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KOMMISSIONENS FORORDNING (EF) Nr. 2273/2003
af 22. december 2003

om gennemforelse af Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2003/6/EF med hensyn til tilbage-
kebsprogrammer og stabilisering af finansielle instrumenter

(E@S-relevant tekst)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Fellesskab,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2003/6/EF af 28. januar 2002 om insiderhandel og kursmani-
pulation (markedsmisbrug) ('), sarlig artikel 8,

efter hering af Det Europziske Veardipapirtilsynsudvalg (*) med
henblik pé teknisk radgivning, og

ud fra felgende betragtninger:

1

[ henhold til artikel 8 i direktiv 2003/6/EF, galder
forbuddene i direktivet ikke for handel med egne aktier i
tilbagekebsprogrammer eller for stabilisering af et finan-
sielt instrument, forudsat at sadanne transaktioner
gennemfores i overensstemmelse med gennemforelses-
foranstaltninger, der er vedtaget til dette formal.

Aktiviteter i form af handel med egne aktier i tilbage-
kebsprogrammer eller stabilisering af et finansielt instru-
ment, der ikke er fritaget for forbuddene i direktiv 2003/
6EF, som omhandlet i direktivets artikel 8, ber ikke i sig
selv betragtes som markedsmisbrug.

Pd den anden side omfatter de fritagelser, der indferes
ved denne forordning, kun adferd, der er direkte knyttet
til tilbagekebs- og stabiliseringsaktiviteternes formal.
Adfeerd, der ikke er direkte knyttet til tilbagekebs- og
stabiliseringsaktiviteternes formal, skal derfor betragtes
som enhver anden aktivitet, der er omfattet af direktiv
2003/6/EF, og kan blive genstand for administrative
foranstaltninger eller sanktioner, hvis den kompetente
myndighed fastslar, at den pagaldende aktivitet skal
betragtes som markedsmisbrug.

Med hensyn til handel med egne aktier i tilbage-
kebsprogrammer pavirker reglerne i denne forordning
ikke anvendelsen af Radets direktiv 77/91/EQF () om
samordning af de garantier, der kreeves i medlemssta-
terne af de i artikel 58, stk. 2, i traktaten nevnte
selskaber til beskyttelse af sdvel selskabsdeltagernes som
tredjemands interesser, for sd vidt angdr stiftelsen af
aktieselskabet samt bevarelsen af og endringer i dets
kapital, med det formal at gere disse garantier lige
byrdefulde.

(') EUT L 96 af 12.4.2003, s. 16.
(%) Udvalget blev oprettet ved Kommissionens afgerelse 2001/527EF

(EFT L 191 af 13.7.2001, s. 43).

() EFTL 26 af 31.1.1977,s. 1.

)

(10)

(11)

Tilladte tilbagekobsaktiviteter, der kan fritages for
forbuddene i direktiv 2003/6/EF, omfatter tilfeelde, hvor
udstedere har behov for at kunne nedbringe deres
kapital, opfylde forpligtelser i forbindelse med finansielle
gaeldsinstrumenter, der kan konverteres til egenkapitalin-
strumenter, og opfylde forpligtelser i forbindelse med
medarbejderaktier.

Gennemsigtighed er en forudsetning for at forhindre
markedsmisbrug. Med henblik herpd kan medlemssta-
terne officielt indfere ordninger, der skal anvendes til
offentliggerelse af oplysninger, som kraves offentliggjort
efter denne forordning.

Udstedere, der har vedtaget tilbagek@bsprogrammer, skal
underrette deres kompetente myndigheder og, ndr det
kraeves, offentligheden derom.

Handel med egne aktier i tilbagekebsprogrammer kan
gennemfores med afledte finansielle instrumenter.

For at forhindre markedsmisbrug skal den daglige handel
med egne aktier i tilbagekebsprogrammer begranses
meangdemassigt. Der er dog behov for en vis fleksibilitet
af hensyn til de givne markedsforhold, sisom et lavt
transaktionsniveau.

