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Lovforslag nr. L 172. Fremsat den 21. marts 2002 af gkonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen)

Forslag

LOV om andring af lov om Vaerdlpaplrhandel m.v. og lov om
Erhvervsankenevnet"

(Insiderregister, 1nteg1er1ng af f01bruge1hensyn kompetencefordelingen pé Veerdlpaplromladet og
_skeerpelse af 1n81derregler)

, §1
I lov om veardipapirhandel rh.v., jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 168 af 14. marts 2001, som &n-

dret ved § 89 i lov nr. 501 af 7. juni 2001 fore-
tages f@lgende aendungel

1. §°3, stk. 2, affattes saledes:

»Stk. 2. @konomi- og erhvervsministeren
fastsetter efter horing af Fondsrddet narmere
regler om god vardipapirhandelsskik. Ved
Fondsréadets behandling af

1) sager om udstedelse af regler om god veerdi-
papirhandelsskik samt

2) sager om god vaerdlpaplrhandelssklk it
stk. 1, af principiel karakter og/eller af vidt-
géende betydning,

indkaldes Forbrugerombudsmanden til at delta-

ge i det pageldende dagsordenspunkt Forbru-

gerombudsmanden har i de under nr. 1 nevnte
sager samme befojelser som radets medlemmer.

Forbrugelombudsmanden er i forbindelse med

deltagelse i Fondsradets mfader underlagt tavs-

hedsphgt efter § 84 a, stk. 1.«

2.1§12, sth. 60g 7, §13, stk. 1-3, § 15, stk. 1,
§ 98, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, 1. pkt., § 101, stk. 1,
1. pkt., og stk. 2, 1. pkt., og § 102, stk. 3 og stk.

D]

4, 2. pkt., eendres »§ 7, nr; 1, 5 og 6,« til: »§.7,
stk. 1, nr. 1, 5 og 6,«.

3. § 20, stk. 1, affattes saledes:

»Finansielle virksomheder omfattet af lov om
banker og sparekasser m.v., lov om fondsmeg-
lerselskaber og realkreditloven, herunder virk-
somheder hjemmeherende i Den Europaiske
Union eller et land som Feellesskabet har indgaet
samarbejdsaftale med, samt Danmarks National-
bank kan blive medlemmer af en fondsbers
(fondsbersmedlemmer).«. -

4.1¢§ 20, stk. 5, endres » medfer af stk. 3« til:
»i medfer af stk. 4«.

5. Kapitel 6 affaftes saledes:

»Kapitel 6

Optagelse m.v. af veerdipapirer til notering eller
handel pa en fondsbors

§ 21. Efter bestemmelserne i §§ 22-24 kan en
fondsbers optage verdipapirer som nevnt i § 2,
stk. 1, nr. 1-10 og 12, til notering, medmindre de
i medfer af § 2, stk. 2, er undtaget fra loven.

Stk. 2. Endvidere kan en fondsbers optage
veerdipapirer, der er optaget til notering pé en an-
den fondsbars, til handel efter regler fastsat af
Fondsréadet.
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§ 22. Veerdipapirer skal optages til notering pa
en fondsbars efter ansggning fra udstederen, sé-
fremt lovgivningens betingelser er opfyldt, de
pageeldende veerdipapirer er omfattet af fonds-
barsens formalsbestemmelse, og den fondsbers,
hvorpa optagelse til notering seges, skenner, at
handel og kursnotering har offentlig interesse.

Stk. 2. En fondsbers kan stille enhver sarlig
betingelse for et vardipapirs optagelse til note-
ring, der anses for ngdvendig for at beskytte in-
vestorerne og veerdipapirmarkedet.

Stk. 3. En fondsbers kan afsld en ansegning
om optagelse af et vaerdipapir, séfremt den sken-
ner, at optagelsen pé grund af udstederens for-
hold eller veerdipapirets opbygning vil vaere i
modstrid med investorernes og veerdipapirmar-
kedets interesse.

Stk. 4. Fondsradet fastseetter regler om betin-
gelser for optagelse af veerdipapirer til notering
pé en fondsbers.

§ 23. Ved ansegning om veerdipapirers opta-
gelse til notering pa en fondsbers skal der med
henblik pa offentliggerelse foreligge et prospekt
med de oplysninger, der anses for fornedne for,
at investorerne og deres investeringsradgivere
kan danne sig et velbegrundet sken over udste-
derens aktiver og passiver, finansielle stilling,
resultater og fremtidsudsigter samt over de ret-
tigheder, der er knyttet til disse veerdipapirer.

Stk. 2. Et prospekt skal udarbejdes i overens-
stemmelse med god prospektskik og skal pree-
senteres pa en made, som ger det muligt at forstd
indholdet og vurdere betydningen af den givne
information.

Stk. 3. Fondsradet treeffer beslutning om pro-
spektets godkendelse.

Stk. 4. Fondsradet fastsatter regler for pro-

spekters indhold og om prospekters godkendelse

i de tilfzelde, hvor veerdipapirer enskes optaget
til notering pa flere fondsberser. Fondsradet kan
endvidere fastsaette regler om fritagelse for plig-
ten til at udarbejde et prospekt.

§ 24. Offentligt udbud til tegning eller salg af
veerdipapirer, hvorom der er indgivet ansegning
om optagelse til notering pa en fondsbers, mé
ikke ske, forend et prospekt er godkendt og of-
fentliggjort i overensstemmelse med de fastsatte
regler herom.

Stk. 2. Fondsradet fastsatter regler om ud-
budsmateriale og prospekters offentliggarelse.

§ 25. En fondsbers kan bestemme, at et veerdi-
papir skal slettes fra noteringen p& den pagel-
dende fondsbars, séfremt denne finder, at note-
ringen ikke leengere er i investorernes, ldntager-
nes eller vaerdipapirmarkedets interesse.

Stk. 2. Mister en udsteder ridigheden over sit
bo, slettes dennes veerdipapirer fra noteringen.

Stk. 3. Fremseetter en udsteder, hvis vaerdipa-
pirer er noteret pa en fondsbers, anmodning om
sletning fra noteringen, skal anmodningen tages

til folge, medmindre fondsbarsen finder, at slet-

ningen ikke er i investorernes, léntagernes eller
veerdipapirmarkedets interesse.

Stk. 4. En udsteder har ret til at fa et vaerdipapir
slettet fra noteringen pa en fondsbers, séfremt
veerdipapiret i forbindelse hermed optages eller
er optaget til notering pa en anden fondsbers.

Stk. 5. Fondsradet fastsetter regler om slet-
ning og suspension af verdipapirer fra noterin-
gen.

§ 26. Fondsradet kan bestemme, at radets be-
fojelser efter § 23, stk. 3, og i regler udstedt i
medfor af § 22, stk. 4, § 23, stk. 4, § 24, stk. 2,
og § 25, stk. 5, kan udeves pa rédets vegne af en
fondsbers pd nermere fastsatte vilkar.

§ 26 a. De befojelser, der er tillagt en fonds-
bars efter bestemmelserne i §§ 21, 22 og 25 ud-
agves af Fondsridet, nar en dansk eller uden-
landsk fondsbers ansegger om optagelse til note-
ring af sine vardipapirer pa en fondsbars. Til-
svarende geelder nar en dansk eller udenlandsk
autoriseret markedsplads ansgger om optagelse
til notering af sine veerdipapirer pad en fonds-
bors.«.. '

6. Efter § 29 indsattes:

»§ 29 a. Fondsradet péser, at udstedere og en-
hver, der besidder aktier i selskaber, der har ak-
tier optaget til notering pé en fondsbers eller op-
taget til handel pa en autoriseret markedsplads,
overholder bestemmelserne i dette kapitel.

Stk. 2. Fondsradet kan bestemme, at radets be-
fajelser efter stk. 1 og i regler udstedt i medfor af
§ 29, stk. 3, og § 30 kan udeves pé radets vegne
af en fondsbers henholdsvis en autoriseret mar-
kedsplads pa nermere fastsatte vilkar.«.

7. 1§31, stk. 3, og § 32, stk. 1, 2. pkt., endres
»Den pageldende fondsbers eller autoriserede
markedsplads« til: »Fondsradet«
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‘8. Efter § 32 indsattes:

»§ 32 a. Fondsradet kan bestemme, at radets
befajelser efter § 31, stk. 2 og 3, og § 32, stk. 1,
og i regler udstedt i medfer af § 32, stk. 3, kan
udeves pa radets vegne af-en fondsbers hen-
holdsvis en autoriseret markedsplads pa narme-
- re fastsatte vilkar.«.

9. Efter § 33 indsettes:

»§ 33 a. Fondsrédet paser overholdelsen af be-
stemmelserne i dette kapitel.

Stk. 2. Fondsradet kan bestemme, at befgjel-
sen efter stk. 1 og i regler udstedt i medfer af
§ 33, stk. 4, 1. pkt., kan udeves af en fondsbars
henholdsvis en autoriseret markedsplads pd neer-
mere fastsatte vilkér.«. .

10. Overskriften til kapitel 10 affattes séledes:

»Misbrug af intern viden, kursmanipulation og
meddelelsespligt ved visse besiddelser af
veerdipapirerq.

11. § 34, stk. 1, 1. led, affattes saledes:
»Reglerne i dette kapitel omfatter misbrug af

intern viden, kursmanipulation samt meddelel-

sespligt ved visse besiddelser vedrerende:«.

12. I § 34, stk. 1, nr. 2, indsettes efter »handles
pé en autoriseret markedsplads«: »samt-andele i
investeringsforeninger og specialforeninger
samt tilsvarende udenlandske investeringsinsti-
tutter«.

13.I'§ 34 indsettes efter stk. 3 som nyt stykke:
»Stk. 4. Felgende personer anses for i kraft af
deres tilknytning til et udstedende selskab at

have adgang til intern viden, jf. stk. 2:

1) medlemmer af bestyrelsen og direktionen i
et udstedende selskab eller dettes modersel-
skab,

2) andre direkterer og ledende meda1be_]dere

- med direkte reference til bestyrelsen eller di-
rektionen i et udstedende selskab eller dettes
moderselskab, interne revisions- og vicere-
visionschefer i et udstedende selskab eller
dettes moderselskab, valgte revisorer og re-
visorsuppleanter i et udstedende selskab el-
ler dettes moderselskab, safremt stillingen
m4 forventes at medfgre adgang til intern vi-
den,

3) wevrige medarbejdere i et udstedende selskab
eller dettes moderselskab, séfremt stllhngen
ma forventes at medfere adgang til intern vi-
den, og

4) personer som nevat under nr. 1 og 2 i et ud-
stedende selskabs datterselskab, safremt
stillingen méa forventes at medfere adgang til
intern viden vedrerende det udstedende sel-
skab.«.

Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

14. § 37 affattes saledes: _
»§ 37. En udsteder af aktier, der er optaget tll
notering p4 en fondsbers eller til handel pa en
autoriseret markedsplads, og dennes modersel-
skab skal udarbejde interne regler for de i § 34,
stk. 4, nevnte personers adgang til for egen eller
tredjemands regning at handle med de af udste-
deren udstedte aktier, jf. forste led, og dertil
knyttede finansielle instrumenter. En udsteder
skal fore en ajourfert fortegnelse over de perso-

“ner, der er omfattet af § 34, stk. 4. De omfattede

personer skal straks orienteres herom.

Stk. 2. En person omfattet af § 34, stk. 4, skal
hurtigst muligt give den pagaeldende udsteder
meddelelse om vedkommendes besiddelse af ak-
tier i selskabet og endringer heri samt videregi-
ve oplysninger modtaget efter stk. 4.

Stk. 3. Med besiddelse omfattet af stk. 2 side-
stilles aktier, der ejes af folgende fysiske perso-
ner og selskaber med relation til den 1§34,
stk. 4, neevnte personkreds:

1) eagtefzlle eller samlever,

2) mindredrige bern, hvor den i § 34, stk. 4,

~nzvnte person er indehaver af foraeldremyn-
digheden,

3) selskaber, i hvilke personer omfattet af § 34,
stk. 4, eller personer omfattet af nr. 1 og 2
alene eller tilsammen udgver en indflydelse
som neevnti § 31, stk. 1, nr. 1-5. '

Stk. 4. En person omfattet af stk. 3 skal hur-
tigst muligt give den person i § 34, stk. 4, som
vedkommende har relation til, meddelelse om
vedkommendes besiddelse af aktier i selskabet
samt &ndringer heri,

Stk. 5. En udsteder skal for hver enkelt han-
delsdag foretage en-nettoopgerelse af de efter
stk. 2 meddelte erhvervelser og/eller afhandel-
ser. Hver erhvervelse henholdsvis afhandelse
indgar med den kursveerdi, handelen er foretaget
til. Den samlede erhvervelse eller afheendelse, jf.
dog stk. 6-7, skal af udstederen indberettes se-
nest den efterfolgende handelsdag til den pagal-
dende fondsbers henholdsvis autoriserede mar-
kedsplads. Fondsbgrsen henholdsvis den autori-
serede markedsplads offentligger straks disse
oplysninger.
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Stk. 6. Medferer en opgerelse efter stk. 5 en
endring med en kursvaerdi under 50.000 kr., kan
udstederen undlade at indberette andringen til
den pageaeldende fondsbers henholdsvis autorise-
rede markedsplads.

