestemte typer potentielle transaktioner.

3. MSR'ers vurdering af, om de er i besiddelse af intern viden som fglge af
markedssonderingen, og af, hvornar de ophgrer med at veere i besiddelse af intern

viden
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12. MSR'er bgr uafhaengigt vurdere, om de er i besiddelse af intern viden som fglge af
markedssonderingen, idet der som relevante faktorer skal tages hgjde for DMP'ens
vurdering og al den viden, der er tilgeengelig for den eller de enkeltpersoner, den funktion
eller det organ, som i MSR'en har ansvaret for at foretage vurderingen, herunder viden
opnaet fra andre kilder end DMP'en. Under udferelse af wvurderingen bgar
enkeltpersonen/erne, funktionen eller organet ikke veere forpligtet til at skaffe sig adgang
til viden ud over den videngreense, der er fastlagt i MSR'en.

13. | forleengelse af DMP'ens underretning om, at den viden, der er videregivet i lgbet af
markedssonderingen, ikke leengere er intern viden, bgr MSR'er uafhaengigt vurdere, om
de stadig er i besiddelse af intern viden, idet der tages hgjde for DMP'ens vurdering og al
den viden, som er tilgaengelig for den eller de enkeltpersoner, den funktion eller det organ,
der i MSR'en har ansvaret for at foretage vurderingen, herunder viden opnaet fra andre
kilder end DMP'en. Under udfgrelse af vurderingen bgr enkeltpersonen/erne, funktionen
eller organet ikke veere forpligtet til at skaffe sig adgang til viden ud over den videngreense,
der er fastlagt i MSR'en.

4. Vurdering af relaterede finansielle instrumenter

14. Hvis MSR'er har vurderet, de er i besiddelse af intern viden som fglge af en
markedssondering, bar MSR'er med henblik pa at overholde artikel 8 i MAR identificere
alle de udstedere og finansielle instrumenter, som de mener, den interne viden vedrarer.

5. Skriftlige referater eller noter

15. Hvis DMP'en i henhold til artikel 6, stk. 2, litra d), i RTS'en om markedssonderinger har
udarbejdet skriftlige referater af eller noter vedrgrende de uregistrerede mgader eller
uregistrerede telefonsamtaler, bgr MSR'er inden fem kalenderdage regnet fra dagen for
modtagelsen:

a. underskrive disse referater eller noter, hvis de er enige i indholdet, eller

b. give DMP'en deres egen behgrigt underskrevne version af disse referater eller
noter, hvis de ikke er enige i indholdet.

6. Opbevaring af optegnelser

16. MSR'er bgr opbevare optegnelser pa et varigt medium, der sikrer tilgeengelighed og
laesbarhed i et tidsrum pa mindst fem ar, for sa vidt angar:

a. de interne procedurer, der er omhandlet i stk. 1
b. de underretninger, der er omhandlet i stk. 2
c. de vurderinger, der er omhandlet i stk. 3, og grundene hertil

d. den vurdering af relaterede instrumenter, der er omhandlet i stk. 4
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e. de personer, der arbejder for dem under en anseettelseskontrakt eller pa anden
made udfarer opgaver, hvorigennem de har adgang til den viden, der er
videregivet i lgbet af markedssonderingerne, opfart i kronologisk reekkefglge for
hver markedssondering.



