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culpabedemmelsen i forbindelse med veerdipapir-
handlernes professionsansvar samt pdvirke bevis-
byrdefordelingen.

Til § 5

Investeringsservicedirektivet indeholder i artikler-
ne 10 og 11 en rekke bestemmelser vedrerende
- fondsmaeglerselskabers orgamsatlon og kunderela-

tioner samt tilsyn. -

For s vidt angdr de bestemmelser, som vedrerer
fondsmaeglerselskabernes kunderelationer, m3 de i
forhold til veerdipapirhandelsloven betragtes somen

“veesentlig del af lovens krav om god vardipapirhan-

delsskik, som dette m& udformes for virksomheder,

dér udever investeringsservice. Hertil kommer, at di-

" rektivets bestemmelser om kunderelationer ikke kun
er relevante for fondsmaeglerselskaber, men for en-
hver vaerdipapirhandler, som defineret i lovforsla-
gets § 3.

- Det foreslds derfor, at bestemmelserne i investe-
ringsservicedirektivets artikel 10, pind 2, pind 3, for-
ste led, og pind 5 samt artikel 11, stk. 1, pind 1 til 6,
implementeres i veerdipapirhandelsloven, henholds-
vis §§ 5 og 6. De pvrige bestemmelser i artikel 10 og
11, stk. 1, placeres i lov om fondsmaeglerselskaber

" hvortil der henvises.

Det foreslds desuden, at bestemmelserne'i §§ 5 og
6 skal gaelde for alle vaerdipapirhandlere som define-
ret i § 3. De serlige krav, som folger af §§ 5 og 6,

gelder derfor ikke alene for danske kreditinstitutter,

fondsmaglerselskaber m.v., men ogs4 for tilsvarende
udenlandske vn'ksomheder if. bemaerknmgerne til

§ 3.

I relation til de udenlandske virksomheder be-

markes, at det af investeringsservicedirektivets arti-
kel 10 fremgdr, at de krav, som opstilles i denne arti-
kel (og i lovforslagets § 6), fastsattes af hjemlandet.
Regler efter artikel 11 (lovforslagets § 5) fastsettes
derimod af veertslandet. Det er dog ikke muligt klart
at adskille de krav, som stilles i de to artikler, idet de
i hej grad supplerer hinanden. Man har derfor valgt
at lade §§ S og 6 geelde for alle vardipapirhandlere,
. som udever virksomhed pi det danske marked, selv-
om der i relation til de udenlandske virksomheder
vil kunne opstd kompetencekonflikter mellem dan-
ske og udenlandske tilsynsmyndigheder.

Reglerne er specialregler i forhold til markedsfo-
ringslovens § 1’s krav om god markedsferingsskik og
er i gvrigt at sammenligne med bank- og sparckasse-

lovens § 1, stk. 6, hvorefter pengeinstitutter skal dri- _

ves i overensstemmelse med redelig forretningsskik
og god pengeinstitutpraksis og det tilsvarende krav
til forsikringsselskaber i fors1knngsvlrksomhedslo-
vens § 7. :

forhandling med Finansridet,

Specielt med hensyn til vaerdipapirhandlernes
rAdgivning er kravene til god vetdipapirhandelsskik
pd en rekke punkter uddybet ved de af Forbruger-
ombudsmanden udarbejdede retningslinier om etik i
pengeinstitutternes rddgivning, som er udstedt efter
Forbrugerradet,
Handverksridet og Konkurrencerddet.

Mens § 6 opstiller en reekke generelle krav til ind-
retning og udevelse af virksomhed som vardipapir-
handler med henblik p& at beskytte kunderne, er
kravene i § 5 primert rettet mod en verdipapirhand-
lers optrazden i forbindelse med udforelsen af de en-
kelte vaerdipapirhandler for kunderne.

Med bestemmelsen overferes investeringsservice-
direktivets artikel 11 til veerdipapirhandelsloven. De
anferte principper er baseret pa regler om god: for-
retningsskik, som i 1991 er blevet vedtaget af 10-
SCo.

De krav, som er fastlagt i § 5, md i dag i evrigt

. antages at folge af kravet om god forretningsskik for

fondshandlere, som fastlagt i § 12 i de af Keben-
havns Fondsbers udstedte bersetiske regler.

Med ordene i stk. 2 »under hensyn.til kundens
erhvervsmaessige karakter« er det preciseret, at de
nermere krav til vaerdipapirhandlernes optraden i
relation til deres kunder vil athange af, hvilken type
kunde der er tale om. Kravene til oplysninger efter
§ 5, stk. 2, nr. 1 og 2 er sdledes ikke de samme over
for en privatkunde som over for en professionel/in-
stitutionel investor. ‘

Niér en veerdipapirhandler udferer en kabs- eller
salgsordre eller anden veerdipapirhandel for en kun-
de, bedemmes kundens erhvervsmassige karakter i
forhold til den kunde, der er ophavsmand til ordren,
uanset om ordren kommer direkte fra kunden eller
indirekte via en anden verdipapirhandler. Ophavs-
mandens status er dog kun afgerende, sifremt veer-
dipapirhandleren kendte hertil eller burde kende
hertil.

Uanset at Danmarks Natxonalbank og Kongeri-
gets Danmarks Hypotekbank og Finansforvaltning
ikke er vaerdipapirhandlere, jf. § 3, stk. 3 fastlegger .
bestemmelserne i § 5, stk. 3, og § 6, stk. 7, at reglerne
om god vaerdipapirhandelsskik i § 5, stk..1, og § 6,

_stk. 1 og 2, finder anvendelse for disse institutioner

med de fravigelser, der er nedvendige efter forhol-
dets natur. .

Til§6
§ 6 opstiller en raekke generelle krav til indretning
og udevelse af verdipapirhandlernes virksomhed
med henblik pd at beskytte kunderne.

‘Investeringsservicedirektivets artikel 10, pkt. 2 og
3, og hermed lovforslagets § 6, stk. 1, nr. 1 og 2, m4