Stk. 7. Meddelelse efter stk. 2 og 4 samt indbe-
retning efter stk. 5 skal indeholde oplysning om
fondskode, handelsdato, antallet af handlede ak-
tier og kursveaerdien heraf samt den samlede be-
siddelse og kursverdien heraf. Finanstilsynet
fastsaetter neermere regler om registrering og an-
meldelse.

Stk. 8. En udsteder skal hvert kvartal indberet-
te en opgerelse over
1) den samlede bestyrelses aktiebesiddelse i

selskabet samt kursveerdien heraf,
2) den samlede direktions aktiebesiddelse i sel-
skabet samt kursveerdien heraf og
3) den samlede aktiebesiddelse for personer
omfattet af stk. 3 og § 34 stk. 4, samt kurs-
vardien heraf,
til den pageeldende fondsbers eller autoriserede
markedsplads, som straks offentligger opgerel-
sen. Finanstilsynet fastsetter nermere regler
herfor.«.

15. Efter § 37 indsattes:

»§ 37 a. Offentlige myndigheder og virksom-
heder, herunder verdipapirhandlere, advokater
og revisorer, der i kraft af deres virksomhedsud-
ovelse regelmeessigt kommer i besiddelse af in-
tern viden, skal udarbejde interne regler som
foreskrevet i § 37, stk. 1, 1. pkt. Er de i 1. pkt.
naevnte virksomheder organiseret som interes-
sentskaber, kommanditselskaber eller lignende,
skal de interne regler tillige meatte gjerne.

Stk. 2. Interne regler udstedt efter stk. 1, § 36,
stk. 2, og § 37, stk. 1, samt fortegnelser udarbej-
det efter § 37, stk. 1, skal pa forlangende udleve-
res til den enkelte fondsbers eller autoriserede
markedsplads og Finanstilsynet.«.

16. Efter § 42 indsaettes:

»§ 42 a. De befgjelser, der er tillagt en autori-
seret markedsplads efter bestemmelserne i § 40,
stk. 2, og § 42, udeves af Fondsradet, nér en
dansk eller udenlandsk autoriseret markedsplads
ansgger om optagelse til handel af sine veerdipa-
pirer pa en autoriseret markedsplads.«.

17. 1 § 55, stk. 1, indsacttes efter »verdipapir-
handler«: »eller betalinger«.

18. § 55, stk. 4, affattes séledes:

»Stk. 4. Br.en aftale som naevnt i stk. 1, 2 eller
3 registreret i en verdipapircentral, og ydes der
lan til brug for afvikling, kan der i tilknytning til
afviklingen anmeldes panteret i de pageldende
fondsaktiver, jf. stk. 1-3, over for verdipapir-
centralen med henblik pé registrering. Alene ved
en sddan registrering opnds beskyttelse mod
retsforfalgning og aftaleerhververe efter regler-
ne i kapitel 22.«.

19. 1 § 64, stk. 1, indseaettes efter »lov om banker
og sparekasser«: »m.v.«, og »fondsaktier« an-
dres til: »fondsaktiver«.

20. 1§ 83, stk. 2, 1. pkt., eendres »1 1« til: »12«.

21.1§ 83, stk. 3, indseettes efter 6. pkt.:
»Forbrugerrddet og Dansk Aktionrforening
indstiller ét medlem i faellesskab.«.

22. § 83, stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Fondsradet treeffer afgorelse ved sim-
pelt flertal. Ved stemmelighed er formandens
stemme afgerende.«.

23, Efter § 83 indsaettes:

»§ 83 a. Fondsradet kan, hvor dette er udtryk-
keligt anfort, bestemme, at visse befejelser, der
er tillagt Fondsrddet i denne lov og i regler ud-
stedt 1 medfor af loven, kan udgves af en fonds-
bers henholdsvis en autoriseret markedsplads pa
neermere fastsatte vilkar.

Stk. 2. En fondsbers eller en autoriseret mar-
kedsplads, der har faet tillagt befojelser efter
stk. 1, kan kraeve betaling for varetagelse af op-
gaver, der folger af disse befojelser.

Stk. 3. En fondsbers eller autoriseret markeds-
plads, der har fiet tillagt befejelser efter stk. 1,
skal opfylde forvaltningslovens kapitel 3-7 samt
lov om offentlighed i forvaltningen, nér den
treeffer afgarelse inden for de delegerede omré-
der, jf. stk. 1.

Stk. 4. Bestemmelserne i § 84 a, stk. 1 0g2, og
§ 84 b, stk. 1, finder tilsvarende anvendelse pé
fondsberser henholdsvis autoriserede markeds-
pladser, der har faet tillagt befojelser efter stk. 1.

Stk. 5. Fondsrédet treeffer ved bekendtgerelse
beslutning om delegation efter stk. 1.«.

24.1 § 84, stk. 3, indsattes efter 2. pkt. som nyt
pkt.:

»2. pkt. geelder dog ikke ved Fondsrédets be-
handling af sager om udstedelse af regler om god
veerdipapirhandelsskik, jf. § 3, stk. 1.«
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25.1 § 84 indseettes som stk. 5:

»Stk. 5. Finanstilsynet afgiver i samarbejde
med Forbrugerstyrelsen arligt til gkonomi- og
erhvervsministeren en rapport over status for ud-
stedelse af regler om god veerdipapirhandelsskik

og om erfaringerne med reglernes anvendelse, jf.
§ 3, stk. 2.«

26. § 84 a, stk. 5, nr. 15, affattes siledes:

»15) Finansielle tilsynsmyndigheder i lande
uden for Den Europaiske Union eller
uden for lande, som Fallesskabet har ind-
glet aftale med, der har ansvaret for tilsyn
med finansielle virksomheder, finansie-
ringsinstitutter eller kapitalmarkederne,

" og organer, det medvirker ved likvidation,
konkursbehandling eller lignende proce-
durer, samt personer, der er ansvarlige for
den lovpligtige revision af regnskaber for
et aktieselskab omfattet af § 7 eller for an-
dre omfattet af denne lov, jf. dog stk. 10
og 11.«.

27.1§ 84 a indswttes efter stk. 5 som nyt stykke:

»Stk. 6. Bestemmelsen i stk. 1 er ikke til hin-
der for, at fortrolige oplysninger videregives til
en fondsbers henholdsvis en autoriseret mar-
kedsplads, der har féet tilladelse efter § 8, nar det
sker for at imgdegd eller undersgge, om der er
misbrugt intern viden eller udevet kursmanipu-
lation efter bestemmelserne i kapitel 10.«.

Stk. 6-8 bliver herefter stk. 7-9.

28. 1 §84 a, stk. 6, der bliver stk. 7, endres
»stk. 4 og S« til: »stk. 4-6«.

29. 1 § 84 a indsettes efter stk 8, der bliver
stk. 9, som nye stykker: _
»Stk. 10. Videregivelse efter stk. 5, nr. 15, kan
alene ske
1) pé baggrund af international samarbejdsaf-
tale og
2) under forudsetning af, at modtagerne
mindst er underlagt en lovbestemt tavsheds-
pligt, der svarer til tavshedspligten i medfer
af stk. 1, og at modtagerne har behov for op-
lysningerne til varetagelse af deres opgaver.
Stk. 11. Videregivelse efter stk. 5, nr. 15, af
fortrolige oplysninger, der hidrerer fra lande in-
den for Den Europeiske Union eller lande, som
Feellesskabet har indgéet aftale med, kan endvi-
dere alene ske, safremt de myndigheder, som har
afgivet oplysningerne, har givet deres udtrykke-
lige tilladelse, og safremt oplysningerne udeluk-

kende benyttes til det fonnal som tilladelsen
Vedwrel «

30. § 84 b, stk. 2, nr. 7, affattes saledes:

»7) Den, mod hivem Fondsradet indleder under-
sogelse for overtraedelse af § 29 om indbe-
retning af aktiebesiddelser eller den, mod
hvem Finanstilsynet indleder undersggelse
for overtredelse af kapltel 10.«. "

31. 1§84 b, stk. 2, nr. 8, andres »§ 88, stk. 2«
til: »§ 88, stk. 3«.

32.I§ 84 b, stk. 2, nr. 10, endres »§ 37, stk. log
2« til: »§ 37, stk. 1, og § 37 a, stk. 1«.

33.1§ 84 b, stk. 4, 1. pkt., eendres »Fondsradet«
to steder til: »Finanstilsynet«.

34. § 88 affattes saledes:

»§ 88. Afgarelser truffet af Finanstilsynet eller
Fondsréadet i henhold til denne lov eller efter reg-
ler udstedt i medfer af loven kan indbringes for
Erhvervsankenavnet senest 4 uger efter, at afge-
relsen er meddelt den pageldende. Bestemmel-
sen i 1. pkt. omfatter ikke afgerelser efte1 stk. 3
eller § 87..

Stk. 2. Stk. 1 finder tillige anvendelse pa afge-
relser truffet af virksomheder, der udever befo-
jelser pa Fondsradets vegne.

Stk. 3. Fondsbersers, autoriserede markeds-
pladsers, clearingscentralers eller veaerdipapir-
centralers afgorelser i sager af vidtraekkende el-
ler principiel betydning truffet i henhold til egne
regelsaet kan indbringes for Fondsradet senest 4
uger efter, at afgerelsen er meddelt den pagel-
dende. Indbringelsen kan tillaegges ops&ttende
virkning,

Stk. 4. Erhvervsankenavnets afgarelser og af—

gorelser, Fondsradet treeffer efter stk. 3, kan ved
et sagsanleg senest 8 uger efter, at afgerelsen er
meddelt den pagaeldende indbringes for dom-
stolene.

Stk. 5. Afg;z;relser Vedrﬂrendeleglstwnng, &n-
dring eller udslettelse af rettigheder i en veerdi-
papircentral truffet af en veerdipapircentral og
afgarelser truffet af Klagenaevnet for Verdipa-
pircentraler er ikke omfattet af stk. 1-4.«.

35. 1 §93, stk. 1, 1. pkt, endres »§ 37« til:
»§ 37, stk. 1,2,5,7, 1. pkt., og 8, § 37 a«.

36. 1§98, stk. 4, 2. pkt., ®ndres »Bestyrelsen«
til: » Aktionzrerne«. ‘
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§2

I lov nr. 858 af 23. december 1987 om Er-
hvervsankenaevnet, som @ndret ved lov nr. 315
af 14. maj 1997 og lov nr. 1052 af 23. december
1998, foretages folgende endring:

1. § 1, stk. 1, 2. pke., affattes sdledes:

»Endvidere er ankenaevnet klageinstans for af-
gorelser truffet af Rejsegarantifonden i det om-
fang, det er fastsat ved lov om en rejsegaranti-
fond, samt for afgerelser truffet af virksomhe-
der, der udever befgjelser pa Fondsradets vegne,
i det omfang, det er fastsat i lov om veerdipapir-
handel m.v.«.

§3

Loven traeder i kraft den 1. juli 2002, jf. dog
stk 2.

Stk. 2. § 1, nr. 10, 11, 13-15, 32 og 35, treeder
i kraft den 1. oktober 2002. @Jkonomi- og er-
hvervsministeren fastsaetter  tidspunktet for
ikrafttreeden-af § 1, nr. 5-9, 16, 23, 27, 28, 30, 31
og34,samt § 2. ° :

§4

Status over de samlede besiddelser i selskaber,
som personer omfattet af* § 34, stk. 4, og § 37,
stk. 3, jf. denne lovs § 1, nr. 13 og 14, er i besid-
delse af, skal meddeles til den pagaeldende ud-
steder samt indberettes af sidstnavnte til den pa-
geldende fondsbers henholdsvis den autorisere-
de markedsplads, hvor selskabets aktier er opta-
get til notering eller handel, senest den 1. januar
2003.