Der ma legges serlig vaegt pd salg af egne aktier i et
tilbagekobsprograms levetid, pa eventuelle lukkede
perioder, hvor transaktioner er forbudt, og pd det
forhold, at en udsteder kan have lovlige grunde til at
udsztte offentliggorelsen af intern viden.

Stabiliseringstransaktioner virker hovedsagelig som statte
for kursen pd et udbud af relevante verdipapirer i et
begranset tidsrum, hvis papirerne kommer under salgs-
pres, idet de letter det pres, der skabes af kortfristede
investorer, og opretholder et ordnet marked for de
pagaeldende veardipapirer. Dette er bdde i de investorers
interesse, der har tegnet eller kgbt de pagaldende veerdi-
papirer som led i en betydelig distribution, og i udste-
dernes interesse. P4 denne méde kan stabilisering bidrage
til at skabe storre tillid til finansmarkederne blandt inve-
storer og udstedere.
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12)

(13)

(14)

(16)

17)

(18)

(19)

(20)

Stabiliseringsaktiviteter kan gennemfores enten pé eller
uden for et reguleret marked og ved hjelp af andre
finansielle instrumenter end dem, der er eller vil blive
optaget til handel pa det regulerede marked, hvilket kan
pavirke kursen pa det instrument, der er eller vil blive
optaget til handel pé et reguleret marked.

Relevante veardipapirer omfatter finansielle instrumenter,
der bliver ombyttelige efter en indledende periode, fordi
de stort set er ens, selv om de oprindelig havde forskel-
lige rettigheder med hensyn til udbytte eller forrentning.

I forbindelse med stabilisering betragtes blokhandel ikke
som en betydelig distribution af relevante vardipapirer,
da der er tale om rent private transaktioner.

Nér medlemsstaterne som led i en nyemission tillader
handel med vardipapirer, inden de handles officielt pa et
reguleret marked, omfatter tilladelsen »handel betinget af
udstedelse.

Markedsintegriteten kraver, at udstederne eller de virk-
somheder, der foretager stabilisering, uanset om de
handler pd udstedernes vegne eller ej, sikrer en tilstraek-
kelig offentliggorelse af stabiliseringsaktiviteterne. De
metoder, der anvendes til at sikre en tilstreekkelig offent-
liggorelse af sidanne oplysninger, bor vare effektive og
kan tage hensyn til markedspraksis, der er godkendt af
de kompetente myndigheder.

Der ber vere etableret en rimelig samordning mellem
alle investeringsselskaber og kreditinstitutter, der fore-
tager stabilisering. Under stabiliseringen skal et investe-
ringsselskab eller et kreditinstitut fungere som informati-
onscenter i forbindelse med en eventuel regulering fra
den kompetente myndigheds side i de enkelte berorte
medlemsstater.

For at undgd forvirring blandt markedsdeltagerne ber
stabiliseringsaktiviteter gennemferes under hensyn til
markedsforholdene og salgskursen pad det relevante
vaerdipapir, og for at mindske virkningerne pd markedet
ber der gennemfores transaktioner for at afvikle positi-
oner, der er opstdet som folge af stabiliseringsaktivite-
terne, idet der tages hensyn til de galdende markedsfor-
hold.

Overtildelingsfaciliteter og »greenshoe«-optioner er ngje
forbundet med stabilisering, idet de skaber ressourcer og
risikoafdackning for stabiliseringsaktiviteterne.

Overtildelingsfaciliteter, der udeves af et investeringssel-
skab eller et kreditinstitut med henblik pé stabilisering,
ber iagttages serlig neje, nir de medferer en position,
der ikke er omfattet af »greenshoe«-optionen.

(21)  De foranstaltninger, der fastsettes i denne forordning, er
i overensstemmelse med Det Europaiske Vardipapirud-
valgs udtalelse —

UDSTEDT FOLGENDE FORORDNING:

KAPITEL I

DEFINITIONER

Artikel 1
Anvendelsesomrade

Denne forordning fastsetter de betingelser, som tilbage-
kebsprogrammer og stabilisering af finansielle instrumenter
skal opfylde, for at fritagelsen i artikel 8 i direktiv 2003/6/EF
kan anvendes.

