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omfattet af loven. Nér det drejer sig om rddgivning,
er dog kun erhvervsmaessig radgivning omfattet, jf.
§ 1, stk. 2, nr. 4.

Reglerne i § 3, stk. 1, om redelighed og insiderreg-
lerne samt bestemmelsen om markedsmanipulation i
kapitel 10 omfatter siledes ogsd ikke-erhvervsdri-
vende personer.

De virksomheder, som udferer vaerdipapirhandel
erhvervsmaessigt, omfatter ikke alene pengeinstitut-
ter, realkreditinstitutter, fondsmaeglerselskaber og
andre vaerdipapirhandlere som defineret i lovforsla-
gets § 4. Ogsd ejendomsformidlere, advokater og re-
visorer, der som accessorium til deres hovedaktivitet
rddgiver vedrerende veerdipapirer, vil veere omfattet
af vaerdipapirhandelsloven, jf. § 1, stk. 2, nr. 4. Veer-
dipapirhandlere er underlagt Finanstilsynets virk-
somhedstilsyn som folge af bestemmelser i de seerli-
ge virksomhedslove. Ejendomsformidlere, advoka-
ter og revisorer;, som foretager erhvervsmessig rad-
givning vedrerende veerdipapirer, er ikke underlagt
noget virksomhedstilsyn for den del af deres virk-
somhed som omfattes af § 1, stk. 2, nr. 4.

Med § 1, stk. 2, nr. 1 og 2 omfatter veerdipapirhan-
delsloven folgende veerdipapirtransaktioner: 1) ud-
bud af et veerdipapir til offentligheden uden at veer-
dipapiret samtidig hermed eller efterfolgende opta-
ges til notering pd en fondsbars, 2) udbud til offent-
ligheden af et veerdipapir som samtidig hermed eller
efterfolgende optages til notering pa en fondsbers, 3)
handel med et vaerdipapir som er optaget til notering
og/eller handel pa en fondsbers, ogsd selvom der
ikke forudgdende er foretaget et offentligt udbud af
papiret, samt 4) keb og salg af et veerdipapir selvom
papiret ikke er noteret pa eller handles via en fonds-
bers.

§ 1, stk. 2, nr. 3 om formidling af keb og salg af
veerdipapirer og nr. 4 om erhvervsmaessig radgivning
udger to selvsteendige aktiviteter. Formidling og rad-
givning er derfor omfattet af vardipapirhandelslo-
ven, selvom aktiviteten ikke udeves som accesso-
rium til offentlig udbud efter nr. 1 eller keb eller salg
af veerdipapirer efter nr. 2.

Ved selvsteendigt at medtage formidling af keb og
salg af vaerdipapirer er det praeciseret, at vaerdipapir-
handelsloven gaelder, selvom formidlingen ikke in-
debarer, at der handles for tredjemands regning,
men alene at den pageldende for en tredjemand se-
ger at formidle kontakt til en person, som @gnsker at
kobe tredjemands veerdipapirer eller salge vaerdlpa-
pirer til tredjemand.

Mens veerdipapirhandel, som defineret i § 1, stk. 2,
nr. 1-3 geelder, uanset om der er tale om en erhvervs-
maessig aktivitet, er rAdgivning vedrerende verdipa-
pirer kun omfattet af loven, sdfremt der er tale om

rddgivning som led i udevelse af erhverv, jf. § 1,
stk. 2, nr. 4.

Ved portefoljepleje, portefoljemanagement og lig-
nende vil der typisk veere tale om en kombination af
handel for tredjemands regning, formidling og er-
hvervsmaessig rddgivning vedrgrende veerdipapirer,
og disse aktiviteter er derfor medtageti § 1, stk. 2, nr.
5, og dermed ogsd omfattet af begrebet vaerdipapir-
handel.

Ved portefeljepleje forstds den virksomhed, der
bestdr i at passe en veerdipapirbeholdning. Seedvan-
ligvis har veerdipapirejeren og portefaljeplejeren
indgdet aftale om, hvilke typer veerdipapirer, der
skal investeres i, samt hvor risikobetonede investe-
ringerne mi veere.

Ved emissionsgarantier forstds garantistillelse for
afsaetning af emitterede veerdipapirer.

Med § 1 sammenholdt med definitionen af vaerdi-
papirer i § 2 har veerdipapirhandelsloven fiet et
bredt og omfattende anvendelsesomrdde sdvel med
hensyn til hvilke vaerdipapirer og transaktionstyper,
der er omfattet, som med hensyn til den omfattede
personkreds.

I de folgende kapitler i lovforslaget foretages der
en nermere afgransning af og begransning af de en-
kelte reglers anvendelsesomride.

Til § 2

Der findes ikke i dansk ret nogen fast og entydig
definition af begrebet veerdipapirer. Der er ikke med
loven tilstraebt en endegyldig definition af vaerdipa-
pirbegrebet. Sigtet med § 2 har derfor udelukkende
veeret at fastlegge, hvilke finansielle instrumenter
denne lovs bestemmelser om vaerdipapirer finder an-
vendelse pd. Der er herved taget udgangspunkt i, at
der med vaerdipapirer i bred forstand ikke alene for-
stds egentlige veerdipapirer som aktier, obligationer
m.v. men ogsd finansielle instrumenter som deriva-
ter, kontrakter, der knytter sig til et underliggende
vardipapir eller finansielt instrument, m.v. Herved
adskiller forslagets terminologi sig fra terminologi-
en, der er anvendt i forslag til lov om fondsmeegler-
selskaber, der baserer sig pd den terminologi, der er
anvendt i investeringsservicedirektivets bilag, hvor-
efter finansielle instrumenter er et overbegreb, der
ogsd omfatter verdipapirer. »Veerdipapirer« efter
dette forslag svarer derfor til lovforslaget om fonds-
maglerselskabers »instrumenter«. Begrebsappara-
terne i de to forslag skal derfor ikke ses som modstri-
dende.

Der stilles ikke krav om, at de omfattede vaerdipa-
pirer m.v. skal vare omsattelige.