Stk. 2. Fondsrddets bekendtgarelse nr, 429 af
28.maj 2001 om god veerdipapirhandelsskik ved
handel med visse vardipapirer skal dog fortsat
have gyldighed, indtil skonomi- og erhvervsmi-
nisteren har udstedt regler pa omradet.

§5

Loven gaelder ikke for Faergerne og Grenland
men kan ved kongelig anordning saettes i kraft
for disse landsdele med de afvigelser, som de
seerlige faeraske og granlandske forhold tilsiger.
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Benédzrkninger til lovforslaget

Almindelige bemeerkninger

Indledning

De finansielle virksomheder reguleres i dag af savel
de finansielle love som af markedsferingslovens reg-
ler om god veerdipapirhandelsskik. |

Det har iser pa vardipapiromradet vist' sig, at
Fondsrédet og Forbrugerombudsmandens overlap-
pende kompetence vedrerende god vardipapirhan-
delsskik skaber problemer og usikkerhed for bade
vitksomheder og forbrugere. Det foreslas derfor, at
der sker en afklaring af kompetencefordelingen ved-
rerende regler om god verdipapirhandelsskik. Det
foreslés, at skonomi- og ethvervsministeren far kom-
_ petence til at udstede regler om god veerdipapirhan-
delsskik. Dette indebarer, at Forbrugerombudsman-
dens kompetence til at fastsette regler om god vaerdi-
papirhandelsskik overfﬁres til gkonomi- og erhvews-
ministeren. =

@konomi- og erhvervsministerens régeludstedelse
sker pa basis af et oplaég udarbejdet af Finanstilsynet
i samarbejde med Forbrugerstyrelsen; og efter at Fi-
nanstilsynet har forelagt disse opleg for Fondsradet
og Forbrugerombudsmanden. Nér oplaegget har varet
behandlet i Fondsradet, afgiver medlemmerne af ridet
samt Forbrugerombudsmanden samlet deres bemark-
ninger til opleegget. Justerede oplag samt eventuelle
forskelle i holdninger til udkastet fremsendes til gko-
nomi- og erhvervsministeren, der efter en bred hering
blandt myndigheder og orgamsatlonel udsteder reg—
lerne.

Samtidig far Forbrugerradet ‘0og Dansk Aktioneer-
forening mulighed for i fellesskab at indstille en for-
brugerrepraesentant til Fondsradet, der herefter bestar
af 12 personer. .

Herudover foreslas det at 1ndfgre et insiderregister,
hvor personer, der i kraft af deres stilling ma formodes
at veere i besiddelse af intern viden om selskabet, skal
offentliggere deres besiddelser af aktier, som de har
erhvervet i selskabet. Andringer i besiddelser skal li-
geledes offentliggeres. Registret vil skabe sterre gen-

nemsigtighed pa veerdipapirmarkedet og ma forventes -

at have en vis forebyggende effekt i forbindelse med
misbrug af intern viden.

Endvidere foreslis det at udvide fmbuddet mod in~
siderhandel til ogs& at omfatte handel med investe-
ringsbeviser i unoterede investeringsforeninger.

Desuden sker der en preecisering af kompetencen pa
vaerdipapiromréadet, sé det bliver mere klart, hvilke
kompetencer, der varetages af Finanstilsynet, Fonds-
radet henholdsvis markedsvirksomhederne. I den for-
bindelse praciseres det, at Erhvervsankenasvnet ogsa
har kompetence til at behandle klager over afggrelser
truffet af markedsvirksomheder efter delegation. fra
Fondsradet. .

Endelig foretages en aend1 ing i relation t11 afvikling
af veerdipapirhandeler, naermere bestemt pantseetning
af vaerdipapirer under den sikaldte sikkerhedsret, dvs.
en metode hvorefter der kan etableres sikkerhed for
kortvarige 1an. . :

QDget forbrugerzndﬂydelse i Fondsmdet og regler om
god veerdipapirhandelsskik

De finansielle virksomheder reguleres i dag af savel
de finansielle love som af markedsferingslovens reg-
ler om god veerdipapirhandelsskik.

Det har ise@r p& verdipapiromridet vist sig, at
Fondsrddet og Forbrugerombudsmandens overlap-
pende kompetence vedrerende god veerdipapirhan-
delsskik skaber problemer og u31kke1hed f01 béade
vnksomheder og forbrugere.

" Finanstilsynet har endnu ikke anvendt sin befojelse
til - efter foreleeggelse for det Finansielle Virksom-
hedsrad — at fastsette regler for god skik i den finan-
sielle sektor, men hvis det sker, vil der ogsa pd dette

“omrade kunne opsté retsusikkerhed for virksomheder-

ne. . : .
Entydige regler pa det finansielle omride baseret pa
en klar, formel kompetencefordeling mellem myndig-
hederne forudsatter delf01 en endring af regelgrund-
laget:

Med henblik pé at skabe en mere klar retstilstand og
dermed eget retssikkerhed pa omrddet foreslds det, at
der sker en afklaring af kompetencefordelingen ved-
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rerende regler om god verdipapirhandelsskik. Reg-
lerne skal pa den ene side sikre, at forbrugerne fér en
rimelig behandling. P4 den anden side skal reglerne
sikre et fortsat velfungerende finansielt marked.

Det foreslés, at gkonomi- og erhvervsministeren far
kompetence til at udstede regler om god vardipapir-
handelsskik.

Dette indebzrer, at Forbrugerombudsmandens
kompetence til at fastsette regler om god veerdipapir-
handelsskik overferes til skonomi- og erhvervsmini-
steren. Der henvises til det samtidigt fremsatte forslag
til &endring af lov om finansiel virksomhed med flere
love, der indeholder en @ndring af markedsferingslo-
ven, hvor det er blevet praciseret, at reglerne om god

markedsferingsskik, vildledning af kunder m.m. samt:

adgangen for Forbrugerombudsmanden til at fastsztte
retningslinier ikke finder anvendelse i det omfang,
okonomi- og erthvervsministeren har fastsat regler om
god veerdipapirhandelsskik. Forbrugerombudsman-
dens tilsyn i forhold til finansielle virksomheder ind-
skreenkes tilsvarende, idet tilsynet med de bindende
regler tillegges Finanstilsynet. I forbindelse med mi-
nisterens udstedelse af disse regler tages der hejde for
varetagelsen af det tilsyn, som Danmark er forpligtet
til efter kreditaftaledirektivet (87/102/EQF), direkti-
vet om vildledende reklame (84/450/EQF) og direkti-
vet om urimelige kontraktsvilkér i forbrugeraftaler
(93/13/EQF) pa det finansielle omrade.

@konomi- og erhvervsministerens regeludstedelse
sker pé basis af et opleeg udarbejdet af Finanstilsynet
i samarbejde med Forbrugerstyrelsen, og efter at Fi-
nanstilsynet har forelagt disse opleeg for Fondsradet.

I lovforslaget er det foreslaet, at Forbrugerombuds-
manden deltager i mgder i Fondsradet, nér rddet dref-
ter regler om god veerdipapirhandelsskik. Det er sam-
tidig foreslaet, at medlemmerne af radet samt Forbru-
gerombudsmanden ikke vil veere underlagt tavsheds-
pligt, nir Fondsrddet behandler sidanne regelset.
Herved sikres, at offentligheden kan f3 kendskab til
den meningsudveksling, der har fundet sted i Fonds-
radet til gavn for forbrugerbeskyttelsen.

Nér oplzegget har veeret behandlet i Fondsradet, af-
giver medlemmerne af rédet samt Forbrugerombuds-
manden samlet deres bemaerkninger til oplegget. Ju-
sterede opleg samt eventuelle forskelle i holdninger
til udkastet fremsendes til ekonomi- og erhvervsmini-
steren, der efter en bred hering blandt myndigheder og
organisationer udsteder reglerne. @konomi- og Er-
hvervsministeriet udarbejder en handlingsplan for ud-
stedelsen af bindende regler om god skik generelt. Det
vil af denne handlingsplan bl.a. fremgé, at der skal

vare udstedt regler om god veerdipapirhandelsskik se-
nest den 31. december 2002.

Som konsekvens af, at gkonomi- og erhvervsmini-
steren tilleegges den regeludstedende kompetence pa
god veerdipapirhandelsskikomrédet, er det i lovforsla-
get foreslaet, at adgangen til at fastsaette regler om god
vardipapirhandelsskik overfores fra Fondsradet til
ministeren.

Samtidig far Forbrugerrédet og Dansk Aktionzr-
forening mulighed for i faellesskab at indstille en for-
brugerrepreesentant til Fondsradet, der herefter bestir
af 12 personer.

I lovforslaget er der fastsat en overgangsregel,
hvorefter Fondsradets regler om god veerdipapirhan-
delsskik forbliver i kraft, indtil akonomi- og erhvervs-
ministeren har fremsat nye regler pa omradet.

Finanstilsynet forer. tilsyn med overholdelsen af
regler om god veerdipapirhandelsskik udstedt af gko-
nomi- og erhvervsministeren. Tilsynet er ikke forplig-
tet til at behandle alle klager, som tilsynet far forelagt,
men kan pé basis af en klage, af egen drift eller efter
anmodning herom fra Fondsradet eller Forbrugerom-
budsmanden behandle spergsmél om god verdipapir-
handelsskik. ‘

Fmanstllsynets tilsyn omfatter tillige det offentlig-
retlige tilsyn med overholdelsen af kreditaftaledirekti-
vet og direktivet om urimelige kontraktsvilkar i for-
brugeraftaler i det omfang regler om god skik omfatter
forhold, der er daekket af disse direktiver. Finanstilsy-
net vil samtidig blive udpeget som segsmélskompe-
tent efter lov om forbud til beskyttelse af forbrugernes
interesser til at anleegge forbudssager i andre med-
lemsstater for at stoppe en ulovlig grenseoverskriden-
de markedsforing pé det finansielle omrade.

Safremt en sag om god veerdipapirhandelsskik har
vidtraekkende eller principiel betydning, skal Finans-
tilsynet foreleegge sagen for Fondsradet, der radgiver
Finanstilsynet om sagen, for Finanstilsynet treeffer af-
gorelse. Forbrugerombudsmanden deltager i meder i
Fondsradet, nér ridet drefter disse konkrete sager. Nar
sddanne sager behandles, er medlemmerne af Fonds-
radet samt Forbrugerombudsmanden bundet af de
serlige tavshedspligtsregler, der er fastlagt i lovgiv-
ningen. ‘

Hvis en Vlrksomhed handler i strid med regler om
god veerdipapirhandelsskik, kan Finanstilsynet i over-
ensstemmelse med reglerne i lov om veerdipapirhan-
del m.v. udstede pdbud om endring af forholdet. Hvis
virksomheden ikke berigtiger forholdet, straffes den-
ne med bede. Det er i lov om veerdipapirhandel m.v.
forudsat, at pabud kan gives til sével enkelte virksom-
heder som til en sammenslutning af virksomheder.
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Muligheden for at give pébud til en sammenslutning
af virksomheder har primert relevans i forbindelse
med overholdelse af EU-retlige forpligtelser, herun-
der direktivet om urimelig kontraktsvilkér. Det forud-
sattes endvidere, at enhver med retlig interesse vil
kunne paberabe sig reglerne om god vardipapirhan-
delsskik ved et civilt sggsmal pa samme made, som
hvis omradet havde veret regule1et efcel markedsfeo-
ringsloven. : :

Sager, hvor prlvatpersonel onsker en afgerelse af
en konkret formueretlig tvist, dvs. angdende et spergs-
mé] af ekonomisk betydning, skal som hidtil behand-
les af de private finansielle ankeneevn. Der er pa veer-
dlpaplronnadet tale om Pengeinstitutankenavnet og
Realkreditankenzvnet. Erhvervsdrivende kan som i
dag indbringe sidanne sager for domstolene. Finans-

tilsynets afgerelser kan af den, som afgerelsen retter

sig mod, indbringes for Erhvervsankeneevnet. I det
omfang ankenevnét giver Finanstilsynet medhold i
sin afgerelse, vil afgarelser kunne handheeves efter
straffebestemmelserne i de finansielle love.

Finanstilsynet afgiver i samarbejde med Forbruger-
styrelsen érligt til skonomi- og erhvervsministeren en
rapport over status for udstedelse af* régler-om god
vaerdipapirhandelsskik og om erfaringerne med 1eg-
lernes anvendelse. :

Der henvises i det hele til det samtidigt fremsatte
forslag til eendring af lov om finansiel virksomhed
med flere love.

Etablering af et insiderregister

Det foreslés, at der indferes regler, der skaber gen-
nemsigtighed omkring de sakaldte insideres private
handel med aktier i deres respektive selskaber, nr
disse er bersnoterede eller optaget til handel pa en
autoriseret markedsplads. Et insiderregister kendes
ogsa fra bl.a. Sverige.