Artikel 2
Definitioner

Ved anvendelse af denne forordning galder folgende definiti-
oner ud over dem, der er fastsat i direktiv 2003/6/EF. I denne
forordning forstas ved:

1) »investeringsselskab«: enhver juridisk person som defineret
i artikel 1, nr. 2, i Radets direktiv 93/22[EQF ()

2) »kreditinstitut«<: en juridisk person som defineret i artikel
1, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Rddets direktiv 2000/
12[EF ()

3) »tilbagekobsprogrammer« handel med egne aktier i over-
ensstemmelse med artikel 19-24 i Radets direktiv 77/91/
EQF

4) »tidsbestemt tilbagekebsprograme: et tilbagekebsprogram,
hvor tidspunkter og mengder i forbindelse med verdipa-
pirer, der skal handles i programperioden, fastsattes pd det
tidspunkt, hvor tilbagekabsprogrammet offentliggares

5) »tilstreekkelig offentliggorelse«: offentliggerelse i henhold til
den procedure, der er fastlagt i artikel 102, stk. 1, og
artikel 103 i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2001/
34[EF ()

6) »relevante verdipapirer<: omseattelige veerdipapirer som
defineret i dette direktiv, som er optaget til handel pa et
reguleret marked, eller for hvilke der er indgivet ansegning
om optagelse til handel pa et sidant marked, og som er
genstand for en betydelig distribution

() EFT L 141 af 11.6.1993, 5. 27.
() EFT L 126 af 26.5.2000, s. 1.
() EFT L 184 af 6.7.2001, s. 1.
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7) »stabilisering«: investeringsselskabers eller kreditinstitutters
keb eller tilbud om keb af relevante vardipapirer eller
transaktioner i tilsvarende instrumenter som led i en bety-
delig distribution af sddanne relevante veardipapirer
udelukkende for at stotte disse relevante veerdipapirers
markedskurs i en forud fastsat periode, som folge af et
salgspres mod sddanne papirer

8) »tilsvarende instrumenter«: folgende finansielle instru-
menter (herunder instrumenter, der ikke er optaget til
handel pa et reguleret marked, eller for hvilke der ikke er
indgivet ansegning om optagelse til handel pa et sidant
marked, forudsat at de pdgaldende kompetente myndig-
heder har accepteret standarder for gennemsigtighed i
transaktionerne med sddanne finansielle instrumenter):

a) kontrakter om eller rettigheder til tegning, keb eller
salg af relevante verdipapirer

b) afledte finansielle instrumenter baseret péa relevante
vaerdipapirer

¢) ndr de relevante vardipapirer er konvertible -eller
ombyttelige gaeldsinstrumenter — de vardipapirer, som
disse konvertible eller ombyttelige gaeldsinstrumenter,
kan konverteres eller ombyttes til

d) instrumenter, der udstedes eller garanteres af udstederen
af de relevante veardipapirer eller garanten for disse
vardipapirer, og hvis markedskurs sandsynligvis vil
pavirke kursen pé de relevante vardipapirer vesentligt,
eller omvendt

e) ndr de relevante vardipapirer svarer til aktier — de
aktier, som disse veerdipapirer (og alle andre veardipa-
pirer, der svarer til disse aktier) reprasenterer

9) »betydelig distribution: nyemission eller et sekundert
udbud af relevante verdipapirer, som meddeles offentligt,
og som adskiller sig fra almindelig handel, bade nér det
galder vaerdien af de udbudte vaerdipapirer og de anvendte
salgsmetoder

10) »udbyder« den forste indehaver eller udstederen af de rele-
vante verdipapirer

11) stildelinge: den eller de processer, hvorved antallet af rele-
vante vardipapirer, der skal modtages af investorer, som
tidligere har tegnet dem eller ansegt om dem, fastlaegges

12) »accessorisk  stabilisering«:  investeringsselskabers eller
kreditinstitutters udevelse af en overtildelingsfacilitet eller
en »greenshoe«-option som led i en betydelig distribution
af relevante veerdipapirer, udelukkende for at lette stabilise-
ringsaktiviteten

