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medlemsland, skal kunne drive samme virk-

somhed i et andet medlemsland uden forudgé-

ende tilladelse fra dette lands offentlige myn-
digheder.

Et fondsmaglerselskab, der er meddelt tilla-
delse i ét medlemsland, kan for fremtiden udeve
virksomhed i andre medlemslande enten gen-
nem en filial eller i form af greenseoverskriden-
de tjenesteydelser. Tilsynsmyndighederne i et
fondsmeeglerselskabs hjemland er ansvarlige for
tilsynet med selskabets aktiviteter i andre lande.

Det foreslas, at fondsmeeglervirksomhed skal
drives i aktieselskabsform, da denne selskabs-
form er velegnet til virksomheder, der er under
tilsyn.

Hovedelementerne i lovforslaget er:

— tilladelsesprocedurer for fondsmeeglerselska-
ber, som pé erhvervsmassigt grundlag tilby-
der tjenesteydelser i forbindelse med veerdi-
papirhandel,

- regulering — ud over de velkendte barsmeeg-
lerselskaber - af en gruppe af fysiske og juri-
diske personer, som for har kunnet ngjes med
et neeringsbrev, siledes at hovedparten af
hidtidig ureguleret vekselerervirksomhed
omfattes af lovforslaget, '

- startkapitalkrav og lebende kapitalkrav i
overensstemmelse med fondsmaglerselska-
bernes aktiviteter,

— offentlig godkendelse af fondsmaeglersel-
skabets aktionzerer, der erhverver en kvalifi-
ceret andel i selskabet, ligesom bestyrelsen og
direktionen skal opfylde visse betingelser, for
at selskabet kan opnd og bevare tilladelsen,

— regler om solvens, midlers anbringelse, regn-
skab og revision, tilsyn m.v., som kommer til
at svare til bank- og sparekasselovens regler
herom.

Lovforslaget indebzerer, at der vil blive stillet
en reekke skonomiske og administrative krav til
nogle virksomheder, der hidtil har veeret ulov-
regulerede, for at de kan opna tilladelse til at
drive fondsmaeglervirksomhed. I modseetning
til tidligere vil disse fondsmaeglerselskaber tilli-
ge med de eksisterende bersmeeglerselskaber
imidlertid £ helt nye muligheder, idet de frem-
over bl.a. kan tilbyde tjenesteydelser i forbindel-
se med vardipapirhandel i de ovrige EU-lande
enten gennem en filial eller i form af greense-
overskridende tjenesteydelser.

Forslaget gennemforer samtidig det sdkaldte
BCCI-direktiv, der ogsa skal gennemferes i
bank- og forsikringslovgivningen. Herved styr-
kes tilsynet med de fondsmaeglerselskaber, der

indgéar sneevre forbindelser med andre virksom-~
heder eller personer, ogsa hvis disse forbindel-
ser sker pd tveers af landegreenser.

Med disse bemerkninger, og idet jeg i ovrigt
henviser til bemeerkningerne til lovforslaget,
skal jeg hermed anbefale lovforslaget til Folke-
tingets velvillige behandling,.

Erhvervsministeren (Mimi Jakobsen):
Hermed har jeg den zere for det heje Folketing at
fremseette:

Forslag til lov. om verdipapirhandel m.v.
(Lovforslag nr. L 71).

Lovforslaget er en genfremszettelse af det lov-
forslag, der blev fremsat den 3. maj 1995. Lov-
forslaget er i forhold hertil &endret som en folge
af de indkomne heringssvar og de forudgdende
politiske konsultationer. Endvidere er der fore-
taget en reekke endringer af redaktionel karak-
ter, hvorved der er opndet en betydelig regelfor-
enkling.

Forslaget er et led i den samlede bersreform,
som ogsd indeholder forslag til lov -om fonds-
meeglerselskaber, forslag til lov om sendring af
banker og sparekasser m.v. og forslag til lov om
endring af realkreditloven. De to sidstnaevnte
forslag er allerede vedtaget af Folketinget i sid-
ste samling.

Det danske barsmarked blev sidst reformeret
gennemgribende i 1986. Der er flere grunde til,
at det igen er pakreevet at reformere det danske
veerdipapirmarked. De vigtigste grunde er libe-
raliseringen af internationale kapitalbeveegelser,
nye EF-direktiver om verdipapirhandel, en
hastig teknologisk udvikling, stordriftsfordele i
omsztningen med veerdipapirer samt en stadig
skeerpet international konkurrence.

Den davarende industriminister nedsatte den
2. juli 1993 Bersudvalget, der bl.a. havde til for-
mal at komme med forslag til eendring af lov-
givningen pd veerdipapirmarkedsomrddet med
henblik pd at fremtidssikre berslovgivningen og
at gennemfere EF-direktiverne om investe-
ringsservice og kapitalkrav.

Lovforslaget baserer sig pd de overvejelser,
der har fundet sted i dette udvalg. Bersudvalg-
ets beteenkning er offentliggjort maj 1995.