Oplysninger om-insideres handel med og behold-
ning af egne aktier i deres respektive selskaber vil
styrke markedsgennemsigtigheden og vil kunne virke
forebyggende mod ulovlig insiderhandel. Endvidere
er der lagt vaegt-p, at det er hensigtsmeessigt med
mere ensartede regler i Norden vedrgrende oplysnin-
ger om insidere. Insidere omfattet af registret er per-
soner, som i kraft af deres stilling formodes at veere i
besiddelse af intern viden om selskabet. Derimod lig-
ger der ikke i begrebet, at disse har misbrugt denne vi-
den i strid med forbuddet mod insiderhandel i lov om
veerdipapirhandel m.v.

599

Udvidelse af forbuddet mod insiderhandel

Handel med investeringsbeviser i unoterede inve-
steringsforeninger eller investeringsbeviser der hand-
les pd autoriserede markedspladser er ikke i dag om-
fattet af vaerdipapirhandelslovens forbud mod insider-
handel. :

Handel med investeringsbeviser i unoterede inve-
steringsforeninger eller investeringsbeviser der hand-
les pd autoriserede markedspladser har imidlertid
mange ligheder med handel med investeringsbeviser,
der er barsnoterede. Dette skyldes bl.a., at denne type
veerdipapirer over for investorerne fremstar, som om
de var bersnoterede. Det foreslas derfor, at reglerne
Justeres, séledes at det sikres, at alle investeringsbevi-
ser er omfattet af vae1d1papuhandelslovens regler om
1n51de1hande1

Kompetencefordelingen pé verdipapiromridet

I den geeldende lov om Vaerdipapirhandel m.v. ud-
gves tilsynet med vaer dipapil markedet af henholdsvis
Finanstilsynet, Fondsradet og i et vist omfang veerdi-
pap1rma1kedsv1rksomhederne herunde1 fondsbmsel

Kompetencen- er dog delt saledes at m"ukedstllsy-
net med vae1d1pap1rma1kedet udeves af Fondsradet,
der udsteder regler vedrerende veerdipapirmarkedet.
Dette markedstilsyn skal ses i modsztoing til solvens-
og Vlrksomhedstllsynet der udeves af Flnanstllsynet
Forbindelsen mellem Finanstilsynet og Fondsrdet er
blevet etableret ved, at Finanstilsynet fungerer som
sekretariat for Fondsridet.

En del af markedstilsynet og regelfastsattelsen er
samtidig blevet varetaget af markedsvirksomhederne
men med mulighed for, at Fondsrédet p4 overordnede
omréder har kunnet kreeve sendringer i de fastsatte
regler m.v.

Udviklingen pa det internationale veerdipapirmar-

ked, herunder det faktum, at flere og flere fondsbarser
privatiseres og lader deres aktier barsnotere, bevirker,
at det overordnede ansvar for flere af de tilsynsomra-
der, der hidtil har veeret varetaget af fondsberser, lige-
som det almindelige tilsyn (virksomhedstilsynet), ber
ligge i offentlig regi. -
_ Hidtil har det vaeret den pagaeldende fondsbars, der
béde tog beslutning om optagelse til notering af et
vaerdipapir og godkendte det prospekt, der skulle ved-
leegges anspgningen. Dette foreslds sndret; si det
fremover er Fondsradet, der. fir befojelsen. til at god-
kende prospekter. ‘ ,

Det preeciseres samtidig, at Erhvervsankensevnet
ogsd har kompetencen ved afgerelser truffet af mar-
kedsvirksomheder efter delegation fra Fondsradet.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)
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Risikoafdekning i clearingcentraler og
betalingssystemer

Med vedtagelsen af lov om veerdipapirhandel m.v. i
1995 gennemfortes bersreformen. I forbindelse her-
med indfertes der i lovens § 55, stk. 1, en adgang til at
etablere den sékaldte sikkerhedsret for Danmarks Na-
tionalbank, clearingcentraler og deltagere i sddanne
centraler i forbindelse med afvikling af veerdipapir-
handeler..

Sikkerhedsret er en metode til at etablere sikkerhed
for kortvarige l4n, hvis sterrelse kan variere meget fra
dag til dag. Den gor det muligt for en lantager at stille
sikkerhed i (pantsatte) veerdien af sine veerdipapirer
pé et depot i en vardipapircentral for et 14n, hvis ster-
relse ikke er kendt pa tidspunktet for sikkerhedsretsaf-
talens indgéelse og uden at binde bestemte vaerdipapi-
rer i depotet. Udveksling af langt de fleste kundebeta-
linger og veerdipapirhandeler i Danmark sker pa basis
af sddanne Kortvarige lan.

Med vedtagelsen af lov nr. 1327 af 20. december
2000 har der siden 1. april 2001 varet adgang til at an-
vende sikkerhedsret i forbindelse med afvikling af be-
talinger i registrerede betalingssystemer.

Pengeinstitutterne, Danmarks Nationalbank og

Verdipapircentralen A/S har siden da dreftet, hvor-
dan sikkerhedsret mest hensigtsmaessigt kan anvendes
i Danmark. Der har i den forbindelse vist sig behov for
at kunne pantsette veerdipapirer under sikkerhedsret-
ten tidligere end i dag. Forslaget til ndring af § 55
imgdekommer dette behov. '

Gkonomiske og administrative konsekvenser for
staten, kommuner eller amtskommuner

Forslaget forventes ikke at have gkonomiske eller
administrative konsekvenser for staten, kommuner €l-
ler amtskommuner.

Olkonomiske og administrative konsekvenser for
erhvervslivet

Lovforslaget vurderes at have visse administrative
konsekvenser for erhvervslivet. Etablering af et insi-
derregister betyder, at mange flere personer bliver
omfattet af en pligt til at anmelde deres besiddelse af

aktier, idet der indferes pligt for en neermere kreds af

insidere til lsbende at indberette handler med »egne«
aktier til selskabet/udstederen, der derefter indberetter
den samlede besiddelse til den pagaeldende fondsbers
eller autoriserede markedsplads. Der er dog indsat en
bagatelgrense for selskabernes indberetning, hvoref-
ter kun andringer med en kursveerdi over 50.000 k.
skal indberettes. Bestyrelsesmedlemmer og direktion
har endvidere allerede en forpligtelse til at indberette

oplysningerne til selskabet, jf. aktieselskabslovens
§ 53.

Selskaberne har allerede i dag muligheder for tek-
nisk overfarsel af meddelelser til markedsvirksomhe-
derne, som kan benyttes til indberetning af insiderop-
lysninger. Mulighederne for at gere det lettere for sel-
skaberne/udstederne at indberette til markedsvirk-
somhederne vil blive undersggt sammen med disse.

Forslaget vurderes at have begraensede gkonomiske
konsekvenser for erhvervslivet. Det drejer sig om
ogede edb-udgifter for markedsvirksomhederne.

Lovforslaget vil blive vurderet af et testpanel.

Miljomeessige konsekvenser

Lovforslaget vurderes ikke at have miljemeessige
konsekvenser.

. Lovovervigning
» Lovforslaget er omfattet af regeringens lovovervag-
ning. ‘ .

P4 @konomi- og Erhvervsministeriets ressortomra-
de vil lovovervégning ske i teet samarbejde med den
finansielle sektor. De foresliede @ndringer af loven
skal ses som en del af denne lovovervigning, idet
Fondsradet bliver bedre rustet til'at medvirke til at vir-
ke for et velfungerende dansk veerdipapirmarked, for-
brugerhensynet bliver mere integreret, og insiderreg-
lerne skaerpes. Endvidere vil Finanstilsynet pa bag-
grund af indhestede erfaringer med administration af
lovgivningen foretage en evaluering af, i hvilket om-
fang forudsatte méal og effekter af vedtagne lovforslag
rent faktisk realiseres. :

Forholdet til EU-retten

Loven indeholder bestemmelser, der delvist gen-
nemforer Buropa-Parlamentets og Radets direktiv
2'00_0/64/EF af 7. november 2000, EF-Tidende L 290,
s. 27, om =ndring af Rédets direktiv' 85/611/EQF,
92/49/EQ@F, 92/96/EQF og 93/22/EQDF med hensyn til
udveksling af oplysninger med tredjelande. '

For si vidt angér forsikringsselskaber og fonds-
meglerselskaber er direktivet allerede implementeret
ved lov nr. 501 af 7. juni 2001 om finansiel virksom-
hed. R ‘ .

Implementeringsfristen er den 17. november 2002.

Horing _
.Lovforslaget. har forud for fremsttelsen veret
sendt i hering hos falgende myndigheder og organisa-
tioner: o
Advokatradet, Amtsradsforeningen, Arbejderbe-
vaegelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Erhvervs-
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sygdomssikring, Arbejdsmarkedets Tillegspension
(ATP), Arbejdsskadestyrelsen, Beskzftigelsesmini-
steriet, Bersmeaglerforeningen, Centralforeningen for
Danske Assuranderer, Danmarks Nationalbank, Dan-
marks Rederiforening, Dansk Aktionzrforening,
Dansk Arbejdsgiverforening, Dansk Autoriseret Mar-
kedsplads A/S, Dansk Ejendomsmeglerforening,
Dansk Handel & Service, Dansk Industri, Danske Fi-
nansieringsselskabers Forening, Danske Forsikrings-
funktionzerers Landsforening, Datatilsynet, Den Dan-
ske Aktuarforening; Den Danske Finansanalytikerfor-
ening, Den Danske Fondsmeaglerforening, Det @ko-
nomiske Rad, Erhvervenes Skattesekretariat, Er-
hvervsdirektoratet, Finansforbundet, Finansieringsin-
stituttet for Industri og Hindveerk A/S, Finansministe-
riet, Finansradet, Finanssektorens Arbejdsgiverfor-
ening, Finansstyrelsen, Fondsridet, Forbrugerom-
budsmanden, Forbrugerrddet, Foreningen af Firma-
pensionskasser, Foreningen af J.A.K. Andelskasser,

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, :-Forenin-
gen Registrerede Revisorer, Forsikring & Pension,
Forsikringsmaeglerforeningen i Danmark, Forsik-
ringsmaeglernes Brancheforening, FTF, Garantifon-
den for indskydere og investorer, Gronlands Hjemme-
styre, Handelskammeret, Handveerksradet, Investe-
ringsForeningsRédet, Justitsministeriet, Kommune-
Kredit, Kommunernes Landsforening, Kebenhavns
Fondsbers A/S, Landsorganisationen i Danmark, Lo-
kale Pengeinstitutter, Lenmodtagernes Dyrtidsfond
(LD), Ministeriet for Fedevarer, Landbrug og Fisker,
Pengeinstitutternes Betalingssystemer A/S, Realkre-
ditrddet, Regionale Bankers Forening, Rigsombuds-
manden pd Faergerne, Rigsrevisionen, Sammenslut-
ningen Danske Andelskasser, Socialministeriet, Skat-
teministeriet, Statsministeriet, Udenrigsministeriet og
Verdipapircentralen A/S.

Lovforslaget har endvidere veeret i separat hering
hos Erhvervsankeneevnet.

Vurdering af konsekvenser af lovforslaget:

Positive

konsekvenser/mindreudgifter
(hvis ja, angiv omfang)

Negative
konsekvenser/merudgifter

(hvis ja, angiv omfang)

borgerne

Okonomiske konsekvenser for | Ingen Ingen

stat, kommuner og amtskommuner ’

Administrative konsekvenser for. | Ingen Ingen .

stat, kommuner og amtskommuner

Okonomiske konsekvenser for er- | Ingen Ingen

hvervslivet

Administrative konsekvenser for Ingen = Nogle‘i form af indberetning til in-

erhvervslivet siderregisteret samt administration
heraf

Miljemessige konsekvenser Ingen Ingen »

Administrative konsekvenser for | Ingen Nogle i form af indberetning til in- v

siderregisteret

Forholdet til EU-retten

tredjelande.

Loven indeholder bestemmelser, der delvist gennemiferer Europa-Parla-
mentets og Ridets direktiv 2000/64/EF af 7. november 2000, EF-Tiden-
de L 290, 5. 27, om ndring af Radets direktiv 85/611/EQF, 92/49/EQF,

92/96/EQ@F og 93/22/E@F med hensyn til idveksling af oplysnmger med

Bemeerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Tii§1

Tilnr. 1 0g 24

Det foreslés, at kompetencen til at fastsette regler
om god vardipapirhandelsskik flyttes til skonomi- og
erhvervsministeren. Fastsattelse af regler vil i praksis

skulle ske pa baggrund af et oplaeg udarbejdet af Fi-

- nanstilsynet i samarbejde med Forbrugerstyrelsen.