13) »overtildelingsfacilitet«: bestemmelse i en emissionsgaranti-
aftale eller »lead management«-aftale, der tillader tegning
eller tilbud om keb af et storre antal relevante verdipa-
pirer end oprindeligt udbudt

14) »greenshoe«-option: en option, som udbyderen giver inve-
steringsselskaber eller kreditinstitutter, der er involveret i
udbuddet, med det formal at dakke overtildelinger, og i

henhold til hvilken disse selskaber eller institutter kan kebe
op til en bestemt mangde af de relevante verdipapirer til
salgskursen i en bestemt periode efter udbuddet af de rele-
vante verdipapirer.

KAPITEL 11

TILBAGEK@BSPROGRAMMER

Artikel 3
Formadlene med tilbagekebsprogrammer

For at kunne vere omfattet af fritagelsen i artikel 8 i direktiv
2003/6/EF skal et tilbagekebsprogram veere i overensstemmelse
med artikel 4, 5 og 6 i denne forordning, og det eneste formal
med tilbagekobsprogrammet skal vare at nedbringe en
udsteders kapital (vaerdi eller antal aktier) eller opfylde forplig-
telser som folge af:

a) finansielle galdsinstrumenter, der kan konverteres til egen-
kapitalinstrumenter

b) optionsprogrammer for medarbejderaktier eller andre aktie-
tildelinger til udstederens eller et dermed forbundet selskabs
ansatte.

Artikel 4
Betingelser for tilbagekebsprogrammer og offentliggorelse

1.  Tilbagekobsprogrammer skal opfylde betingelserne i
artikel 19, stk. 1, i direktiv 77/91/EQF.

2. Inden handelen pabegyndes, skal alle enkeltheder i
programmet, der er godkendt i overensstemmelse med artikel
19, stk. 1, i direktiv 77/91/EQF, offentliggores pé tilstraekkelig
madde i de medlemsstater, hvor en udsteder har ansegt om at fa
sine aktier optaget til handel pa et reguleret marked.

Disse enkeltheder skal omfatte programmets formdl som
omhandlet i artikel 3, det maksimale vederlag, det maksimale
antal aktier, der skal kabes, og den godkendte programperiode.

Senere @ndringer i programmet skal offentliggeres pa tilstrack-
kelig mdde i medlemsstaterne.

3. Udstederen skal have indfert ordninger, der sikrer, at
rapporteringspligten opfyldes over for den kompetente
myndighed pa det regulerede marked, hvor aktierne er blevet
optaget til handel. Disse ordninger skal registrere alle transakti-
oner i forbindelse med tilbagekebsprogrammer, herunder de
oplysninger, der er fastsat i artikel 20, stk. 1, i direktiv 93/22/
EQF.

4. Udstederen offentliggor alle transaktioner som omhandlet
i stk. 3 i detaljer senest ved afslutningen af den syvende daglige
handelsperiode efter den dag, hvor disse transaktioner blev
gennemfort.
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Artikel 5
Handelsbetingelser

1. Hvad angér kurser, ma udstederen ved gennemforelse af
handler i henhold til et tilbagekebsprogram ikke kebe aktier til
en hejere kurs end den hejeste af folgende to kurser: kursen pad
den sidste uafhangige handel og det hgjeste foreliggende
uathangige tilbud pa handelsstedet, hvor kebet gennemfares.

Hvis handelsstedet ikke er et reguleret marked, skal kursen for
den sidste uathangige handel eller det hgjeste foreliggende
uathaengige tilbud veere kursen pé det regulerede marked i den
medlemsstat, hvor kebet gennemfores.

Hvis udstederen gennemferer kobet af egne aktier gennem
afledte finansielle instrumenter, ma aftalekursen pa disse afledte
instrumenter ikke overstige den hejeste af folgende kurser:
kursen pa den sidste uathengige handel og det hgjeste forelig-
gende uafhengige tilbud.

2. Hvad angdr mangder, md udstederen ikke pd en enkelt
dag kebe mere end 25 % af den gennemsnitlige daglige aktie-
mangde pa det regulerede marked, hvor kebet finder sted.