Det foreliggende lovforslag skal opfattes som
veerdipapirhandelsrettens hovedlov. Veerdipa-
pirhandelslovforslaget er en rammelov, der
opstiller de generelle krav, som skal vere geel-
dende for alle, der handler med veerdipapirer.
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Ved alene at opstille generelle krav og retlige
standarder i lovforslaget opnds der fleksibilitet
og fremtidssikring af lovgivningen. Dette inde~
beerer, at den nermere regulering af veerdipa-
pirmarkedet og dets institutioner fremover skal
finde sted i teet samspil med markedet.

Hovedelementerne i lovforslaget er:

- Ophéevelse af bersmonopolet,

- omdannelse af Kebenhavns Fondsbers til et
aktieselskab med en option for de gvrige
institutioner til en omdannelse til aktieselska-

" ber,

- regulering af markedets institutioner: fonds-
berser, clearingcentraler og veerdipapircen-
traler, herunder etablering i aktieselskabs-
form,

— generel regulering af al veerdipapirhandel,

— mulighed for at oprette autoriserede mar-
kedspladser for bl. a. mindre og mellemstore
virksomheder, og

- regulering af autoriserede pengemarkeds-
maeglere og mulighed for etablering af veerdi~
papirmeeglervirksomhed.

Der foreslas etableret et Fondsrdd, der har det
overordnede ansvar for at skabe optimale ram-~
mer for veerdipapirhandelen, herunder at han-
delen med noterede og unoterede veerdipapirer
finder sted pd en rimelig og redelig méde, og at
savel hensynet til investorerne som udstederne
bliver varetaget pd en hensigtsmeessig made.

Fondsradet sammenszettes af alle interessen-
ter, herunder investorerne, der efter den gel-
dende lov om Kebenhavns Fondsbers har seede
i fondsbersbestyrelsen. I overensstemmelse med
anbefalingerne fra et flertal i Bersudvalget er det
endvidere lagt til grund, at den omdannede
Kebenhavns Fondsbers drives videre af de han-
delsberettigede med 60 pct., aktieudstedere med
20 pct. og obligationsudstederne med 20 pct. af
fondsbersens aktiekapital.

Det foreliggende lovforslag er sndret pa en
reekke punkter i forhold til det tidligere fremsat-
te lovforslag.

Fondsradets kompetence er i bemeerkninger-
ne til lovforslaget preeciseret pa en reekke omra-
der. Navnlig er det sldet fast, at Fondsrddet ikke
skal vaere en art »overbestyrelse« for markedets

‘virksomheder. Det er derfor i forslaget preecise-
ret, at virksomhederne har ansvaret for de mar-
kedsneere beslutninger, herunder at udstede

regler til udfyldelse af de overordnede rammer,
der udstikkes af Fondsrédets regler og lovgiv-
ningen.

Lovforslaget forudseetter, at de regler, der

~ skal udstedes af Fondsradet om udstedernes

oplysningsforpligtelser, giver mulighed for, at
selskaber, der er underkastet et betydeligt inter-
nationalt konkurrencepres, far undtagelse eller

. dispensation for hele eller dele af halvarsregn- -

skabet efter en konkret vurdering.
Lovforslaget indeholder en forbedring af
investorbeskyttelsen, idet en fondsbers i de ber-
setiske regler skal fastsztte bestemmelser om, at
en veerdipapirhandler altid har pligt til at udfere
en investors ordre til en pris som angivet pa en
fondsbers, ogsd selv. om handelen ikke er sket
over fondsbersen. Det betyder, at en veerdipa-
pirhandler ikke ma afvige veesentligt fra kursen
fastsat pa en fondsbers, idet veerdipapirhandle-
rens fortjeneste skal fremstd klart for kunden i
form af kurtage og lign. og ikke skjules i kursen.
Lovforslaget giver endvidere Fondsrddet
kompetence til at pdlegge en clearingcentral at
give institutionelle investorer direkte adgang, -
sdfremt de direkte clearingdeltagere péferer

. investoren urimelige clearingvilkdr og ikke

inden en af Fondsrédet fastsat frist har tilveje-
bragt tilfredsstillende vilkér.
Endelig kan jeg neevne, at pligten til at

- omdanne sig til et aktieselskab for Vaerdipapir-

centralens og Garantifonden for Danske Optio-~
ner og Futures’ vedkommende er s&ndret til en
mulighed, som de respektive bestyrelser kan
beslutte, om de vil gere brug af.

Lovforslaget betyder endvidere, at der skal
ske en ophzevelse af lov om Kebenhavns Fonds-
bars, lov om en veerdipapircentral og lov om
prospekter ved forste offentlige udbud af visse
verdipapirer som en konsekvens af, at hele
omrddet nu foreslds reguleret i lovforslaget.

Med disse bemerkninger, og idet jeg i evrigt
henviser til bemerkningerne til lovforslaget,
skal jeg hermed anbefale lovforslaget til Folke-
tingets velvillige behandling.

Den naeste sag pd dagsordenen var:

7) Forste behandling af lovforslag nr. L 47:
Forslag til lov om afholdelse af vejledende fol-
keafstemning om Danmarks udleendingepoli-
tik.

Af Tom Behnke (FP) m.fl.

(Fremsat 26/10 95).



