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F. t. 1. vedr. vardipapirhandel m.v.

terede vardipapirer til handel, jf. det geeldende § 40,
stk. 2.

Der foreslas en @ndring af §§ 21 og 22, saledes at
de stemmer bedre overens med det konsoliderede be-
tingelses- og oplysningsdirektiv, og séledes at der ta-
ges hejde for reglerne om optagelse til handel i Mi-
FID-direktivet. Overordnet betyder det, at et veerdipa-
pir skal optages til handel p4 et reguleret marked, for
det kan handles pa dette marked. Dette geelder uanset
hvilket reguleret marked, der er tale om, jf. lovforsla-
gets § 1, nr. 33, der ophaver sondringen mellem
fondsberser og autoriserede markedspladser. Derud-
over vil udstedere af visse typer af verdipapirer, der
er optaget eller vil blive optaget til handel pa et regu-
leret marked, kunne anmode Finanstilsynet om offi-
ciel notering af vardipapirerne, hvis udstederne og
veerdipapirerne opfylder visse yderligere betingelser,
Jjf. den foreslaede affattelse af § 22 nedenfor.

Forslaget til § 2/ gennemforer MiFID-direktivets

artikel 40, stk. 1, 2 og 5. Andringen er ligeledes en
folge af, at sondringen mellem fondsberser og autori-
serede markedspladser ophaves, jf. forslagets § 1,
or. 33. I de foresldede bestemmelser preciseres det
endvidere i overensstemmelse med forslagets § 1,
nr. 33, at operateren af et reguleret marked fremover
vil veere adressat for de pligter og rettigheder, der
knytter sig til driften af det regulerede marked.
Forslaget til stk. I gennemforer MiFID-direktivets
artikel 40, stk. 1 og 2. Bestemmelsen paleegger opera-
terer af regulerede markeder at fastsatte regler for op-
tagelse af vaerdipapirer til handel. Desuden fastleegger
bestemmelsen de grundleggende krav til indholdet af
disse regler. Reglerne skal vere klare og gennemsig-
tige samt sikre, at veerdipapirer, der optages til handel,

kan handles pa en redelig, ordentlig og effektiv méde. -

For sé vidt angar veerdipapirer omfattet af den foreslé-
ede affattelse af § 2, stk. 1, or. 1, jf. lovforslagets § 1,
nr. 6, folger det af forslaget til § 21, stk. 1, at reglerne
skal sikre, at vaerdipapirerne er frit omsattelige. Et re-
guleret marked fastsatter siledes selv de regler, hvor-
efter vaerdipapirer kan optages til handel pa det pagel-
dende regulerede marked. Reglerne skal blot overhol-
de de grundleggende krav i forslaget til stk. 1.
Kommissionen har. efter MiFID-direktivets artikel
40, stk. 6, litra a, hjemmel til at fastseette nermere reg-
ler om de kendetegn ved forskellige typer af finansiel-
le instrumenter, som skal indg4 i det regulerede mar-
‘keds vurdering af, om et finansiel instrument er ud-
stedt pd en sédan méde, at det kan handles p4 en rede-
lig, velordnet og effektiv méde, og som, for sd vidt an-
gér veerdipapirer omfattet af den foreslaede affattelse

af § 2, stk. 1, nr. 1, jf. lovforslagets § 1, nr. 6, er frit .

omsattelige. Kommissionen har fastsat sddanne be-
stemmelser ved forordning 1287/2006/EF. Forslaget
skal tolkes i overensstemmelse hermed.
Veardipapirer anses ifelge forordningen for frit om-
settelige i henhold til artikel 40, stk. 1, hvis de kan
handles mellem parterne i en transaktion og folgelig
overfores uden begrensninger, og hvis alle verdipa-

‘pirer i samme klasse som det pagaeldende vardipapir

kan ombyttes. Vardipapirer, der er genstand for be-
grensninger i omsatteligheden, betragtes ikke som
frit omseettelige, med mindre denne restriktion ikke
skennes at forstyrre markedet. Vardipapirer, der ikke
er fuldt indbetalt, kan sidestilles med frit omsettelige
vaerdipapirer, nar der er truffet foranstaltninger til at
sikre, at der ikke er begransninger i deres omszttelig-
hed, og at passende oplysninger om, at veerdipapirerne
ikke er fuldt indbetalt og virkningerne heraf for aktio-
nxrerne, er offentligt tilgengelige. Ved vurderingen
af, hvorvidt en aktie kan handles pa en redelig, velord-
net og effektiv made, skal operatoren af det regulerede
marked ifelge forordningen endvidere tage sprednin-
gen af disse aktier i offentligheden samt historiske fi-
nansielle oplysninger om udsteder m.v. i betragtning.

Med hensyn til derivater kraever direktivets artikel
40, stk. 2, at derivatkontrakten udformes pa en méade,
der sikrer savel en korrekt prisdannelse som effekiive
afviklingsbetingelser. Kommissionens forordning
1287/2006/EF, indeholder en rakke yderligere krav
til derivater omfattet af den foresldede affattelse af
§ 2, stk. 1, or. 1, litra c, jf. lovforslagets § 1, nr. 6, der
skal optages til handel, bl.a. vedrerende vilkar for
veerdipapiret, herunder sammenhang mellem vardien
af vaerdipapiret og det underliggende aktiv, offentligt
tilgengelige oplysninger samt afviklingsvilkér for det
underliggende aktiv. '

For sa vidt angér andele i institutter for kollektiv in-
vestering, fastleegger Kommissionens forordning
1287/2006/EF, at operateren af det regulerede marked
skal sikre sig, at instituttet for kollektiv investering
opfylder de relevante betingelser, som er forudsatnin-
gen for, at instituttet kan markedsfore sig her i landet.
Ved vurderingen af, hvorvidt andele i institutter for
kollektiv investering kan handles pa en redelig, vel-
ordnet og effektiv made, er der yderligere krav til sa-
vel abne som lukkede investeringsinstitutter, og ope-
ratgren af det regulerede marked skal blandt andet
tage hejde for andelenes spredning i offentligheden,
og om andelenes vardi gores tilstreekkelig gennem-
sigtig for investorerne gennem regelmassig offentlig-
gorelse af den indre verdi.

Endelig indeholder Kommissionens - forordning
1287/2006/EF en razkke kendetegn ved vaerdipapirer