Den daglige gennemsnitsmangde baseres pd den daglige
gennemsnitsmengde, der blev handlet i maneden for den
mdned, hvor programmet offentliggares, og fastsattes pa dette
grundlag for den godkendte programperiode.

Hvis programmet ikke henviser til denne mangde, baseres den
daglige gennemsnitsmaengde pd den daglige gennemsnits-
mengde, der blev handlet i de tyve handelsdage, der gir forud
for kebstidspunktet.

3. Med hensyn til stk. 2 kan udstederen i tilfaelde af ekstrem
lav likviditet pd det relevante marked overskride gransen pa
25 %, forudsat at felgende betingelser er opfyldt:

a) Udstederen underretter pd forhind den kompetente
myndighed pa det relevante marked om sine planer om at
afvige fra greensen pd 25 %.

b) Udstederen offentligger pd tilstreekkelig made, at der kan
blive tale om en afvigelse fra graensen pa 25 %.

¢) Udstederen overskrider ikke 50 % af den daglige gennem-
snitsmaengde.

Artikel 6
Begraensninger

1. For at kunne vare omfattet af fritagelsen i artikel 8 i
direktiv. 2003/6/EF md udstederen under sin deltagelse i et
tilbagekobsprogram ikke deltage i folgende handler:

a) salg af egne aktier i programmets levetid

b) handel i en periode, der efter lovgivningen i den medlems-
stat, hvor handlen finder sted, er en lukket periode

¢) handler, hvor udstederen har besluttet at udsette offentlig-
gorelsen af intern viden i overensstemmelse med artikel
6, stk. 2, i direktiv 2003/6/EF.

2. Stk. 1, litra a), gaelder ikke, hvis udstederen er et investe-
ringsselskab eller et kreditinstitut og har indfert effektive infor-
mationsbarrierer (»Chinese Walls) — under den kompetente
myndigheds tilsyn — mellem de ansvarlige for handtering af
intern viden, der direkte eller indirekte vedrerer udstederen, og
de ansvarlige for alle beslutninger vedrgrende handel med egne
aktier (herunder handel med egne aktier pa kunders vegne), nir
der handles med egne aktier pd grundlag af sidanne beslut-
ninger.

Stk. 1, litra b) og ¢), gelder ikke, hvis udstederen er et investe-
ringsselskab eller et kreditinstitut og har indfert effektive infor-
mationsbarrierer (»Chinese Walls) — under den kompetente
myndigheds tilsyn — mellem de ansvarlige for handtering af
intern viden, der direkte eller indirekte vedrerer udstederen
(herunder handelsbeslutninger i henhold til tilbagekebspro-
grammet), og de ansvarlige for handel med egne aktier pa
kunders vegne, ndr der handles med egne aktier pad disse
kunders vegne.

3. Stk. 1 geelder ikke, hvis

a) udstederen har indfert et tidsbestemt tilbagekobsprogram,
eller

b) »lead manager« for tilbagek@bsprogrammet er et investe-
ringsselskab eller et kreditinstitut, som treffer sine handels-
beslutninger med hensyn til udstederens aktier uathangigt
af og uden indflydelse fra udstederen med hensyn til
kebstidspunktet.

KAPITEL III

STABILISERING AF ET FINANSIELT INSTRUMENT

Artikel 7
Betingelser for stabilisering

For at kunne vere omfattet af fritagelsen i artikel 8 i direktiv
2003/6/EF skal stabilisering af et finansielt instrument gennem-
fores i overensstemmelse med artikel 8, 9 og 10 i denne forord-
ning.