Indholdet kan forinden - efter seedvanlig praksis ved
regeludstedelse vare dwftet med relevante branche-

) orgamsatloner

* Forinden udkast til bekendtgerelse sendes i hering,
skal dette foreleegges Fondsrddet med deltagelse af
Forbrugerombudsmanden. Efter Fondsradets behand-
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ling af sagen afgiver deltagerne samlet deres bemaerk-
ninger til udkastet til regler om god veerdipapirhan-
delsskik. Eventuelle forskellige holdninger til udka-
stet afspejles i de samlede bemarkninger. Denne
fremgangsmade indfejes 1 radets forretningsorden. P4
baggrund af bemerkningerne udarbejdes et revideret
forslag, som gkonomi- og erhvervsministeren sender i
hering. '

Hvis der efter horingen er behov herfor, forelegges
et revideret udkast pany for Fondsradet med deltagel-
se af Forbrugerombudsmanden. P4 baggrund af fore-
lzeggelsen udarbejder radet en beskrivelse af problem-
stillingen og de synspunkter, som er fremfert af he-
ringsparterne, herunder en mulig lesning. De relevan-
te parter indkaldes til mede i @konomi- og Erhvervs-
ministeriet med henblik pa en dreftelse af sagen. Her-
efter udsteder ministeren de endelige regler.

Samme procedure folges ved eendring af allerede
udstedte bekendtgarelser.

Det foreslas samtidig, at den almindelige tavsheds-
pligt ikke finder anvendelse i sager om udstedelse af
regler om god veerdipapirhandelsskik. Baggrunden
for at fravige tavshedspligten i disse sager er, at der
skal vare mulighed for, at de enkelte medlemmer og
Forbrugerombudsmanden forud for mederne i fortro-
lighed kan drefte spergsmalene i en videre kreds og
efterfolgende kan udtale sig offentligt om deres hold-
ning, nar Fondsrédet har udtalt sig om sagen. Hvis ré-
dets inddragelse i forhold til de herte organisationer
skal have en selvstendig betydning, er det imidlertid
nyadvendigt, at der i rddet kan ske en reel debat. Det
pracciseres i radets forretningsorden, som udstedes af
gkonomi- og erhvervsministeren, i hvilket omfang
tavshedspligten kan fraviges.

Forbrugerombudsmandens kompetence til at fast-
sette regler om god veerdipapirhandelsskik overfores
med forslaget til okonomi- og erhvervsministeren.
Reglerne om god verdipapirhandelsskik kan séledes
vedrare forhold, der ellers ville veere omfattet af mar-
kedsfaringslovens §§ 1 og 2.

@konomi- og erhvervsministeren tager ved udste-
delse af regler om god veerdipapirhandelsskik hgjde
for varetagelsen af det offentligretlige tilsyn, som
Danmark er forpligtet til efter kreditaftaledirektivet,
direktivet om vildledende reklame og direktivet om
urimelige kontraktsvilkar i forbrugeraftaler pa det fi-
nansielle omrade. Forbrugerombudsmandens kompe-
tence til at treeffe generelle foranstaltninger efter mar-
kedsforingsloven, der ikke specifikt vedrerer den fi-
nansielle sektor, bestir uendret. Der henvises til be-
merkningerne til det samtidigt fremsatte forslag til

endring af lov om finansiel virksomhed samt de al-
mindelige bemeaerkninger.

I forbindelse med, at kompetencen til at udstede
regler om: god verdipapirhandelsskik overferes til
gkonomi- og erhvervsministeren, foreslas det samti-
dig, at-Finanstilsynet farer tilsyn med overholdelsen
af reglerne om god verdipapirhandelsskik udstedt af
ministeren. Det foreslas, at Finanstilsynet i sager af
vidtraekkende -eller principiel betydning forst treeffer
afgerelse, nar sagen har veeret forelagt for Fondsradet
med deltagelse af Forbrugerombudsmanden. Fondsri-
det og Forbrugerombudsmanden radgiver Finanstilsy-
net, inden tilsynet treeffer afgerelse. Nar sddanne sa-
ger behandles, er medlemmerne af Fondsrddet samt
Forbrugerombudsmanden bundet af de sarlige tavs-
hedspligtsregler, der er fastlagt i lovgivningen.

Finanstilsynet kan pé basis af en klage, af egen drift
eller efter anmodning herom fra Fondsradet eller For-
brugerombudsmanden behandle spergsmal af princi-
piel karakter. Finanstilsynet er i lighed med Forbru-
gerombudsmanden ikke forpligtet til at behandle sa-
ger, som tilsynet far forelagt. Sager, hvor privatperso-
ner ensker en afgerelse af en konkret formuéretlig
tvist; dvs. angende et spargsmal af gkonomisk betyd-
ning, skal som hidtil afgeres af de private finansielle
ankenzvn. Der er pa veerdipapiromradet tale om Pen-
geinstitutankenavnet og Realkreditanken@vnet. Er-
hvervsdrivende kan som i dag indbringe sddanne sa-
ger for domstolene. Finanstilsynets afgorelser kan af
den, som afgerelsen retter sig imod, indbringes for Er-
hvervsankenavnet. I det omfang ankenavnet giver
Finanstilsynet medhold i sin afgerelse, vil afgerelsen
kunne handhaeves efter straffebestemmelserne i de fi-
nansielle love.

I sager o udstedelse af bindende regler efter lo-
vens § 3, stk. 2, foreslés det, at Forbrugerombuds-
manden far samme befajelser, dvs. rettigheder, pligter
og ansvar, som rddets medlemmer. Ved behandling af
konkrete sager om god veerdipapirhandelsskik vil For-
brugerombudsmanden have en rddgivende funktion.

Tilor. 2

Der er tale om en redaktionel endring, idet der i
henvisningen mangler »stk. 1«. Der sker saledes ikke
nogen indholdsmaessig sendring.

Tilnr. 3
Der er tale om en redaktionel andring.

Tilnr. 4

Der er tale om en rédaktionel @ndring, idet der nu
henvises korrekt til stk. 4 i stedet for stk. 3. Der sker
séledes ikke nogen indholdsmessig endring.
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Tilnr. 5

Forslaget til en ny affattelse af kapitel 6 folger den
nuverende struktur i kapitlet. Bestemmelsen i den
gaeldende § 24 er dog blevet endret og indsat i § 23,
stk. 3 og 4. Denne deling er en konsekvens af, at
Fondsrédet fremover far kompetencen til at godkende
prospekter, mens det fortsat er en fondsbers, der efter
ansegning treeffer beslutning om et vaerdipapirs ‘opta—
gelse til notering. ‘

Baggrunden for at zendre den geeldende kompeten-
ce er, at den internationale udvikling p& veerdipapir-
markedet tilsiger, at det overordnede ansvar for flere
af de tilsynsomréder, der hidtil har vaeret varetaget af
fondsberser, ligesom det almindelige tilsyn, virksom-
hedstilsynet, ber ligge i offentlig regi, dog séledes at
der er mulighed for delegation.

Hidtil har det veeret den pagaldende fondsbﬂrs der
bade tog beslutning om optagelse til notering af et
vaerdlpaplr og godkendte det prospekt, der-skulle ved-
lzegges ansegningen. Dette foreslds mndret, sa det
fremover er Fondsradet, der far befejelsen til at god-
kende prospekter.

Etled i den internationale udv1k11ng er ogsd, at flere
fondsberser lader deres aktier optage til notering. I til-
feelde af, at.f.eks. Kobenhavns Fondsbers A/S métte
onske sine aktier optaget til notering p Kebenhavns
Fondsbers A/S, ma det sikres, at det er en anden in-
stans end Fondsbersen selv, der traffer beslutning om
optagelsen under iagttagelse af bestemmelserne i ka-
pitel 6. Det foreslés derfor i en ny § 26 a, at Fondsra-
det tillegges denne kompetence, da bestemmelserne i
kapitel 6 i forvejen harer under Fondsradets kompe-
tenceomréde. Som en konsekvens heraf vil Fondsra-
det ogsa blive tillagt befajelsen i den foresldede § 25
til at suspendere eller slette et vaerdipapir fra notering,

_nar udstederen er en fondsbers. Tilsvarende gelder
safremt en dansk eller udenlandsk autoriseret mar-
kedsplads anseger om optagelse til notering af sine
veerdipapirer pd en dansk fondsbars.

P& samme vis foreslés Fondsradet i en ny § 42 a til-
lagt kompetencen i relation til en dansk eller uden-
landsk-autoriseret markedsplads, der ansgger om op-
tagelse til handel af sine veerdipapirer pa en dansk
autoriseret markedsplads.

Kompetencen for Fondsradet er ikke begreenset til
danske fondsbersers ansegninger. Fondsradet treeffer
ogsd beslutning om optagelse til notering og om sus-
pension og .sletning i tilfzelde, hvor udenlandske
fondsberser som udstedere ensker deres veerdipapirer
optaget til notering pa en dansk fondsbaers.

En konsekvens af bestemmelsen er, at de befgjelser,
som fondsbersen har over for udstederne, vil blive ud-

ovet af Fondsradet, nar udstederen er en fondsbars.
Fondsradet kan saledes ikke delegere sin befajelse i

- sadanne tilfelde.

Om delegationsbestenmumelsen i § 26 henvises til be-
maerkningerne til forslagets § 1, nr. 6.

Det er blevet pi‘aeéiseret idet foreslaede § 23, stk. 4,
at Fondsradet generelt kan fastseette regler om frita-
gelse for pligten til at udferdige prospekt fremfor i
konkrete tilfeelde. Denne preecisering er i trdd med den
oprindelige baggrund for bestemmelsen, hvorefter be-
myndigelsen skulle udnyttes i forbindelse med bl.a.
emission af statspapirer og realkreditobligationer.

Herudover foreslas en rakke redaktionelle sndrin-
ger.

Tilnr. 6

Pa de omréader, hvor Fondsridet udever markedstil-
syn,.men hvor der i den geeldende lov ogsd har veeret
tillagt markedsvirksomhederne kompetence til at ud-
ove et tilsyn med udstederne samt til at pase overhol-
delsen af visse bestemmelser i loven, foreslas det at
tillegge Fondsradet hele kompetencen til at udeve til-
synet. Den foresidede @ndring skal ses som en konse-
kvens af, at udviklingen peger pd en sterre privatise-
ring af markedsvirksomhederne, hvorfor der ber ske
en zndring i kompetenceudevelsen for at-sikre, at de
offentligretlige interesser, der til en vis grad har veeret
varetaget af markedsvirksomhederne, fortsat vareta-
ges. Det foreslas derfor at flytte kompetencen pa de
offentligretlige omrader, der hidtil har veeret varetaget
af fondsberser og autoriserede inarkedspladser, fra
disse virksomheder til Fondsrédet. Det forventes dog,
at Fondsrédet uddelegerer en rekke opgaver, siledes
at der i relation til den praktiske udferelse af opgaver-
ne ikke vil vaere naevnevaerdlg forskel i forhold til,
hvordan det er sket hidtil.

Kompetencen foreslas flyttet for sa vidt angar befe-
jelsen til at godkende prospekter, jf. forslagets § 1, nr.
5, til at pase, om reglerne for overtagelsestilbud i § 31
er overholdt, og om indholdet af et tilbudsdokument
opfylder kravene hertil, jf. lovens § 32, stk. 1. Samti-
dig foreslds det preeciseret, hvem der har kompeten-
cen med hensyn til at pdse overholdelsen af bestem-
melserne om oplysningsforpligtelser, jf. forslagets
§ 1, nr. 6, og reglerne for indberetning af verdipapi-
rer, jf. forslagets § 1, nr. 9. Andringerne i forslagets
§ 1, nr. 6 og 9, er en precisering af den befajelse,
Fondsrédet har i henhold til lovens § 84. ‘

De foresldede @ndringer indeholder samtidig en
mulighed for Fondsradet til at uddelegere sin kompe-
tence til en fondsbers og en autoriseret markedsplads
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pa nzrmere fastsatte vilkar, jf. de foreslaede bestem-
melser i §§ 26 a, 29 a, stk. 2, 32 a 0g 33 a, stk. 2.
Det er fundet hensigtsmassigt at give Fondsradet

en hjemmel til at kunne uddelegere en raekke opgaver,

da markedsvirksomhederne fortsat skal kunne agere
over for markedsdeltagerne, herunder udeve de befo-
jelser, de hidtil har veeret tillagt i loven. Denne mulig-
hed skal veere til stede for at kunne opretholde et ef-
fektivt og velfungerende vaerdipapirmarked. Forslaget
skal sikre, at de offentligretlige interesser fortsat vare-
tages, hvilket forudseettes at kunne ske ved i lovens
bestemmelser at praecisere, hvem der er tillagt kompe-
tence, og ved at sikre, at udevelsen af de delegerede
befajelser sker pé i forvejen fastsatte vilkar.

