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omfattet af den foreslåede affattelse af § 2, stk. 1, 
nr. 4-10, jf. lovforslagets § 1, nr. 6, som skal indgå i 
det regulerede markeds operatørs vurdering af, om 
værdipapirerne kan optages til handel. Dette gælder 
bl.a. vedrørende vilkår for den kontrakt, der er grund- 
laget for værdipapiret, herunder sammenhæng mellem 
værdien af værdipapiret og det underliggende aktiv, 
offentligt tilgængelige oplysninger samt ordningerne 
til bestemmelse af afregningskursen for kontrakten. 

Reglerne i det foreslåede stk. 1 er minimumskrav til 
indholdet af regelsættet om optagelse til handel. Be- 
stemmelsen er således ikke til hinder for, at en opera- 
tør af et reguleret marked fastsætter yderligere krav, 
der supplerer kravene i loven og forordning 
1287/2006/EF. 

I de gældende regler for fondsbørser og autorisere- 
de markedspladser skal det i formålsbestemmelserne 
for de to markedstyper angives, hvilke værdipapirer 
der kan optages til notering eller handel. Endvidere 
skal fondsbørser og autoriserede markedspladser 
skønne, at optagelsen til notering eller handel har of- 
fentlig interesse. Med den foreslåede ændring vil der 
ikke længere være sådanne krav. 

Med forslaget til stk. 2 præciseres det, at en opera- 
tør af et reguleret marked skal sikre sig, at det regule- 
rede markeds regler er overholdt. Endvidere skal ope- 
ratøren af det regulerede marked sikre sig, at der se- 
nest ved optagelsen foreligger et godkendt og offent- 
liggjort prospekt, jf. § 23, stk. 2, og § 24, stk. 1. An- 
svaret for at udarbejde prospektet og for, at det over- 
holder reglerne, påhviler dog alene udsteder. 

Forslaget til stk. 3, 1. pkt., gennemfører direktivets 
artikel 40, stk. 5, l. pkt., 1. led. Bestemmelsen gør det 
muligt at optage et værdipapir til handel på et regule- 
ret marked, uanset at udstederen ikke har anmodet om 
optagelsen, hvis værdipapiret i forvejen er optaget til 
handel på et andet reguleret marked i Danmark eller et 
andet EU/EØS-land (såkaldt »unsponsored listing«). 
Dette er ikke muligt efter de gældende regler, der byg- 
ger på en forudsætning om, at det er udstederen selv, 
der anmoder om optagelsen af værdipapiret til handel 
på fondsbørsen eller den autoriserede markedsplads. 
Derimod praktiseres denne såkaldte »unsponsored li- 
sting« allerede i dag på visse udenlandske markeder, 
bl.a. på Stockholmsbörsen (Xterna listan). 

Den grundlæggende forudsætning for, at et værdi- 
papir kan optages til handel på et reguleret marked 
uden udstederens samtykke, er, at værdipapiret allere- 
de i forvejen er optaget til handel på et andet reguleret 
marked i Danmark eller et andet EU/EØS-land med 
udstederens samtykke. Herved sikres det, at udstede- 

ren i kraft af den »primære« optagelse til handel er 
forpligtet til at overholde oplysningsforpligtelser m.v. 
i forhold til det primære marked. En operatør af et re- 
guleret marked skal ved optagelsen af værdipapirer 
efter denne bestemmelse vurdere, om det vil være mu- 
ligt for den person, der anmoder om optagelse af et 
værdipapir til handel uden udstederens samtykke, at 
opfylde oplysningsforpligtelserne, jf. herved forslaget 
til stk. 4. 

Det bemærkes, at direktivets artikel 40, stk. 5, alene 
omfatter værdipapirer i direktivets forstand, jf. artikel 
4, stk. 1, nr. 18, dvs. svarende til den foreslåede affat- 
telse af § 2, stk. 1, nr. 1, jf. lovforslagets § 1, nr. 6. Det 
foreslås imidlertid at give mulighed for, at alle de vær- 
dipapirer, der kan optages til handel på et reguleret 
marked, kan optages uden udstederens samtykke. 

Forslaget til stk. 3, 2. pkt., gennemfører direktivets 
artikel 40, stk. 5, 2. pkt. Bestemmelsen pålægger ope- 
ratøren af et reguleret marked at oplyse udstederen 
om, at udstederens værdipapirer handles på det regu- 
lerede marked. Denne oplysning skal meddeles udste- 
deren senest samtidig med optagelsen af værdipapiret 
til handel. 

Med forslaget til stk. 4 gennemføres direktivets ar- 
tikel 40, stk. 5, l. pkt., 2. led. Bestemmelsen forpligter 
den, der anmoder om optagelse af et værdipapir til 
handel på et reguleret marked uden udstederens sam- 
tykke, til at overholde reglerne om oplysningsforplig- 
telser for udstedere i loven, herunder reglerne i § 27 
om offentliggørelse af intern viden og reglerne om ud- 
arbejdelse af prospekt m.v. i lovens §§ 23 og 24. Hvis 
optagelsen sker på foranledning af operatøren af det 
regulerede marked, påhviler forpligtelsen operatøren. 
Af bestemmelsen fremgår det indirekte, at en udste- 
der, der ikke selv har anmodet om at få sine værdipa- 
pirer optaget til handel på et reguleret marked, ikke er 
underlagt lovens oplysningsforpligtelser for udstede- 
re, jf. også det gældende § 27, stk. 3. 

Reglen om fritagelse for pligten til at offentliggøre 
et prospekt, jf. § 13, stk. 2, i bekendtgørelse nr. 306 af 
28. april 2005 (om prospekter for værdipapirer, der 
optages til notering eller handel på et reguleret mar- 
ked, og ved første offentlige udbud af værdipapirer 
over 2.500.000 euro) kan i denne forbindelse få særlig 
betydning. Det fremgår af § 13, stk. 2, at der under 
visse betingelser ikke er pligt til at offentliggøre et 
prospekt efter §§ 23 og 24 ved optagelse af et værdi- 
papir til handel på et reguleret marked, hvis værdipa- 
piret allerede er optaget til handel på et andet reguleret 
marked i Danmark eller et andet EU/EØS-land. Det 
kan eksempelvis betyde, at et værdipapir kan optages 
til handel på et reguleret marked uden udstederens 


