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Tilnr. 9

§7, stk 1, definerer de forskellige typer af virk-
somhed, der er omfattet af loven, og som kraver tilla-
delse fra Finanstilsynet. Den geldende bestemmelse
indeholder definitioner af bl.a. en fondsbers og en
autoriseret markedsplads. Regulerede markeder om-
fatter de markedstyper, der i dag betegnes som fonds-
berser og autoriserede markedspladser.

Med MiFID-direktivet og andre direktiver, der alle-
rede er gennemfort, herunder szrligt markedsmis-
brugsdirektivet, prospektdirektivet og ovértagelsesdi-
rektivet, er der ikke langere nogen begrundelse for at
opretholde sondringen mellem fondsberser og autori-
serede markedspladser. Det foreslas dog at opretholde
en eneret til at anvende betegnelsen »fondsbers« for
regulerede markeder, hvor der omsattes noterede
vaerdipapirer, jf. forslagets § 1, nr. 33.

Det foreslas, at definitionerne af en fondsbers hen-
holdsvis en autoriseret markedsplads i lovens § 7,
stk. 1, nr. 1 og 2, udgér og erstattes af en felles defi-
nition af et reguleret marked i § 7, stk. I, nr. 1.

MiFID-direktivet sondrer mellem en operater af et
reguleret marked og selve markedet. Det foreslas pa
denne baggrund at indfere en tilsvarende sondring i
foven. Det foreslds saledes, at tilladelsen efter § 8,
stk. 1, til at drive virksomhed som reguleret marked
gives til en operater, som far tilladelse til aktiviteten
at drive et reguleret marked. Operateren palegges
hermed de rettigheder og pligter, der knytter sig til
denne virksomhed. Den nzrmere definition af et regu-
leret marked fremgér af den foreslaede affattelse af lo-
vens § 16, stk. 1, jf. forslagets § 1, nr. 33.

Forslaget til § 7, stk. 1, nr. 2 og 3, er en videreforel-
se af de gzeldende § 7, stk. 1, nr. 6 og 7.

Det forslas, at definitionen af en alternativ mar-
kedsplads i den geldende § 7, stk. I, nr. 3, flyttes til
§ 7 a, stk. 2. Der henvises til forslagets § 1, nr. 11.

Lovens kapitel 13 om vardipapirmeeglere og kapi-
tel 14 om pengemarkedsmaglere foreslds ophavet, jf.
forslagets § 1, nr. 73. Som en konsekvens heraf fore-
slas det, at definitionen af en vaerdipapirmagler i den
gzldende § 7, stk. 1, nr. 4, og definitionen af en pen-
gemarkedsmeagler i den galdende § 7, stk. I, nr. 5,
udgér.

Til nr. 10
Der er tale om en pracisering.

Til nr. 11

MiFID-direktivet indeholder nye regler om tilladel-
se til og drift af multilaterale handelsfaciliteter, der
som systemer betragtet svarer til regulerede markeder,

men hvor der gaelder andre regler for tilladelse og
drift, og hvor der er andre retsvirkninger knyttet til, at
finansielle instrumenter omsaettes. Direktivets regler
om tilladelse til at drive multilaterale handelsfacilite-
ter bliver med lovforslaget gennemfort i lov om finan-
siel virksomhed. Samtidig gennemfores direktivets
regler om selve driften af multilaterale handelsfacili-
teter i lov om veerdipapirhandel m.v., saledes at.de
regler, der knytter sig til handelsfacilitetens funktion
fremgér af samme lov, som indeholder regler om drit-

ten af regulerede markeder.

Den gzldende lovs begreb "alternativ markeds-
plads” er omfattet af definitionen af multilaterale han-
delsfaciliteter i direktivets artikel 4, stk. 1, nr, 15.
Imidlertid indeholder direktivet ikke regler om insi-
derhandel, videregivelse af internt viden, kursmanipu-
lation, storaktionzrers oplysningsforpligtelser eller
overtagelsestilbud for multilaterale handelsfaciliteter
sddan som lov om veerdipapirhandel m.v. ger for al-
ternative markedspladser. Der er derfor behov for,
som et supplement til reglerne om multilaterale han-
delsfaciliteter, at opretholde sarlige danske regler om
alternative markedspladser, si beskyttelsen af inve-
storer, der investerer i vaerdipapirer optaget til handel
pé en alternativ markedsplads, bibeholdes.

Den foreslaede § 7 a, stk. 2, fastsatter, at en alter-
nativ markedsplads er en multilateral handelsfacilitet,
der har tilladelse efter § 9 i lov om finansiel virksom-
hed, som drives med en alternativ markedsplads, jf.
lovens § 9, stk. 10, jf. forstagets § 3, nr. 19. Der gives
ikke seerskilt tilladelse til at drive handelsfaciliteten
som en alternativ markedsplads.

En alternativ markedsplads er séledes en multilate-
ral handelsfacilitet, for hvilken der gzlder yderligere
regler til beskyttelse af investorerne pa sddanne mar-
keder. Sadanne regler er bl.a. regler om storaktionz-
rers oplysningsforpligtelse, markedsmisbrug og over-
tagelsestilbud. En multilateral handelsfacilitet kan ef-
ter MiFID-direktivet og kreditinstitutdirektivet alene
drives af vaerdipapirhandlere, kreditinstitutter og ope-
ratorer af regulerede markeder og under overholdelse
af et fielles regelswt. For den eneste eksisterende dan-
ske alternative markedsplads, der drives af Koben-
havns Fondsbers A/S, betydér gennemfarelsen af Mi-
FID-direktivet, at Kgbenhavns Fondsbers A/S som
noget nyt skal overholde visse krav i lov om finansiel
virksomhed til organisation og kapitalisering, svaren-
de til de krav, der stilles til vaerdipapirhandlere. Til-
svarende vil oprettelsen af nye alternative markeds-
pladser for selskaber uden forudgéende tilladelse som
fondsmeeglerselskaber, pengeinstitutter eller som



