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finansiel virksomhed. Investeringsradgivning define-
res i forslaget som personlige anbefalinger til en kun-
de enten pa anmodning eller pa investeringsradgive-
rens eget initiativ. Reglerne for investeringsradgivere
foreslas at finde anvendelse pa alle, der yder denne
form for aktivitet, hvad enten aktiviteten udeves i sel-
skabsform eller i enkelimandsvirksomhed. En inve-
steringsradgiver ma efter forslaget yde investerings-
radgivning og anden virksomhed, der knytter sig her-
til, herunder rdgivning til virksomheder vedrerende
kapitalstruktur og industristrategi. Anden-aktivitet ma
ikke ydes i samme juridiske enhed. Derimod méa en in-
vesteringsradgiver gerne udeve anden virksomhed,
hvis denne virksomhed udeves i en anden juridisk en-
hed. Det foreslés, at Finanstilsynet skal meddele tilla-
delse til, at der kan ydes selvstendig investeringsrad-
givning. Tilladelse forudsztter bl.a., at ledelsen er eg-
net og heederlig, at ingen ejere af andele i virksomhe-
den modvirker en forsvarlig drift af denne, samt at
virksomheden har forretningsgange og forsvarlige ad-
ministrative forhold. Herudover skal der vaere tegnet
en forsikring, der deekker erstatningskrav pa mindst 1
mio. euro for hvert enkelt erstatningskrav og mindst
1,5 mio. euro i alt om éret for alle krav.

Det foreslas i overensstemmelse med MiFID-direk-
tivet, at virksomhed som investeringsradgiver kan dri-
ves pa tvaers af graenserne inden for EU/E@S. Det be-
tyder, at vitksomheder eller personer, der haren dansk
tilladelse til at veere investeringsradgiver, kan etablere
en filial eller yde graenseoverskridende aktivitet inden
for EU. Tilsvarende kan investeringsradgivere fra an-
dre EU/E@S-lande drive investeringsradgivning i
Danmark.

Det foreslas ligeledes, at der bliver stillet samme
krav til ledelsens egnethed og hzderlighed for inve-
steringsradgivere, som der i dag stilles til f.eks. pen-
geinstitutter og fondsmaglere. Det betyder, at et med-
lem af ledelsen skal have fyldestgerende erfaring til at
udeve hvervet eller stillingen og ikke ma veere idemt
straf for forhold, som ger vedkommende uegnet til at
varetage hvervet.

Kravet om, at ejere af kvalificerede andele i-virk-
somheden skal godkendes af Finanstilsynet, foreslas
ogsé at skulle gelde.

Investeringsradgivere vil efter forslaget blive un-
derlagt krav om god skik i det omfang, det er relevant
for den aktivitet, som investeringsradgivere yder.
Kunder, der valger at fa radgivning af en investe-
ringsradgiver i stedet for at fi radgivningen i et penge-
institut, er sikret samme beskyttelse som kunderne i
pengeinstituttet. :

Ligeledes foreslds det, at investeringsradgivere vil
blive underlagt samme regler om tilsyn som andre fi-
nansielle virksomheder. Det betyder bl.a., at Finans-
tilsynet skal pase reglernes overholdelse. Det foreslds
ogsd, at Finanstilsynet far mulighed for at ga pa in-
spektion hos investeringsradgivere. Da der ikke vil
blive stillet kapitalkrav til investeringsradgivere, skal
der ikke indberettes regnskaber og lignende, ligesom
der ikke skal feres et solvenstilsyn. Derimod vil Fi-
nanstilsynet skulle pase, at kravet om tilstedeveerelse
af en ansvarsforsikring er opfyldt.

4.1.2. Reguilerede markeder, multilaterale handelsfa-

‘ciliteter og alternative markedspladser

P4 baggrund af MiFID-direktivet foreslas det, at
fondsberser og autoriserede markedspladser, der i
EU-retlig forstand er omfattet af definitionen af regu-
lerede markeder, skal underlaegges direktivets regler
for tilladelse til og drift af sidanne markeder. Hverken
MIFID-direktivet eller andre nyere EU-direktiver pa
kapitalmarkedsomradet sondrer mellem ‘fondsberser
og autoriserede markedspladser, men fastsatter falles
regler for alle regulerede markeder. Reguleringsni-
veauet for fondsberser og autoriserede markedsplad-
ser er med gennemforelsen af flere finansielle direkti-
ver i de senere ar og senest med gennemforelsen af
MiFID-direktivet blevet s& ensartet, at det ikke leenge-
re er formalstjenligt i dansk ret at opretholde forskel-
lige regelseet for de to forskellige typer af regulerede
markeder. Derfor foreslds det, at der for at forenkle
bestemmelserne i lov om verdipapirhandel m.v. fast-
settes ét faelles regelsaet for regulerede markeder.
Samtidig foreslds det, at loven anvender MiFID-di-
rektivets sondring mellem operateren og det regulere-
de marked, sdledes at tilladelsen til at drive det regu-
lerede marked gives til operateren. Gennemforelsen
af direktivet betyder ogsa, at det foreslds at &endre kra-
vene til organiseringen af det regulerede marked og
operaterens vitksomhed. Nar operaterer af regulerede
markeder driver multilaterale handelsfaciliteter, bli-
ver de underlagt de regler om organisation og kapita-
lisering, der geelder for de selskaber, der udferer inve-
steringsserviceaktiviteter. Disse regler er indeholdt i
lov om finansiel virksomhed. Det foreslas derfor ogsa
at placere reglerne om tilladelse til at drive multilate-
rale handelsfaciliteter i lov om finansiel virksomhed,
idet drift af multilaterale handelsfaciliteter er en inve-
steringsserviceaktivitet. Samtidig foreslas det at pla-
cere de regler om driften, der knytter sig til handelsfa-
cilitetens funktion, i lov om vaerdipapirhandel m.v., s&
de fremgar af samme lov, som indeholder regler om



