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proces af vardipapirmarkedet, der blev. ivaerksat ved

Bersreform II, fortsztte.

Det foreslds i stk. 2 at udvide adgangen for en
- fondsbars til at optage andre medlemmer end den nu-
vaerende deltagerkreds. Med »andre« sigtes til institu-
tionelle investorer, der i beteenkningen om den finan-
sielle sektor efter &r 2000 forstds som ATP, Lenmod-
tagernes Dyrtidsfond, livsforsikringsselskaber, pensi-
onskasser, investerings- og specialforeninger, herun-
der tilsvarende udenlandske institutioner: Den nzr-
mere afgreensning af begrebet vil ske i de regler, som
Finanstilsynet fastsatter for optagelse pd en fonds-
bars, jf. bemarkningerne nedenfor til stk. 3.

Adgangen til at handle pa en fondsbers for institu-
tionelle investorer er begranset til investorens keb og
- salg af vaerdipapirer til sig selv som et led i investor-
‘ens egen Kapitalforvaltning. Investoren kan dermed

ikke foretage handler for tredjemand. Begrensningen:
til handel pa egne vegne er foretaget, idet adgangen til-

medlemskab for de institutionelle investorer skal ses
-somen mulighed for direkte at handle med andre in-
vestorer som et led i den enkelte investors kapitalfor-

valtning. Det er derimod ikke meningen, at investorer- -

ne med forslaget skal gives status som vardipapir-
handlere, der kan udfere handler for tredjemand.

I stk. 3 er der givet Finanstilsynet hjemmel til -at
fastsxtte nermere regler for optagelse af andre med-
lemmer af en fondsbers. Arsagen hertil er, at det ber
sikres, at de optagne medlemmer pé en fondsbers har
den fornedne baggrund til at kunne agere pa bersen.
Udover at det fastsattes, hvem der vil kunne blive
- medlem af en fondsbers, vil der blive stillet krav om,
" at den enkelte deltager har en betlyggende kapitalstyr-

ke, har en forsvarlig indrettet organisation, har fyl-
destgerende interne instrukser og procedurer og er i
besiddelse af sikre tekniske systemer til at foretage
“handler. Det vil desuden vare en betingelse, at den in-
stitutionelle investor er underlagt et betryggcnde tll-
syn i sit hjemland. v

I stk. 4 er det przciseret, at medlemskab af en
fondsbers, for medlemmer omfattet af stk. 2, er betin-
getaf opfyldelse af de yderligere krav, som en fonds-
bers métte stille i sine regelset, der i henhold til lo-
vens § 19 skal vare udferdiget for adgangen til mar-

kedet, herunder tilslutningsaftaler. De af en-fondsbers

udferdigede regelset i medfer af § 19, der vedrorer
adgangen for gvrige medlemmer, skal som de nuva-
rende regelsat anmeldes til Fondsrédet i- henhold til
‘lovens § 83, stk. 6.

I den gzldende bestemmelses stk. 2 er det: fastlagt
at en fondsbers skal give Finanstilsynet meddelelse,
nér fondsbersen har imedekommet en ansegning om

medlemskab ‘fra en verdipapirhandler omfattet af
stk. 1. I den foresldede stk. 5 udvides denne meddelel-

- sespligt. til ogsé at omfattede medlemmer, der bliver

optaget i medfer af den foresldede stk. 2.-

Til or. 13

Ved lov nr. 1072 af 20. december 1995 blev regler—
ne om storaktionzrers oplysningspligt vedrerende ak-
tiebesiddelse i bersnoterede selskaber overfort fra ak-
tieselskabslovens § .28 c til vardipapirhandelslovens
§29. Reglerne i vardipapirhandelslovens §29 og
storaktionzrbekendtgarelsen (bekendtgerelse nr. 328
af 22. april 1996) er baseret pd Radets direktiv
88/627/EQF af 12. december. 1988 om offentliggerel-
se af oplysninger ved erhvervelse og afhendelse af en

- betydelig andel i et bersnoteret selskab - i det falgende

benzvnt »storaktionardirektivet« - der alene vedrerer

_selskaber, hvis aktier er optaget til officiel notering pa
-en eller flere fondsberser. Ifolge direktivets preeambel

er reglerne om storaktionrers oplysningspligt gen-
nemfert ud fra investorbeskyttelseshensyn og et enske -
om at sikre tilliden til veerdipapirmarkedet.

Forventningerne til autoriserede markedspladser i
Danmark giver et-behov for at udstreekke reglerne ‘i
verdipapirhandelslovens § 29 til ogsd at omfatte auto-
riserede markedspladser.

En autoriseret markedsplads skal i henhold tnl ver-
dipapirhandelslovens § 41, stk. 3, nr. 1, fastsztte reg-
ler for aktionarers oplysningsforpligtclser. Der son-
dres i den forbindelse ikke mellem, om disse aktionz-
rer er medlemmer af markedspladsen eller ej. Den
autoriserede markedsplads kan, for s& vidt angér den
del af en udsteders aktier, der er optaget til handel pa

"markedspladsen, og hvor aktierne ejes af aktionzrer,

der er medlem af markedspladsen, kontrollere og
sanktionere overholdelsen af de fastsatte oplysnmgs-

_forpligtelser, idet disse aktionzrer gennem underskri-

velse af medlemsaftalen har forpligtet sig til at over-
holde: markedspladsens regelsat, herunder regler om
storaktionzrers oplysningspligt.  Derimod .har den
autoriserede markedsplads ikke mulighed for effektivt

- at kontrollere og sanktionere eventuelle regler for sto-

raktionarers oplysningspligt, for sa vidt angar den del
af en udsteders aktier, der eventuelt ikke er optaget til
handel p& markedspladsen, og som er ejet af aktionz-
rer, der ikke samtidig er medlemmer af markedsplad-
sen. . - ‘

Det foreslas derfor, at reglemé’i vardipapirhandels-

“lovens § 29 udstrackkes til ogsa at omfatte autorisere-

de markedspladser.

Den foresldede @ndring harmonerer med formalet
med storaktionzrdirektivet, jf. direktivets prazambel,



