3752

EU-reguleringen mulighed for at traffe modforan-
staltninger (reciprocitet).

Vilkarene for udenlandske selskabers adgang til at
udave investeringsservice i Danmark fremgdr af de
virksomhedslove, som regulerer de pdgazldende
virksomhedstyper, jf. sdledes bank- og sparekasselo-
vens §§ 6 a og 6 c, forslag til lov om fondsmeglersel-
skabers §§ 6 og 8, realkreditlovens § 12 og lov om
visse kreditinstitutters § 2, stk: 4.

For det andet er lovforslagets § 3 ikke som fonds-
berslovens § 4 begrenset til bersnoterede vardipa-
pirer. § 3 omfatter henvendelse til offentligheden
vedrerende kob, salg eller formidling af ethvert veer-
dipapir, som defineret i § 2, stk. 1, nr. 1-10 0g 12. Ved
ikke at lade encretsbestemmelsen omfatte omsactteli-
ge pantebreve med pant i fast ejendom og lesere, jf.
§ 2, stk. 1, nr. 11, vil pantebrevsselskaber m.v. fortsat
kunne rette henvendelse til offenttigheden vedreren-
de handel med pantebreve, og ejendomsformidlere
kan i forbindelse med ejendomshandler formidle
kontakt mellem szlger og investor med henblik pa
salg af selgerpantebreve. Med hensyn til personer
med naringsbrev som vekselerer og bankier er det
vurderingen, at disse ikke lengere vil kunne udeve
virksomhed med keb, salg og formidling af vaerdipa-
pirer, med undtagelse af pantebrevshandel. Nee-
ringslovens § 22 foreslds derfor sendret, jf. forslag til
lov om fondsmasglerselskaber.

For det tredje omfattes alle realkreditinstitutter af
eneretten, og lovforslagets § 3 er sdledes ikke som
den geldende fondsbersloys § 4 begraenset til real-
kreditinstitutter, der har opndet tilladelse til at hand-
~ le p4 Kebenhavns Fondsbers (en fondsbers). Denne

endring skal ses i sammenheng med, at veerdipapir-
handelsloven ikke som fondsbersloven er begrenset
til bersnoterede vaerdipapirer.

Eneretten efter § 3, stk. 1, vedrerer keb, salg eller
formidling af veerdipapirer. Omrddet for eneretten er
sdledes mindre omfattende end begrebet vaerdipa-
pirhandel, idet dette efter lovforslagets § 1, stk. 2, nr.
4 ogsd omfatter erhvervsmassig ridgivning vedre-
rende veerdipapirer.

En rekke virksomheder udever alene radgivning
vedrgrende vaerdipapirer eller yder som ejendoms-
formidlere, advokater og revisorer en sédan ridgiv-
ning som accessorium til anden virksomhed. En sa-
dan radgivning eller formidling af pantebreve kraen-
ker ikke eneretten efter § 3, stk. 1, men rddgivningen
skal ske i overensstemmelse med veerdipapirhan-

“delslovens regler, herunder pa en redelig made, jf.
‘lovforslagets § 4.

§ 3, stk. 2, sikrer, at en udsteder kan rette henven-
delse til offentligheden i forbindelse med udbud af
egne vardipapirer. Regelsattet galder for udstede-

F.t. 1. om vaerdipapirhandel

re, der udsteder eller patenker at udstede verdipa-
pirer, saledes, at udstederens ret ogsd omfatier teg-
ningsindbydelse i forbindelse med en emission.

Virksomheder, som efter stk. 1, nr. 1 til 4 er enebe-
rettiget til at rette henvendelse til offentligheden og
tilbyde sig som keber, szlger eller formidler af veer-
dipapirer, betegnes i vardipapirhandelsloven som
veerdipapirhandlere, jf. § 3, stk. 3. Selvom Danmarks
Nationalbank og Kongeriget Danmarks Hypotek-
bank og Finansforvaltning efter stk. 1, nr. 5 og 6 lige-
ledes er berettiget til at rette henvendelse til offent-
ligheden, er Nationalbanken og Hypotekbanken
ikke veerdipapirhandlere i vardipapirhandelslovens
forstand.

1 kraft af verdipapirhandlernes erhvervsmessige
aktivitet og sarlige status pé veerdipapirmarkedet
paleegges disse virksomheder en rakke pligter, se
neermere herom i lovforslagets §§ 5 og 6 om god veer-
dipapirhandelsskik samt § 35, stk. 2 og 3, § 36, stk. 2
og § 37, stk. 2, vedrerende insiderhandel.

Til kapitel 2
God vaerdipapirhande}sskik

Vardipapirhandelslovens kapitel "2 indeholder
regler om god veerdipapirhandelsskik, som skal iagt-
tages i forbindelse med veerdipapirhandel.

God verdipapirhandelsskik er veerdipapirhan-
delsrettens generalklausul og er et veesentligt ele-
ment i den investorbeskyttelse, som gnskes opndet
med vardipapirhandelsloven. Som ved andre gene-
ralklausuler, f.eks. i markedsforingsloven og aftale-
loven, er der tale om en dynamisk malestok, der &n-
dres og udvikles i takt med udviklingen pé veerdipa-
pirmarkedet. '

Indferelsen af regler om god verdipapirhandels-
skik, skal desuden ses i sammenhaeng med det seerli-
ge samspil, der er mellem udstedere, investorer og
veerdipapirhandlere, ndr disse handler professionelt.

Dette samspil mellem professionelle akterer har
ikke nedvendigvis behov for at blive reguleret pa til-
svarende made, som den regulering der omhandler
forbrugerbeskyttelse.

I forhold til markedsferingslovens regler om god
markedsforingsskik er udgangspunktet, at markeds-
faringsioven fortsat geelder for vasrdipapirmarkedet
ved siden af veerdipapirhandelslovens regler om god
veerdipapirhandelsskik. Detie er begrundet i et for-
brugerbeskyttelsessynspunkt, dvs. hensynet til den
almindelige private investor.

Det vil derfor vaere hensigtsmaessigt, at der i prak-
sis udvikles en arbejdsdeling mellem Forbrugeroin-
budsmanden og Fondsradet.



