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F. t. L. om vardipapirhandel

safremt verdipapirhandlerens forretningsgange
samt kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger i forbin-
delse hermed ikke skennes tilstreekkeligt betryggen-
de.

Forslaget til denne bestemmelse er begrundet i
kravet om, at den enkelte veerdipapirhandlers regi-
streringssystem skal veere retvisende. Det er en ned-
vendighed, dels af hensyn til beskyttelsen af den en-
kelte kundes vardipapirer, dels af hensyn til den al-
mindelige tillid til de -danske verdipapirhandlere.
Finanstilsynet forudseettes som et led i tilsynet med
vardipapirhandlerne at fore tilsyn med, at disses
forretningsgange samt kontrol- og sikkerhedsforan-
staltninger er i overensstemmelse med de af Finans-
tilsynet fastsatte regler, jf. forslagets stk. 5.

Vedrerende stk. 7 henvises til bemeerkningerne til
§ 5, stk. 3.

Til kapitel 3
Fondsbersers organisation m.v.
"Til§7

Bestemmelsen indeholder en definition af, hvad
der forstds ved en fondsbers.

Forslaget omfatter sdvel den traditionelle fonds-

bers, som andre regulerede markeder i investerings-

servicedirektivets forstand, dvs. markeder hvor der

omszttes veerdipapirer.

Ifolge investeringsservicedirektivet er et reguleret
marked et marked, som fungerer regelmaessigt pd

- grundlag af retningslinier fastsat af en kompetent
myndighed eller regler godkendt af en kompetent
myndighed om:

— vilkdrene for markedets funktion,

— vilkdrene for adgangen til markedet, det vil sige,

‘hvem der kan deltage p4 markedet ved at fremsaet-
te bud og udbud,

— vilkdrene for, at et veerdipapir faktisk kan omset-
tes pa markedet, ndr betingelsesdirektivets regler
(direktiv 79/279/EQF) finder anvendelse, eller

— vilkdrene, som et finansielt instrument skal opfyl-
de, for at det faktisk kan omsettes pd markedet,
og _ :

— indberetning af handler foretaget af deltagerne. pd
markedet pi egne eller kunders vegne, og om of-
fentliggerelse af de indberettede kurser og omset-
ninger.

Markedet kan efter direktivet fungere ved hjelp af
edb-systemer (handels- og/eller handelsunderstat-
tende systemer), telefoner eller ved oprabsnotering.

En traditionel fondsbers er sdledes et reguleret
marked. Der henvises i gvrigt til kapitel 11 om auto-
riserede markedspladser. Det fremgdr heraf, at en

autoriseret markedsplads ogsé er et reguleret mar-
ked.

Istk. 2 defineres begrebet »btarsvxrksomhed« De-
finitionen er udformet, sa den opfylder investerings-
servicedirektivets definition af et reguleret marked,
nér bestemmelserne i §§ 13, 15, 30 og kapitel 6 ogsé
medtages. Forste kriterie er, om der er tale om drift
af et marked. Ved valget af betegnelsen »et marked«
er der segt tilkendegivet, at der ikke er tale om enkel-

" te handler, men om regelmassig handel, dvs. at der

gennemfores mange transaktioner. Samtidig har
markedet til form4l at sikre en bedre kapitalformid-
ling samt en effektiv prisdannelse.

Der legges ikke i definitionen op til, at det skal
vare et marked for alle veerdipapirer. Efter definitio-
nen er det tilladt at have et marked for aktier og et
andet for f.eks. obligationer eller derivater (afledede
instrumenter). Regelmeassig sammenforingsvirksom-
hed af blot nogle fA veerdipapirer, f.eks. toneangiven-
de statsobligationer vil, hvis omsatningen er betyde-
lig p4 den anden side blive betegnet som bgrsvirk-

~ somhed.

Et andet kriterie er, at der optages vaerdipapirer til
notering, eller handles vardipapirer der er optaget
til notering pa en dansk eller en af Finanstilsynet
godkendt udenlandsk fondsbers. Verdipapirer, der
er noteret pa fondsberser beliggende i EU- og E@S-
landene, vil automatisk kunne optgges’ til handel.
Derudover kan Finanstilsynet godkende andre
udenlandske fondsberser med den virkning, at de pd
disse fondsbarser noterede veerdipapirer, tillige kan
optages til handel pd en dansk fondsbers.

Ifolge investeringsservicedirektivet er der mulig-
hed for to former for handel pa et reguleret marked,
for det forste handel med veerdipapirer, hvor direktiv
79/279/EQF om samordning af betingelserne for
veerdipapirers optagelse til officiel notering pd en
fondsbers finder anvendelse. I disse tilfeelde skal
prospekterne ogsd opfylde direktiv 80/390/E@F.
For det andet skal der for handel med andre verdi-
papirer, hvor direktiv 79/279/EQF ikke finder an-
vendelse, fastsattes regler om de vilkdr, som et fi-
nansielt instrument skal opfylde, for at det faktisk
kan handles p& markedet.

Den danske definition af, hvilke veerdipapirer der
kan optages til notering pd en fondsbers, jf. § 21,
stk. 2, medfarer, at de veerdipapirer, der kan optages
til notering ikke er begraenset til aktier og obligatio-
ner og andre verdipapirer, omfattet af direktiv
79/279/EQF. Dette giver mulighed for, at der vil
kunne etableres en fondsbers, der alene driver mar-
ked for f.eks. futures og optioner.

Notering forudsetter, at der skal vaere indberet-
ningsregler og regler om gennemsigtighed.