De naermere vilkar vil skulle fremg4 af en aftale, der
indgas mellem Fondsradet og den enkelte fondsbars
henholdsvis autoriserede markedsplads.

De enkelte aftaler forudsettes at indeholde ram-
merne for, hvorledes markedsvirksomheden skal ud-
fore opgaverne, herunder i hvilke situationer Fondsré-
det skal involveres, for der treeffes afgerelse. Der kan
feks. vaere tale om sager, der indebarer principiel
lovfortolkning, samt sager hvor en afgerelse kan vare
af meget indgribende karakter.

Det vil fremga af aftalen, hvorledes markedsvirk-
somheden er underlagt de forvaliningsretlige princip-
per, herunder om begrundelse af afgerelser og afgi-
velse af klagevejledning, nar virksomheden handler
og treeffer afgarelse i henhold til aftalen. Der henvises
i pvrigt til forslagets § 1, nr. 23 (§ 83 a).

Samtidig skal det fremg8, hvornér virksomheden
optreder pa.vegne af Fondsrddet. De nermere ret-
ningslinier for, hvornar virksomheden handler pa veg-
ne af Fondsradet, vil skulle fremgd af aftalen.

Herudover vil aftalen indeholde bestemmelse om,
at markedsvirksomheden kan opkraeve betaling for de

opgaver, den udferer i henhold til aftalen, eksempel-

vis for godkendelse af prospekter.

Endvidere vil aftalen skulle indeholde bestemmel-
ser om opsigelse, idet det forudsaettes, at der gives
begge parter et passende opsigelsesvarsel.

Det forventes, at Fondsradet vil benytte adgangen
til delegation.

Tilnr. 7

Den foresldede @ndring er en konsekvens af, at
kompetencen flyttes fra en fondsbers henholdsvis en
autoriseret markedsplads til Fondsradet. '

Til nr. 8-0g 9
Der henvises til bemarkningerne til forslagets § 1,
or. 6.

Det bemarkes, at i det omfang muligheden for at
delegere kompetencen i henhold til § 32, stk. 1, er ud-
nyttet, vil den pdgmldende fondsbers henholdsvis
autoriserede markedsplads samtidig veere den myn-
dighed, der paser reglerne om ﬁ'1v1111ge tilbud, jf. § 32,

stk. 2.

Tilnr. 10 . _
Der er tale om en redaktionel endring, idet der i ka-
pitlet indseettes regler om et insiderregister.

Tilnr. 11
- Der er tale om en redaktionel andring, jt. bemaerk—
ningerne til nr. 10.

Til nr. 12 )

ZEndringen skal sikre, at ogsd insiderhandel med
hensyn til ikke-bersnoterede andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger og tilsvarende udenlandske
investeringsinstitutter samt investeringsbeviser der
handles pi autoriserede markedspladser omfattes af
lovens kapitel 10. Andele i investeringsforeninger og
specialforeninger er af skattemessige &rsager ofte
ikke bersnoterede, men de handles pd samme vilkér
som bgrsnoterede veerdipapirer.

Det forekommer séledes rigtigst at muliggere rets-
forfelgning af insiderhandel med unoterede andele i
investeringsforeninger, da de over for investorerne
fremstar, som om de var bersnoterede.

Tilnr. 13 og 14

1 den senere tid har der i medierne veeret debat om,
hvorvidt der skal veere sarlige regler for bestyrelses-
medlemmers samt ledende medarbejderes keb og salg
af aktier i »egne« selskaber.

Der er i den forbindelse fra flere sider ytret enske
om, at man i Danmark indferer regler om gennemsig-
tighed omkring de skaldte insideres private handel
med aktier i deres respektive selskaber, der har aktier
optaget til notering pa en fondsbers eller optaget til
handel pé en autoriseret markedsplads.

Ved insidere forstds personer, der i kraft af deres
stilling eller virke i ovrigt har seerlig adgang til intern
viden om det pagzldende selskab. Derimod ligger det
ikke i begrebet, at disse har misbrugt — eller patenker
at misbruge - denne viden i strid med forbuddet mod
insiderhandel i § 35.

Finansielle kontrakter er ikke omfattet af lovforsla-
get. Det bemaerkes i den forbindelse, at séfremt incita-
mentsprogrammer m.v. rent faktisk udnyttes, vil der
blive tale om erhvervelse af aktier, der er omfattet af
reglerne. @konomi- og Erhvervsministeriet vil dog
nzrmere undersgge mulighederne for at sikre, at op-
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lysninger om incitamentsprogrammer for medarbej-
dere kommer til markedets kendskab. P4 verdipapir-
omrédet vil det dreje sig om optioner og warrants og
eventuelle lignende instrumenter.

Geeldende regler

"I henhold til de gaeldende regler bhver bestyrelses-
medlemmers og ledende medarbejderes beholdning af
selskabets aktier kun offentliggjort, ndr og hvis de fal-
der ind under de sékaldte »flagningsregler« for storak-
tionarer, dvs. at de pigeldende personer kommer til
at eje mindst 5 pct. af aktiekapitalen eller stemmeret-
tighederne, jf. lovens § 29. .

Bestemmelser om bestyrelsesmedlemmers og- di-
rektorers aktier i deres respektive selskaber findes i
aktieselskabslovens § 53, hvorefier bestyrelsesmed-
lemmer og direkterer i et aktieselskab skal give sel-
skabet besked om deres beholdning af aktier i selska-
bet eller koncernselskaber. Selskabet skal fore en ser-
lig protokol over disse aktiebesiddelser (kebs- og
salgsbogen). Herudover skal bestyrelsesmedlemmer,
direkterer og andre ledende medarbejdere lade deres

. aktier navnenotere i selskabets aktiebog, hvis selska-
bet er bersnoteret eller har sine aktier optaget til han-
del pa en autoriseret markedsplads.

Den saerlige protokol over ledelsens aktiebesiddel-
ser i selskabet er ikke tilgeengelig for andre end ledel-
sen og revisionen. Aktiebogen er kun tilgengelig for
bestyrelsen, en medarbejderreprasentant og offentli-
ge myndigheder. Hverken den szrlige protokol eller
aktiebogen er saledes &ben for aktionerer eller offent-
ligheden i gvrigt. »

Et selskab, der har veerdipapirer optaget til notering
pé en fondsbers eller til handel pd en autoriseret mar-
kedsplads, skal udstede interne retningslinier for be-
styrelsesmedlemmernes samt medarbejdernes adgang
til at handle med selskabets aktier, jf. § 37, stk: 1. Til-
svarende pligt folger af markedsvirksomhedernes re-
gelseet.

Etablering af et insiderregister

Det er vurderingen, at et insiderregister vil have en
gunstig effekt pd gennemsigtigheden pa vardipapir-
markedet. Registeret skannes ogsé at ville have en vis
praeventiv effekt i relation til overtraedelser af forbud-
det mod at handle pa baggrund af intern viden.

Gennelhsigtighed pd markedet

Insidere har i forhold til andre investorer et grund-
lzzeggende kendskab til deres selskabers stilling og ud-
vikling. Markedet har saledes interesse i at 2 informa-
tion om ledende medarbejderes handel med aktier i

eget selskab, da insideres keb eller salg af selskabets
aktier kan vere udtryk for en forventning til selska-
bets kommende indtjening eller mangel p3 samme.

Der vil alene veere tale om offentliggerelse af den
samlede besiddelse samt andringer heri for de af lo-
ven omfattede personer i det enkelte selskab: Det vil
saledes ikke af insiderregisteret fremga, hvad det en-
kelte medlem af bestyrelsen eller direktionen ejer eller
handler af aktier.

Personkreds (i insideré)

De personer, der bliver pinfattet af reglerne om ind-

- beretning af besiddelser er dem, der i kraft af deres

stilling eller virke i ovrigt mé anses for at have adgang
til intern viden om et selskab, der har sine veerdipapi-
rer optaget til notering p en fondsbers eller til handel
p4 en autoriseret markedsplads.

Personkredsen fastlegges i det foresliede §34,
stk. 3, der angiver de altid omfattede personer (nr. 1),
samt personer, der i medfor af deres stilling normalt
vil skulle omfattes (nr. 2-4). Det er op til en konkret
vurdering af den enkelte stillings indhold at afgere,
om den pégaeldende inr. 2 og 3 er omfattet. For de i
nr. 2 opregnede personer er formodmngen dog for, at
de normalt har intern viden.

De primare personer med adgang til intern viden er
forst og fremmest bestyrelsesmedlemmer og direkti-
onsmedlemmer. ‘Herudover angiver det foresléede
§ 34, stk. 4, en rekke personer, hvor formodningen er
for, at de skal omfattes af reglerne, f.eks. den interne
revision i det udstedende selskab samt gvrige medar-
bejdere, hvis funktioner i gvrigt medferer, at disse ofte
vil kunne vaere i besiddelse af intern viden, Herudover
er der fundet behov for, at reglen omfatter den valgte
(eksterne) revision.

Med gvrige medarbejdere (ur. 3) teenkes eksempel-
vis p& medarbejdere med et selvstendigt ledelsesan-
svar, idet der ikke behover at vaere ansvar for persona-
leledelse. Et funktionsbestemt ledelsesansvar, f.eks.
for gkonomifunktionen, er omfattet af begrebet. Her-
udover vil bl.a. medarbejdere, der eksempelvis over-
verer bestyrelses- og direktionsmeder, f.eks. som re-
ferenter, veere omfattet. ‘

Foruden den navnte personkreds i det udstedende
selskab selv, er det fundet hensigtsmessigt ogsé at
lade bestemmelsen omfatte den tilsvarende person-
kreds i det udstedende selskabs datterselskab (nr. 4).
Der er ogsa her tale om en konkret vurdering.

- For sa vidt angér definitionerne af »moderselskab«

henholdsvis »datterselskab«, henvises til § 2 i aktie-
selskabsloven. -
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Det udstedende selskabs handel med egne veerdipa-
pirer er allerede reguleret i vaerd1pap1rhandelslovens
§ 28.

Interne feglef - preecisering af personkreds

Som naevnt ovenfor er det udstedende selskab for-
pligtet til at udstede retningslinier for bestyrelsesmed-
lemmernes samt medarbejdernes adgang til at handle
med selskabets veerdipapirer, jf. § 37. Der foreslés en
pracisering af personkredsen, der skal vaere omfattet
af retningslinierne, s& denne er identisk med den per-
sonkreds, der i henhold til det foreslaede § 34, stk. 4,
anses at have adgang til intern viden. Det foreslis
samtidig, at selskabet skal fore en fortegnelse over,
hvilke personer, der er omfattet af adgangen til intern
viden. Denne fortegnelse, skal til enhver tid vaere
ajourfart, og de pageldende personer skal straks ori-
enteres om, at de er optaget pé fortegnelsen, samt nér
de slettes af fortegnelsen.

Det er det udstedende selskabs ansvar, at det mod-
tager tilstreekkelige oplysninger til at sikre, at forteg-
nelsen til enhver tid er ajour, herunder at modtage op-
lysninger om andre selskabers medarbejdere, der skal
opfores pé eller slettes fra fortegnelsen. '

Der skal til enhver tid veere fuldsteendigt sammen-
fald mellem de i fortegnélsen anferte personer bg de
personer, der er omfattet af det foresldede § 34, stk. 4

Det foreslds, at Finanstilsynet, den pageldende
fondsbers og den pigeeldende autoriserede markeds-
plads pé forlangende skal have fortegnelsen udleveret,
sdan som disse i dag pa forlangende kan fa ndleveret
de interne retningslinier for intern viden og handel
med selskabets aktier, der skal udfaerdxges efter hén-
holdsvis §§ 36 og 37

Meddelelse til udsteder om besiddelse

Det foreslas, at personer med adgang til intern vi-
den, jf. det foresléede § 34, stk. 4, far pligt til at give
meddelelse til udsteder om deres besiddelse af aktier i
selskabet. Der skal endvidere gives meddelelse om
endringer heri. Dette geelder alene; safremt aktierne
et optaget il notering pé en dansk fondsbers eller op-
taget til handel pa en dansk autoriseret markedsplads.
Meddelelsespligten omfatter besiddelse af aktier i s-
vel udenlandske som danske selskaber.

