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B e m æ r k n i n g e r  til lovfors lage t  

Almindelige bemærkninger 

1. Baggrund 
Formålet med lovforslaget er navnlig at imple- 

rnentere 
Rådets direktiv om investeringsservice i forbin- 
delse med værdipapirer 93/22/EØF (herefter 
kaldet investeringsservicedirektivet), og 
Rådets direktiv om kravene til investeringssel- 
skabers og kreditinstitutters kapitalkrav 
93/6/EØF (herefter kaldet kapitalkravs direkti- 
vet) 

for så vidt angår reglerne om investeringsselskaber, 
der i lovforslaget betegnes fondsmæglerselskaber. 

De øvrige dele af direktiverne vil blive implemen- 
teret i forslag til lov om værdipapirhandel og forslag 
til lov om ændring af bank- og sparekasseloven, der 
samtidig er forelagt Folketinget som en del af børsre- 
formen. Investeringsservicedirektivets bestemmelser 
om kreditinstitutters adgang til regulerede markeder, 
herunder fondsbørser, er allerede blevet implemen- 
teret ved lov nr. 452 af 30. juni 1993, der er indarbej- 
det i lovbekendtgørelse nr. 713 af 8. september 1993 
af lov om Københavns Fondsbørs. Der henvises til 
Folketingstidende 1992-93 tillæg A, spalte 7689, L 
224 af 17. marts 1993. 

Direktiverne skal implementeres i medlemslande- 
nes lovgivning senest den 1. juli 1995 og træde i kraft 
ved udgangen af 1995. 

2. Lovforslagets væsentligste bestemmelser 
Bestemmelserne i lovforslaget svarer til bestem- 

melserne i bank- og sparekasseloven i det omfang, 
det er muligt under hensyn til forskellene i de aktivi- 
teter, som fondsmæglerselskaber må udføre i forhold 
til pengeinstitutter, herunder særligt, at fondsmæg- 
lerselskaber ikke må yde lån. 

Med forslaget etableres en tilladelsesprocedure 
for virksomheder, der udfører tjenesteydelser på er- 
hvervsmæssigt grundlag for tredjemand. Hidtil har 
kun henvendelser til offentligheden i forbindelse 
med danske børsnoterede værdipapirer været regu- 
leret i lov om Københavns Fondsbørs. 

Herved reguleres ud over børsrnæglerselskaber en 
kreds af fysiske og juridiske personer, som hidtil har 
kunnet nøjes med et næringsbrev. Som konsekvens 
heraf foreslås der samtidig visse justeringer i næ- 
ringsloven. Det er usikkert, hvor omfattende denne 
kreds vil være. 

Det følger af investeringsservicedirektivet, at inve- 
steringsselskaber og kreditinstitutter, der har fået til- 
ladelse til at udøve virksomhed i deres hjemland, 
kan udøve denne virksomhed i hele Den Europæ- 
iske Union. Denne tilladelse vil give ret til fri etable- 
ring af filialer og fri udveksling af tjenesteydelser i 
andre EU-lande (»det europæiske pas«). 

Fondsmæglerselskaber, der skal være aktieselska- 
ber, får ud over de aktiviteter, der følger af investe- 
ringsservicedirektivet, adgang til at udøve investe- 
ringsservice i forbindelse med råvareinstrumenter. 
Endvidere får de adgang til at formidle pantebreve. 
Disse aktiviteter er ikke omfattet af investeringsser- 
vicedirektivet og dermed heller ikke af det såkaldte 
»europæiske pas«. 

Startkapitalkravet for fondsmæglerselskaber, der 
ønsker medlemskab af en fondsbørs eller en afvik- 
lingscentral eller at handle værdipapirer for egen 
regning, er et beløb mindst svarende til modværdien 
af 1 mio. ECU, hvilket stort set svarer til en pristals- 
regulering af det startkapitalkrav på 5 mio. kr., der 
ved børsreform I blev stillet til børsmæglerselskaber. 
Der fastsættes ikke overgangsregler for fondsmæg- 
lerselskaber, der skal være eller have mulighed for at 
blive medlemmer af fondsbørser (børsmæglerselska- 
ber) og dermed skal accepteres som modparter af 
andre børsmedlemmer og selskaber, der vil handle 
værdipapirer for egen regning, da sådanne selskaber 
bør opfylde det højeste kapitalkrav ved lovens ikraft- 
træden. Det skønnes, at ingen af de bestående børs- 
mæglerselskaber vil få problemer med at opfylde de 
nye kapitalkrav. 

Andre fondsmæglerselskaber skal have en startka- 
pital svarende til modværdien af 300.000 ECU. Der 
er foreslået overgangsregler for disse selskaber, såle- 
des at de den 1. januar 1999 skal have en egenkapital 
mindst svarende til modværdien af 150.000 ECU og 