Artikel 8

Tidsbestemte betingelser for stabilisering

1.  Stabilisering md kun gennemfores i en begreenset periode.

2. For aktier og andre verdipapirer, der svarer til aktier,
begynder den periode, der er navnt i stk. 1, den dag, hvor
handlen med de relevante verdipapirer indledes pa det regule-
rede marked, og udlgber senest 30 kalenderdage derefter, nar
der er tale om en offentliggjort nyemission.
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Hvis den offentliggjorte nyemission finder sted i en medlems-
stat, der tillader handel med vardipapirer, for handlen indledes
pa et reguleret marked, begynder den periode, der er navnt i
stk. 1, den dag, hvor slutkursen pd de relevante veardipapirer
offentliggores pd tilstrekkelig mdde, og udleber senest 30
kalenderdage derefter, forudsat at en sddan handel gennemfores
i overensstemmelse med de regler, der matte galde for det
regulerede marked, hvor de relevante vaerdipapirer skal optages
til handel, herunder regler om offentliggorelse og indberetning
af handler.

3. For aktier og andre veerdipapirer, der svarer til aktier,
begynder den periode, der er nvnt i stk. 1, den dag, hvor slut-
kursen pd de relevante vardipapirer offentliggares pé tilstraek-
kelig mdde, og udleber senest 30 kalenderdage efter tildelings-
tidspunktet, ndr der er tale om et sekundert verdipapirudbud.

4. For obligationer og andre tilsvarende geldsinstrumenter
(der ikke kan konverteres eller ombyttes til aktier eller andre
vardipapirer, der svarer til aktier) begynder den periode, der er
nevnt i stk. 1, den dag, hvor udbudsbetingelserne for de rele-
vante verdipapirer offentliggeres pa tilstrakkelig mdde (dvs.
inklusive det eventuelle spread over for benchmarken, ndr det
er fastsat), og udleber pd det tidligste af folgende to tids-
punkter: senest 30 kalenderdage efter det tidspunkt, hvor
udstederen af instrumenterne modtog emissionsprovenuet, eller
senest 60 kalenderdage efter tildelingen af de relevante vaerdipa-
pirer.

5. For geldsinstrumenter, der kan konverteres eller ombyttes
til aktier eller andre vardipapirer, der svarer til aktier, begynder
den periode, der er navnt i stk. 1, den dag, hvor de endelige
udbudsbetingelser for de relevante vardipapirer offentliggores
pa tilstreekkelig made, og udleber pé det tidligste af folgende to
tidspunkter: senest 30 kalenderdage efter det tidspunkt, hvor
udstederen af instrumenterne modtog emissionsprovenuet, eller
senest 60 kalenderdage efter tildelingen af de relevante vaerdipa-
pirer.

Artikel 9

Offentliggorelses- og indberetningsbetingelser for stabilise-
ring

1. Udstedere, udbydere eller virksomheder, der foretager
stabilisering, uanset om de handler pa sddanne personers vegne
eller ¢j, offentligger folgende oplysninger pa tilstraekkelig méde,
inden udbudsperioden for de relevante vardipapirer indledes:

a) den omstendighed, at der kan blive gennemfort stabilise-
ring, at det ikke er sikkert, at den vil blive gennemfert, og at
den kan blive indstillet péd et hvilket som helst tidspunkt

b) den omstendighed, at stabiliseringstransaktioner tager sigte
pa at stotte de relevante verdipapirers markedskurs

¢) begyndelses- og afslutningstidspunkt for den periode, hvor
der kan finde stabilisering sted

d) stabiliseringslederens identitet, medmindre denne er ukendt
pa offentliggarelsestidspunktet — i sa fald skal den offentlig-
gores, inden stabiliseringsaktiviteterne pabegyndes

e) eventuelle overtildelingsfaciliteters eller »greenshoe«-optio-
ners eksistens og maksimale omfang, den periode, hvor
»greenshoe«-optionen kan udeves, og eventuelle betingelser
for anvendelse af overtildelingsfaciliteten eller udevelsen af
»greenshoe«-optionen.

Anvendelsen af dette stykke pd udbud, der falder ind under
anvendelsesomrddet for gennemferelsesforanstaltningerne  til
direktiv 2004/.../EF (prospektdirektivet) vil blive ophavet fra
disse foranstaltningers anvendelsestidspunkt.