Besiddelse eller zndring heri indtreeder ved keb og
salg eller erhvervelse pa anden méde cksempelvis ved
gave eller arv. :

Herudover skal personer omfattet af § 34, stk. 4, vi-
deregive oplysninger til udsteder om de besiddelser af
aktier, de har modtaget fra personkredsen omfattet af
§ 37, stk. 3. Denne pligt til videregivelse af oplysnin-

ger om aktiebesiddelser indtreeder dog kun, sifremt
den pageldende person omfattet af § 34, stk. 4, fak-
tisk-har modtaget oplysninger.

Frist for meddelelsen

Det foreslas, at meddelelse til udsteder skal gives
hurtigst muligt, dvs. pd handelsdagen, medmindre
dette ikke er praktisk muligt, f.eks. fordi handelen er
foretaget efter normal arbejdstids opher. Registerets
veerdi er athengig af, at de i registeret indeholdte op-
lysninger er fuldsteendig ajour og afspejler de reelle
forhold. Meddelelse om aktiebesiddelse skal ske pa

~ dispositionsdagen, hvis ethvervelsen er sket pd anden

méde end ved kab.

Med henblik pa at gere registeret sa effektivt og an-
vendeligt som muligt er det fundet nedvendigt, at re-
gisteret ikke kun indeholder de besiddelser, som tilhe-
rer personer omfattet af det foresléede § 34, stk. 4,
men ogsd de besiddelser, som neertstdende m.fl. efter
det foreslaede § 37, stk. 3, matte have.

P4 denne baggrund foreslés det, at der ogsa skal gi-
ves meddelelser om besiddelser hos en rekke perso-
ner - juridiske sd vel som fysiske. Det drejer sig forst
og fremmest om insiderens gtefzlle, samlever og/el-
fer umyndige bern.

Herudover omfattes besiddelser hos juridiske per-
soner, hvor insideren eller vedkommendes sgtefelle,
samlever eller umyndige barn - alene eller tilsammen
— udever en kontrollerende indflydelse, der svarer til
enafdei§ 31,stk. 1, nr. 1-5, navnte.

Personerne-omfattet af det foreslaede § 37, stk. 3,
skal hurtigst muligt give meddelelse- til den insider,
som vedkommende har relation til. Insideren skal her-
efter videregive oplysningerne til udstederen. Det er
séledes altid insideren, der har kontakten med selska-
bet, og ikke f.eks. det mindredrige barn eller samleve-
ren.

Udsteders indberetning af oplysninger om besiddelser

Nar en udsteder har modtaget meddelelse i henhold
til det foresldede § 37, stk. 2, skal udstederen lave en
nettoopgerelse over erhvervelser og afheendelser for
hver enkelt handelsdag. Hvis opgerelsen viser en
samlet afheendelse eller erhvervelse pa en kursveerdi
under 50.000 kr., kan udstederen undlade at indberette
a@ndringen, jf. det foresldede stk. 6. Hvis andringen
derimod viser sig at udgere over 50.000 kr. i kursvaer-
di, skal udstederen indberette oplysningerne til den
pagaldende fondsbers henholdsvis autoriserede mar-
kedsplads, hvor aktierne er optaget til notering hen-
holdsvis til handel. Indberetningen skal ske senest den
efterfolgende handelsdag.
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En udtredelse af direktionen eller bestyrelsen .vil
ikke veere en athandelse i § 37°s forstand, som skal
meddeles den pageldende fondsbers eller autorisere-
de markedsplads. :

‘De sndringer, der ikke indberettes dagligt 1 medfor
af stk. 6, samt udtreedelser vil blive »samlet op« af
kvartalsopgerelsen, som foreslas i stk. 8. Kvartalsop-
gorelsen skal omfatte en samlet opgerelse over inside-
~ res og neertstiendes aktiebesiddelse samt en opgerelse
over den samlede bestyrelses aktiebesiddelse og den
samlede direktions aktiebesiddelse. Kvartalsopgerel-
sen opgeres bade pr. antal aktier, altsd den nominelle
veerdi af aktierne, samt i kursveerdien heraf. En kvar-
talsmeessig opgerelse af bestyrelsens henholdsvis di-
rektionens aktiebesiddelse er begrundet i et gnske om
at f& et »rent« overblik over den everste ledelses ak-
tiebesiddelse i selskabet.

Det foreslas, at Finanstilsynet skal fastseette de neer-
mere regler for den kvartalsmaessige indberetning,. Fi-
nanstilsynet kan herunder fastsette regler om indbe-
retningstidspunktet. Dette forudsattes at ske efter
dreftelse med markedsvirksomhederne og under hen-
syntagen til disses eventuelle regler for ledelsens ad-
gang til at handle med selskabets aktier,

Offentliggorelse af besiddelser

Fondsbersen henholdsvis den autoriserede mar-
kedsplads offentligger straks de indberettede oplys-
ninger. Denne model er valgt for at udnytte de infor-
mationssystemer, der allerede findes pa markedsvirk-
somhederne. Disse handelspladser har i dag systemer,
der kan héandtere oplysninger modtaget i henhold til
diverse indberetningskrav. Meddelelserne skal séle-
des offentliggeres pa samme méade som oplysnings-
forpligtelser i gvrigt. Der vil alene vere tale om of-
fentliggarelse af den samlede besiddelse i det enkelte
selskab samt endringer heri. Det vil saledes ikke af in-
siderregisteret fremgé, hvad det enkelte medlem af
bestyrelsen eller direktionen ejer af aktier.

Efter lovens § 29 skal storaktionerer allerede i dag
give meddelelse om besiddelse af aktier eller stemme-
rettigheder i et udstedende selskab. Denne pligt udvi-
des i den foresliede bestemmelse. Endvidere har det
udstedende selskab allerede i dag i medfer af lovens
§ 28 pligt til at indberette besiddelser af egne aktier.

Det foreslas i § 37, stk. 7, at Finanstilsynet skal
fastseette de nermere regler for anmeldelse og regi-
strering. Finanstilsynet kan herunder fastsatte regler
om, hvilke oplysningerb der skal fremga af meddelel-
sen, herunder om den samlede besiddelse, fondskode,
erhvervelsestidspunktet, kurs m.v.

Tilor, 15

Af'redaktionelle &rsager ﬂyttes stk. 2 og 3 i den nu-
veerende § 37 over i en ny bestemmelse. Der er hierud-
over tale om en enkelt konsekvensaendring samt en
hjemmel for den pageldénde fondsbers henholdsvis
autoriserede markedsplads- og Finanstilsynet til at
kreeve fortegnelsen over personer med adgang til in-
tern viden udleveret.

Tilnr. 16
Der henvises til bemeerkningerne til forslagets § 1,
or. 5, specielt til § 26 a.

T11 nr. 17

§ 55, stk. 1, ger det muligt for cleanngcennaler at
benytte sikkerhedsret for 1an som led i afvikling af
verdipapirhandler. Veardipapircentralen A/S er i dag
den eneste clearingcentral, der benytter sikkerhedsret
for 14n i forbindelse med afvikling af veerdipapirhand-
ler. Verdipapircentralen A/S' virksomhed omfatter
ogsa afvikling af andre betalinger end betalinger i for-
bindelse med handel med veerdipapirer. Disse andre
betalinger relaterer sig til veerdipapiradministration.
Det drejer sig eksempelvis om betaling af renter og
udbytter af veerdipapirer, betalinger i forbindelse med
tegning af aktier og héndtering af udtrukne obligatio-
ner. S&danne betalinger formidles som led i Vardipa-
pircentralen A/S' seedvanlige clearingvirksomhed. For
at undgé tvivl preeciserer forslaget, at sikkerhedsret
kan anvendes ogsa ved l14n som led i afvikling af ikke-
handelsrelaterede betalinger gennem clearingcentra-
ler.

Tilnr. 18 v )
Den galdende § 55, stk. 4, stiller folgende vilkér
for at benytte sikkerhedsret:
1) aftalen om sikkerhedsret skal veere registreret i en
veerdipapircentral,
2)- der skal i forbindelse med afviklingen konstate-
res et behov for at udnytte retten til pant, og
3) anmeldelse af panteretten skal ske i umiddelbar
tilknytning til afviklingens gennemfarelse.
Forslaget videreforer det forste vilkér veendret.
Forslaget fraviger det andet krav om, at et lanebe-
hov skal vaere konstateret, for panteretten kan udnyt-
tes. Da afvikling i betalingssystemer og registrering af
sikkerhedsretten i forbindelse hermed i de i dag eksi-
sterende systemer vil foregé i.to forskellige virksom-
heder, skal etablering af 1dn og registrering af pant
ske, fer afviklingen igangsettes. I nogle systemer
kender lantager imidlertid forst det eksakte lanebehov
efter, at afvikling er pdbegyndt, hvorfor der mé ydes
ldn og etableres pant herfor pa basis af et forventet
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treek. Nar afviklingen er afsluttet, kan det eksakte 1a-
nebehov opgeres. Lan og sikkerhedsret nedbringes
derefter, sa det svarer til det konstaterede behov i for-
bindelse med afviklingen.

Forslaget lemper det tredie vilkér ved at f erne det
meget stramme tidsmaessige krav, der er mellem an-
meldelse af sikkerhedsret og afviklingens gennemfa-
relse. Andringen er nodvendig for at imedekomme de
praktiske problemer, der opstér, nér flere virksomhe-
der er involveret. Det vil efter forslaget veere muligt,
at 1anet og anmeldelsen af sikkerhedsret etableres for-
ud for afviklingen.

Baggrunden for at lempe dette vilkér er, at anmel-
delse af sikkerhedsret kan nedvendiggere aktivitet
hos béde en clearingcentral og en registreringsvirk-
somhed. § 55, stk. 4, har ikke hidtil voldt problemer i
praksis, idet sikkerhedsret alene har varet benyttet
som led ‘i afvikling af veerdipapirhandler gennem
Veardipapircentralen A/S, der varetager sével registre-
rings- som clearingvirksomhed. Konstatering af 1anta-
gers lanebehov og anmeldelsen af panteretten har sa-
ledes vaeret foretaget i en og samme proces hos sam-
me virksomhed. Med vedtagelsen af lov nr. 1327 af
20. december 2000 har det siden 1. april 2001 vaeret
muligt at anvende sikkerhedsretten i forbindelse med
afvikling af betalinger i registrerede betalingssyste-
mer. I de indtil nu anvendte registrerede betalingssy-
stemer foregér clearing og registrering i forskellige
virksomheder.

Forslaget imgdekommer systemernes behov i til-
feelde, hvor clearing og registrering sker i forskellige
virksomheder. Sikkerhedsret vil som i dag fortsat kun
kunne benyttes ved lan til afvikling af veerdipapir-
handler og betalinger.

Tilar. 19 :
Der er tale om en redaktionel endring,.

Til nr. 20-22

Den private investors interesse for verdipapirmar-
kedet har i de seneste &r varet steerkt stigende. Dette
har hos de private investorer fort til en gget placering
af opsparing i form af keb af aktier.

Denne ggede interesse for vaerdipapirmarkedet har
medfert et stigende enske om medindflydelse pa,
hvorledes veerdipapirmarkedet udvikler sig. Senest
har det vist sig i forbindelse med udarbejdelsen af reg-
ler om god veerdipapirhandelsskik (»best execution«).

Der vurderes séledes at veere et generelt behov for
at styrke forbrugerrepraesentationen i Fondsradet. Pa
denne baggrund foreslés det, at Fondsrddet udvides
med ét medlem, og at dette medlem indstilles af For-
brugerradet og Dansk Aktioneerforening i facllesskab.

Da Fondsradet efter udvidelsen vil komme til at be-
std af 12 medlemmer, er det fundet nedvendigt at ind-
sette en regel om, at det i tilfeelde af stemmelighed er
formandens stemme, der er afgarende.

Til or. 23

Stk. I preeciserer, at Fondsradets generelle befojelse
efter § 84 til at pase overholdelsen af loven og regler
udstedt i medfer af loven kan fraviges i de tilfzlde,
hvor der er uwdtrykkelig hjemmel hertil andre steder i
loven. Der henvises til bemaerkningerne til forslagets
§ 1, ar. 6. :

Efter stk. 2 kan en fondsbers eller autoriseret mar-
kedsplads, der har faet tillagt befojelser fra Fondsra-
det, kreeve betaling for de opgaver, de udferer efter
delegation fra Fondsrddet. En fondsbers vil saledes
kunne kreeve betaling fra en udsteder eksempelvis for
godkendelse af prospekter. Betalingen skal fastsaettes
pé markedsmaessige vilkar.

