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handler, betingelser for optagelse til handel eller note-
ring samt om prospekters indhold. Det foreslas, at
denne bestemmelse ophxves, da sadanne regler altid
vil kunne fastsettes pa et privatretligt grundlag.

Til nr. 34

Der foreslas en ny aftattelse af kapitel 5, saledes at
kapitlet kommer til at omhandle adgang til regulerede
markeder i Danmark, herunder sivel nye regulerede
markeder som de eksisterende fondsberser og autori-
serede markedspladser.

Til § 20

I forhold til investeringsservicedirektivet fastsetter
MiFID-direktivet skarpede krav til medlemsstaterne
om at sikre adgang til medlemskab af regulerede mar-
keder p4 deres omrade for kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber fra andre medlemsstater. Endvidere
fastseetter MiFID-direktivet nye krav til de regulerede
markeders regler for medlemskab, der giver mulighed
for, at de regulerede markeder ud over kreditinstitutter
og investeringsselskaber kan optage andre medlem-
mer, der opfylder en razkke narmere angivne krav.

Den gzldende § 20 omhandler fondsbersers mulig-
heder for at optage medlemmer. MiFID-direktivet gi-
ver imidlertid kreditinstitutter og investeringsselska-
ber fra andre medlemsstater en ref til medlemskab,
hvorfor det er nedvendigt at fastsatte nye bestemmel-
ser om rettigheder til medlemskab. Forslaget omfatter
alle regulerede markeder og ikke kun fondsberser,
idet ogsa de eksisterende autoriserede markedspladser
er regulerede markeder. Der er i den gaeldende lov in-
gen regler om medlemskab af autoriserede markeds-
pladser. De foresldede regler om medlemskab af regu-
lerede markeder er derfor nye for disse markedsplad-
ser.

Forslaget omfatter ogsa mulighed for, at vardipa-
pirhandlere i andre EU/E@S-lande kan f4 fjernadgang
til danske regulerede markeder. Sadanne regler er
ikke fastsat i dag.

Det foreslaede stk. 1 fastslar en ret for vaerdipapir-
handlere her i landet og inden for EU/E@S, som har
tilladelse til at udfere kundeordrer eller at handle for
egen regning, til at blive medlemmer af et reguleret
marked her i landet. Da direktivgrundlaget ikke om-
fatter administrationsselskaber, her i landet betegnet
investeringsforvaltningsselskaber, omfattes disse dog
ikke af retten. Derimod omfattes pengeinstitutter,
fondsmaglerselskaber og realkreditinstitutter her i
landet samt tilsvarende kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber, der er meddelt tilladelse i andre lande
inden for EU/E@S. Endvidere omfattes Danmarks Na-

tionalbank og centralbanker fra lande inden for EU/
EOS af retten til medlemskab af et reguleret marked.

Med det foresldede 2. pkt. omfattes endvidere kre-
ditinstitutter og investeringsselskaber, der hverken
har etableret filial eller yder greenseoverskridende tje-
nesteydelser her i landet, af retten til medlemskab. For
s vidt angdr kreditinstitutter og investeringsselskaber
fra andre EU/E@S-lande, gennemforer stk. 1 dele af
MIFID-direktivets artikel 33. Det er en forudsatning
for vaerdipapirhandlerens ret til medlemskab, at var-
dipapirhandleren opfylder de for markedet fastsatte
regler herom. Det folger af forslaget til § 19, stk. 1, at
sadanne regler skal vare ikke-diskriminerende.

Det foreslaede stk. 2 gennemforer.dele af MiFID-
direktivets artikel 33. Bestemmelsen giver veerdipa-
pirhandlere fra andre EU/E@S-lande, omfattet af
stk. I, mulighed for fjernmedlemskab af regulerede
markeder her i landet, selv om verdipapirhandleren
ikke har etableret filial her i landet. Tilsvarende ret har
centralbanker fra andre EU/E@S-lande. Det er en for-
udsztning for denne ret, at det regulerede markeds
funktion ikke er baseret pa fysisk tilstedevearelse. Der
er p.t. ingen regulerede markeder i Danmark, hvor fy-
sisk tilstedevaerelse er pdkravet, hvorfor denne undta-
gelse ikke forventes at fi praktisk betydning.

Det.foresléede stk. 3 gennemforer direktivets arti-
kel 42, stk. 3. Der er tale om en mulighed for, men
ikke pligt til, at operatoren af et regulerct marked kan
give andre egnede og haderlige personer end veerdi-
papirhandlere og centralbanker adgang til medlem-
skab af markedet. Disse personer skal have tilstraeckke-
lig handelsevne og kompetence. Det betyder, at perso-
nerne skal have den nedvendige indsigt i, hvorledes
handlen fungerer for at kunne deltage i denne. Derud-
over skal personerne have passende administrative
procedurer og have tilstrackkelige ressourcer til at pa-
tage sig deres rolle under hensyn til de forskellige fi-
nansielle foranstaltninger truffet af operateren med
henblik pa at sikre afvikling af transaktioner. Dette
betyder bl.a., at de pagaldende personer skal have de
nedvendige systemer samt passende styring af akti-
ver. Det forudsattes, at reglerne for adgang til marke-
det for andre personer end veerdipapirhandlere er
ikke-diskriminerende, jf. forslaget til affattelse af
§ 19, stk. 1, jf. lovforslagets § 1, nr. 33.

Efter de geldende regler har Finanstilsynet med
hjemmel i § 20, stk. 4, fastsat regler om adgang til
medlemskab af fondsberser for andre personer end
veerdipapirhandlere. Efter disse regler, der er fastsat i .
en bekendtgorelse, er der givet fondsberser mulighed
for at tildele medlemskab til livsforsikringsselskaber,
skadesforsikringsselskaber, pensionskasser, investe-



