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Til nr. 12 
Drift af en multilateral handelsfacilitet er i bilag 1, 

afsnit A, i MiFID-direktivet, defineret som en aktivi- 
tet, som investeringsselskaber og kreditinstitutter kan 
få tilladelse til at udøve. Udover disse finansielle virk- 
somheder fastslår MiFID-direktivet også i artikel 5, 
stk. 2, at en operatør af et reguleret marked kan få til- 
ladelse til at drive en multilateral handelsfacilitet. 

Når operatører af regulerede markeder i henhold til 
artikel 5, stk. 2, i MiFID-direktivet, driver en multila- 
teral handelsfacilitet, er de forpligtet til at overholde 
en række af de bestemmelser, der gælder for investe- 
ringsselskaber med hensyn til ledelse, regler om store 
aktionærer, kapitalkrav, organisatoriske krav og krav 
til handelsprocessen og afslutningen af transaktioner i 
en multilateral handelsfacilitet. 

I henhold til det foreslåede stk. 15, 1. pkt., kan en- 
hver operatør af et reguleret marked, uanset om den 
pågældende er hjemmehørende her i landet eller i et 
andet land inden for Den Europæiske Union eller i et 
land, som Fællesskabet har indgået aftale med på det 
finansielle område, få en tilladelse til at drive en mul- 
tilateral handelsfacilitet her i landet. Når en operatør 
af et reguleret marked (her i landet eller i et andet land 
inden for Den Europæiske Union) har fået tilladelse til 
at drive en multilateral handelsfacilitet her i landet, vil 
virksomheden være underlagt tilsyn efter de danske 
regler. En operatør af et reguleret marked har dog ikke 
ret til at få tilladelse til at udøve andre former for in- 
vesteringsservice nævnt i bilag 1 i MiFID-direktivet 
end drift af en multilateral handelsfacilitet. 

Det foreslåede stk. 15, 1. pkt., fastlægger, hvilke 
regler i loven der finder anvendelse på en operatør af 
et reguleret marked, der driver en multilateral han- 
delsfacilitet her i landet. Det er Finanstilsynet, der 
skal føre det fulde tilsyn med en operatør af et regule- 
ret marked, der driver en multilateral handelsfacilitet 
her i landet. For at Finanstilsynet kan føre et effektivt 
tilsyn med disse virksomheder, er det nødvendigt, at 
Finanstilsynet har alle relevante tilsynsværktøjer. De 
regler, der er nævnt i stk. 15, vedrører lovens regler 
om tilladelse, etablering af fjernadgang, benyttelse af 
navn, ejerforhold, visse af reglerne vedrørende ledelse 
og indretning af virksomheden, kapitalkrav, ledelsens 
andre hverv, videregivelse af fortrolige oplysninger, 
sammenlægning, visse af reglerne om inddragelse af 
tilladelse og afvikling, likvidation, indgivelse af kon- 
kursbegæring, betalingsstandsning, generelle regler 
om tilsyn, afgifter, delegationsbestemmelser samt 
straffebestemmelser. Den foreslåede ændring indebæ- 
rer f.eks., at Københavns Fondsbørs A/S, der driver en 
alternativ markedsplads, som efter lovforslaget vil 

være en multilateral handelsfacilitet, vil være omfattet 
af de nævnte krav i loven. 

Herudover skal en operatør af et reguleret marked, 
der driver en multilateral handelsfacilitet, også iagtta- 
ge relevante regler i anden lovgivning end lov om fi- 
nansiel virksomhed, herunder lov om værdipapirhan- 
del m.v. 

MiFID-direktivet opererer ikke med filialbegrebet i 
relation til en operatør af et reguleret marked, der dri- 
ver en multilateral handelsfacilitet, idet dette ikke er 
fundet relevant på grund af forretningsområdets ka- 
rakter. Derimod giver direktivet operatøren mulighed 
for at etablere fjernadgang for brugere af faciliteten 
fra andre lande inden for Den Europæiske Union eller 
lande, som Fællesskabet har indgået aftale med på det 
finansielle område, jf. lovforslagets § 3, nr. 27 og 28. 

I det foreslåede stk. 15, 2. pkt., fastlægges, hvilke 
regler i loven der finder anvendelse for operatører af 
regulerede markeder hjemmehørende i andre lande in- 
den for Den Europæiske Union eller i lande, som Fæl- 
lesskabet har indgået aftale med på det finansielle 
marked, der driver en multilateral handelsfacilitet i 
hjemlandet, og som ønsker at tilbyde grænseoverskri- 
dende tjenesteydelser med denne handelsfacilitet her i 
landet. 

Det foreslåede stk. 15, 3. pkt., fastlægger, hvilke 
regler i loven der finder anvendelse for operatører af 
regulerede markeder hjemmehørende i lande uden for 
Den Europæiske Union eller lande, som Fællesskabet 
ikke har indgået aftale med på det finansielle område, 
der driver en multilateral handelsfacilitet i hjemlandet, 
og som ønsker at tilbyde grænseoverskridende tjene- 
steydelser med denne handelsfacilitet her i landet. 

Til nr. 13, 15 og 24 
De foreslåede ændringer er en konsekvens af lov- 

forslagets § 3, nr. 81 og 82. 

Til nr. 14 
Med den foreslåede ændring gennemføres artikel 4, 

stk. 1, nr. 15, i MiFID-direktivet, hvor definitionen af 
en multilateral handelsfacilitet fremgår. En multilate- 
ral handelsfacilitet er et nyt begreb i dansk ret. Defini- 
tionerne af multilaterale handelsfaciliteter og regule- 
rede markeder er afstemte og retter sig begge mod or- 
ganiseret handel med finansielle instrumenter. For- 
skellen består i, efter hvilke regler tilladelse til marke- 
det er givet, og efter hvilke regler markedet drives. 
Om afgrænsningen af, hvad der forstås ved et system 
og ved interesser i køb og salg henvises til bemærk- 
ningerne til lovforslagets § 1, nr. 33. Definitionen af 
multilaterale handelsfaciliteter er afgrænset, så den 