2. Uanset artikel 12, stk. 1, litra ¢), i direktiv 2003/6/EF
underretter udstedere, udbydere eller virksomheder, der fore-
tager stabilisering, uanset om de handler pd siddanne personers
vegne eller ej, den kompetente myndighed pad det relevante
marked om alle stabiliseringstransaktioner i detaljer senest ved
afslutningen af den syvende daglige handelsperiode efter den
dag, hvor disse transaktioner blev gennemfort.

3. Senest en uge efter, at stabiliseringsperioden er udlgbet,
skal udstedere, udbydere eller virksomheder, der foretager stabi-
lisering, uanset om de handler pa sidanne personers vegne eller
¢j, pa tilstraekkelig médde offentliggere folgende oplysninger:

a) spergsmdlet om, hvorvidt der blev foretaget stabilisering
eller ¢j

b) det tidspunkt, hvor stabiliseringen begyndte
¢) det tidspunkt, hvor der sidst blev foretaget stabilisering

d) det kursinterval, inden for hvilket stabiliseringen blev
gennemfort, for hvert af de tidspunkter, hvor der blev
gennemfort stabiliseringstransaktioner.

4. Udstedere, udbydere eller virksomheder, der foretager
stabilisering, uanset om de handler pa sddanne personers vegne
eller ¢j, skal registrere hver enkelt stabiliseringsordre eller
-transaktion sammen med mindst de oplysninger, der er
omhandlet i artikel 20, stk. 1, i direktiv 93/22/EQF, idet andre
finansielle instrumenter end dem, der er eller vil blive optaget
til handel pa et reguleret marked, ogsd er omfattet.

5. Hvis flere investeringsselskaber eller kreditinstitutter fore-
tager stabilisering, uanset om de handler pd udstederens eller
udbyderens vegne eller ¢j, skal en af disse personer fungere
som informationscenter for henvendelser fra de kompetente
myndigheder pd det regulerede marked, hvor de relevante
vaerdipapirer er optaget til handel.

Artikel 10

Serlige kursbetingelser

1. Ved udbud af aktier og andre vardipapirer, der svarer til
aktier, md stabilisering af de relevante vaerdipapirer under ingen
omstandigheder gennemfores over salgskursen.
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2. Ved udbud af geldsinstrumenter, der kan konverteres
eller ombyttes til instrumenter som omhandlet i stk. 1, md
stabilisering af disse instrumenter under ingen omstendigheder
gennemfores over deres markedskurs pd det tidspunkt, hvor de
endelige betingelser for det nye udbud offentliggores.

Artikel 11
Betingelser for accessorisk stabilisering

For at kunne veare omfattet af fritagelsen i artikel 8 i direktiv
2003/6/EF skal accessorisk stabilisering gennemfores i overens-
stemmelse med artikel 9 i denne forordning og i overensstem-
melse med folgende:

a) Relevante veardipapirer kan kun overtildeles i tegningspe-
rioden og til salgskursen.

b) En position som folge af, at et investeringsselskab eller et
kreditinstitut, der ikke er omfattet af »greenshoe«-optionen,
udever en overtildelingsfacilitet, md ikke overstige 5 % af
det oprindelige udbud.

¢) »Greenshoe«-optionen mé kun udeves af indehaverne af en
sadan option, ndr de relevante verdipapirer er blevet overtil-

delt.

d) »Greenshoe«optionen ma hejst udgere 15 % af det oprinde-
lige udbud.

¢) Den periode, hvor »greenshoe«-optionen kan udnyttes, skal
vere den samme som den stabiliseringsperiode, der er
omhandlet i artikel 8.

f) Udevelse af »greenshoe«-optionen skal offentliggeres hurtigt
og med tilstrekkelige detaljer, herunder tidspunktet for
udevelsen og antallet af involverede relevante veerdipapirer
og deres art.

KAPITEL IV

SLUTBESTEMMELSE

Artikel 12

Ikrafttraeden

Denne forordning treeder i kraft i medlemsstaterne pa dagen for
offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og galder umiddelbart i hver

medlemsstat.

Udferdiget i Bruxelles, den 22. december 2003.

Pd Kommissionens vegne
Frederik BOLKESTEIN

Medlem af Kommissionen



