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. De nugaldende bersetiske reglers § 11 indeholder ,.

regler om pavirkning af kursdannelsen herunder, om
at ethvert forseg p& meéd uhaederlige midler at pavir-
ke kursdannelsen er en overtraedelse af de byarsetlske
regler,. jf. § 11, stk. 1.

- Da et generelt forbud mod markedsmampulatlon i
relatlon til markedet for handel med bersnoterede
veerdipapirer - ogsd under hensyn til den internatio-
nale udvikling - mé betragtes som et vasentligt ele-
ment i god verdipapirhandelsskik, ber forbuddet
- fremga af selve loven. .
~ “Forbuddet i stk. 1 mod kursmanipulation samt
- forseg herpd geelder for enhver. Ikke alene udstede-

re, vaerdipapirhandlere, investorer og andre med
umiddelbar tilknytning til bersmarkedet er omfattet.
Ogsé. disses rédglvere og pressen er omfattet af for-
buddet.
Mens den geldende § 11, stk. 1, i ‘de, bersetiske
regler omfatter uhaederlige midler, er der efter stk, 1
“ tale om uredelig kurspavirkning. Der er herved til-
sigtet en videre anvendelse af bestemmelsen og for-
buddet mod kursmampulatlon vil i gvrigt i en rackke
tilfelde supplere andre mere specifi ikke regler vedre-
rende optreeden pi markedet for bersnoterede véer-

dipapirer, herunder forbudde,t mod mmderhandel ‘

m.v. i lovforslagets §§ 35-36

Til kapitel 11
Virksomhed sor/'r’tk autoriseret markedsplads
Til § 40

Der er med besteinmélsen i stk. 1 3bnet for etable-

" ring af seerlige markedspladser der ikke er fondsber-
ser, og hvor de lovgivningsmaessige krav vedwrende
f.eks kapitalkrav, prospekter m.y. er anderledes end
for en fondsbars.

Kun Kebenhavns Fondsbm‘s hvor der alene
handles med noterede veerdipapirer, har hidtil haft
muhghed for at opnd en offentlig godkendelse. Med
bestemmelsen er det sikret, at markedspladser, der
handler med unoterede veerdipapirer kan opnd en
autorisation, men det er op til den enkelte markeds-
plads, om den ensker at blive autoriseret. Autorise-
rede markedspladser vil vare »regulerede marke-

" der« i investeringsservicedirektivets forstand og sé-
ledes vaere underlagt basisregler, herunder insider-
regler, der vil veere kendt i andre EU-lande.

Det er vigtigt, at den autoriserede markedsplads er
adskilt fra fondsbersen, sd det tydeligt fremgér, at
der geelder andre regler for denne handel. En fonds-
bers vil. dog kunne drive en autoriseret markeds-
plads som et adskilt segment

F. t. 1. vedr. vaerdipapirhéndel m.v.

Bestemmelsen kan f.eks. anvendes for markeder,

‘hvor unoterede aktier i mindre og mellemstore virk-

somheder handles. Formdlet med oprettelsen af sa-

- danne-markeder vil bl.a. veere at: synliggere denne

type virksomheder for derved at sege at styrke kapi-
taltilferslen. Der kan endvidere f.eks. taenkes et mar-
ked for handel med pantebreve.

Den autoriserede markedsplads kan omfatte sdvel

veekstselskaber (virksomheder med positive vaekstra-

ter) som andre ‘mindre og mellemstore selskaber.

Med stk. 2. foreslds; at den-enkelte autoriserede
markedsplads kan afgere, om den pd udstederens
anmodning ensker at optage unoterede. vaerdipapi- -
rer til ‘handel. Ved unoterede vaerdipapirer forstds
veerdipapirer, der ikke er optaget til notering pd en
dansk eller udenlandsk fondsbers, jf bemaerkmnger—
ne til § 16.

En betingelse for at unoterede vaerdlpaplrer kan
optages til handel er, at kapitel 12’s bestemmelser -
oni prospekter for unoterede vaerdipapirer er iagtta-
get. Yderligere: skal det unoterede veerdipapir veere
omfattet af formdalsbestemmelsens opregning af veer-
dipapirer, som den autoriserede markedsplads kan
handle med.

I lighed med det, der foreslas for fondsbmser _]f
§ 16, stk. 4, skal en autoriseret. markedsplads’ for-
mélsbestemmelse efter forslagets stk. 3 indeholde
bestemmelse om, hvilke typer vaerdlpapn'er der kan
handles

Til § 41

Bestemmelsen fasts]é.r at det overordnede ansvar
for, at en autoriseret markedsplads fungerer hen-
sigtsmaessigt og betryggende er henlagt til bestyrel-
sen for den autoriseret markedsplads..

Det ‘er ikke eksplicit nevnt, at den autoriserede

‘markedsplads skal opfylde det generelle krav om re-

delighed i § 3, stk. 1. Men som det fremgdr af be-
merkningerne til § 3 gelder dette krav ved enhver
veerdipapirhandel og derfor ogsd ved handel pé. au-
toriserede markedspladser.

Ilighed med hvad der gaelder for en fondsbars er
det op til den enkelte bestyrelse at treeffe afgarelse,
om man selv gnsker at drive de ngdvendige veerdipa-
pirhandels- og informationssystemer, jf. stk. 2, nr. 1,

_eller om man. f.eks. af ‘ekonomiske og praktiske

grunde i stedet onsker at treekke pé et allerede eksi-
sterende “informations- og-handelssystem. Denne
sidste lesning vil kunne veere en praktisk lesning, si-

fremt markedspladsen.: drives, som accessorisk virk-

somhed til en fondsbers eller: oprettes som dattersel-
skab af en fondsbers.