Fondsradet er en offentlig myndighed underlagt
reglerne i forvaltningsloven. Afgarelser inden for de
omrader, der kan delegeres, vil derfor vaere underlagt
kravene i forvaltningsloven, hvis Fondsradet ikke de-
legerer sine befojelser. Tilsvarende beskyttelse ber
eksistere, hvis et omrade delegeres til en fondsbers el-
ler autoriseret markedsplads. Det foreslas derfor i
stk. 3, at en fondsbers eller autoriseret markedsplads
skal opfylde reglerne i forvaltningslovens kapitel 3-7,
nér den traeffer afgorelse inden for et delegeret omra-
de. Kapitel 3-7 omhandler vejledning og representa-
tion, partens aktindsigt, partshering, begrundelse og
klagevejledning. Det bemarkes, at det i stk. 4 fore-
slés, at der i denne relation skal geelde det samme ser-
lige partsbegreb, der er geeldende i forbindelse med
sager for Fondsradet, jf. lovens § 84 b.

Det foreslas endvidere, at den pageeldende fonds-
bers eller autoriserede markedsplads skal opfylde lov
om offentlighed i forvaltningen, nér den treeffer afge-
relse i denne type sager. Lov om offentlighed i forvalt-
ningen indeholder imidlertid i § 14 en bestemmelse
om, at »Pligten til at meddele oplysninger er begran-
set af seerlige bestemmelser om tavshedspligt fastsat
ved lov eller med hjemmel i lov for personer, der vir-
ker i offentlig tjeneste eller hverv«. Da fondsbersen
eller den autoriserede markedsplads i henhold til den
foreslaede bestemmelse i stk. 4 vil blive omfattet af
den serlige tavshedspligt, der er pélagt Fondsradet i
lovens § 84 a, nir denne optraeder pa Fondsradets veg-
ne, vil disse markedsvirksomheder i konkrete sager
som udgangspunkt ikke kunne udlevere nogen oplys-
ninger. Det kan dog ikke afvises, at der i enkelte sager
vil kunne indga oplysninger af mere generel karakter,
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der ikke falder ind under den sarlige tavshedspligt og
derfor vil kunne udleveres.

Forslaget i stk. 4 fastslér, at ndr en markedsvirk-
somhed, f.eks. en fondsbers, optraeder pa Fondsradets
vegne, vil vitksomheden blive omfattet af den serlige
tavshedspligt, der er palagt Fondsradet i lovens § 84 a.
Det folger heraf, at det er muligt for Fondsradet at ud-
veksle fortrolige oplysninger med markedsvirksom-
hederne inden for de delegerede omrader. Virksomhe-
derne har pligt til at holde disse oplysninger adskilt fra
deres gvrige virksomhed.

Markedsvirksomhederne vil derimod ikke blive
omfattet af den kompetence, der er tillagt F ondsrédet
1§ 87a,jf. § 87, til at kunne kraeve de oplysninger, der
er ngdvendige for Fondsrédets virksomhed. Virksom-
hederne vil imidlertid i de aftaler, der indgds med
medlemmer og udstedere, kunne indarbejde bestem-
melser, der giver adgang til indhentning af oplysnin-
ger.’ S
Det foreslas desuden, at der i sager, hvor en fonds-
bars eller autoriseret markedsplads treeffer afgerelse
inden for de delegerede omréder, jf. stk. 1, skal gaelde
det samme seerlige partsbegreb i § 84 b, der er geelden-
de i sager for Fondsradet.

Af Justitsministeriets vejledning nr. 153 af 22. sep-
tember 1987 om udarbejdelse af administrative for-
skrifter fremgar det, at en beslutning om overladelse
af kompetence af hensyn til borgernes mulighed for at
kunne vide, hvem der er rette myndighed, altid ber an-
gives i en bekendtgerelse. Stk. 5 fastslar derfor, at
Fondsradet skal meddele delegation ved udstedelse af
en bekendtgarelse. Bekendtgarelsen skal indeholde
oplysninger om delegationen, som er relevant for bor-
gerne, herunder hvilke befgjelser, der er overladt.og
hvilke ankemuligheder, der er. ’

Til ar. 25

Finanstilsynet afgiver i samarbejde med Forbruger-
styrelsen arligt til skonomi- og erhvervsministeren en
rapport over status for udstedelse af regler om god
veerdipapirhandelsskik og om erfaringerne med reg-
lernes anvendelse.

Til or. 26

Loven indeholder bestemmelser, der delvist gen-
nemferer Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2000/64/EF af 7. november 2000, EF-Tidende L 290,
s. 27, om endring af Radets direktiv 85/611/EQF,
92/49/EQ@F, 92/96/EQF og 93/22/EDF med hensyn til
udveksling af oplysninger med tredjelande. ‘

For s& vidt angér forsikringsselskaber og fonds-
maglerselskaber blev direktivet gennemfert ved lov
nr. 501 af 7. juni 2001 om finansiel virksomhed.

Ved vedtagelsen af nervaerende forslag er direkti-
vet séledes gennemfort fuldt ud. Implementeringsfri-
sten er den 17. november 2002.

Direktivets bestemmelser svarer til de tilsvarende
bestemmelser i Europa-Parlamentets og Rédets direk-
tiv 98/33/EF af 22. juni 1998 om eendring af artikel 12
i Réadets direktiv 77/780/E@F om adgang til at optage
og udeve virksomhed som kreditinstitut og artikel 2,
5, 6, 7, 8 og bilag 1T og IIl i Rédets direktiv
89/647/EQF om solvensnggletal for kreditinstitutter
samt artikel 2 og bilag II i Radets direktiv 93/6/EQF
om kravene til investeringsselskabers og kreditinsti-

- tutters kapitalgrundlag (matrix-direktivet), der geelder

for kreditinstitutter.

Til nr. 27

Det foreslas at give Finanstilsynet mulighed for at
kunne videregive fortrolige oplysninger til en fonds-
bers og en autoriseret markedsplads, nr oplysninger-
ne vedrerer sager om misbrug og undersggelse af, om
der er sket misbrug af intern viden (insidersager) eller
udevet kursmanipulation, jf. kapitel 10. Adgangen er
saledes afgreenset til konkrete tilfaelde inden for be-
stemmelserne i kapitel 10.

Muligheden teenkes bl.a. anvendt i situationer, hver
Finanstilsynet far en henvendelse, der indeholder mis-
tanke om overtraedelse af bestemmelserne om intern
viden eller kursmanipulation. Finanstilsynet skal i sd-
danne tilfeelde kunne rette henvendelse til en fonds-
bears eller autoriseret markedsplads for at forhere sig,
om den pagezldende har fiet samme oplysninger og
har reageret pa det, eller i benaegtende fald kunne an-
mode fondsbersen henholdsvis den autoriserede mar-
kedsplads om at undersgge sagen nermere.

Dette er ikke muligt for Finanstilsynet i dag, fordi
tilsynet efter den geeldende § 84 a kun ma videregive
oplysninger til de i bestemmelsen naevnte institutio-
ner. Det fremgér imidlertid af art. 9 i Radets’ direktiv
89/592/EQF af 13. november 1989 om samordning af
retsforskrifterne vedrerende insider-handel, at fortro-
lige oplysninger kan v1dereg1ves safremt der er lov-
hjemmel.

Det f@lger af forslagets § 1,nr.28, at den pégaelden—
de fondsbers henholdsvis autoriserede markedsplads
med hensyn til de fortrolige oplysninger, de métte
modtage i henhold til § 84 a, stk. 6, er undergivet den
istk. 1 omhandlede tavshedspligt. ’

‘Tilor. 28

Der er tale om en redaktionel endring.
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Til nr. 29
Der henvises til bemaerkningerne til forslagets § 1,
nr. 26.

Til nr. 30
Der er tale om en konsekvenseendring som falge af
forslagets § 1, ar. 6.

Til or. 31
Der er tale om en konsekvensandring som folge af
forslagets § 1, nr. 34. ’

Til nr. 32
Der er tale om en konsekvensandring som folge af
forslagets § 1, nr. 14 og 15. ’

Til nr. 33
Der er tale om en konsekvensandring som f;zflge af
forslagets § 1, nr. 1.

Til nr. 34

Som det fremgér under bemerkningerne til forsla-
gets § 1, nr. 6, kan Fondsradet bestemme, at de befo-
jelser, der er tillagt det, kan delegeres til en fondsbers
og en autoriseret markedsplads. I de tilfelde, hivor der
er sket en delegation, vil virksomhedernes afgerelser
inden for det delegerede -omride blive truffet pa
Fondsréadets vegne.

Det foreslés derfor i en ny stk. 2, at de ankeregler,
der geelder, ndr Fondsridet selv treeffer afgerelse, lige-
ledes skal finde anvendelse pa afgerelser, der tracffes
pé& Fondsradets vegne. Anke skal derfor ske til Er-
hvervsankenaevnet.

I det foresldede stk. 3 (det geeldende stk. 2) er det
praciseret, at de sager Fondsrédet kan behandle som
ankeinstans, er afgerelser, der er truffet af markeds-
virksomhederne i henhold til deres egne regelsat.
Fondsradet kan ogsa stadig afsla at behandle sager,
som radet ikke finder er principielle eller af vidireek-
kende betydning. Da Fondsrédet i sddanne sager op-
traeder som ankeinstans, kan afgerelser, som Fondsra-
det har truffet som ankeinstans, som hidtil indbringes
for domstolene, jf. stk.4. Dette geelder ogsa, nar
Fondsradet som ankeinstans afslar at behandle en sag.

Der er endvidere foretaget enkelte konsekvensret-
telser i bestemmelsen som folge af det foresldede nye
stk. 2.

Til or. 35
Det foreslés at sanktionere manglende udarbejdelse
af liste over insidere og en udsteders manglende ind-

beretning af oplysninger i henhold til § 37, stk. 1,2, 5,
7 og 8, til en fondsbars henholdsvis en autoriseret
markedsplads med bedestraf.

Til nr. 36
Der er tale om en redaktionel sendring.

Til § 2

Tilnr. 1

Efter lov nr. 858 af 23. december 1987 om Er-
hvervsankenevnet kan ankenzvnet behandle klager
over administrative afgerelser i det omfang, det fast-
seettes ved lov eller i henhold til lov. Da markedsvirk-
somheder, som det fremgar af forslagets § 1, nr. 34, er
privatretlige virksomheder, affattes lov om Er-
hvervsankenwvnet § 1, stk. 1, 2. pkt., saledes, at anke-
navnet foruden den allerede geeldende kompetence
ved afgerelser truffet af Rejsegarantifonden ogsa har
kompetencen ved afgarelser truffet af markedsvirk-
somheder efter delegation fra Fondsradet.

Til§3

Ikmﬂmedelsesbestemmelse

Det foreslas at loven traeder i kraft den 1. juli 2002
- T'henhold til stk. 2 treeder reglerne om etablering af
et insiderregister forst i kraft den 1. oktober 2002.
Dette sker for at give de udstedende selskaber til-
streekkelig tid til at foretage den nﬂdve11dige endring
af systemer m.v. Desuden bemyndiges skonomi- og
erhvervsministeren til at seette bestemmelserne om
kompetencen -pd verdipapiromradet i kraft, nér de
nedvendige aftaler med markedsvirksomhederne er
forhandlet pé plads.

Til § 4

Overgangsbesteinmelser

Der er efter etableringen af insiderregisteret hos
markedsvirksomhederne behov for en overgangsperi-
ode, for alle oplysninger er indfort, og insiderregiste-
ret er komplet. Alle de aktuelle handler vil dog allere-
de fra lovens ikrafttreeden veere tilgaengelige for mar-
kedet.

Stk.2 fastslar, at Fondsradets bekendtg@relse nr.
429 af 28. maj 2001 om god veerdipapirhandelsskik

ved handel med visse veardipapirer fortsat skal gelde,

indtil ekonomi- og erhvervsministeren har udnyttet
hjemmelen i forslagets § 1, nr. 1, til at udstede regler
pé dette omréde.
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Til§ S

Feeroerne og Gronland

Det foreslés, at loven ikke skal geelde for Feeroerne
og Grenland. Loven kan dog settes i kraft for disse
landsdele med de afvigelser, som landsdelenes seerli-
ge forhold tilsiger.
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Bilag
Lovforslaget sammenholdt med gzldende lov
Geeldende formulering Lovforslaget
§1
I lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 168 af 14. marts 2001, som an-
dret ved § 89 i lov nr. 501 af 7. juni 2001, fore-
tages folgende @ndringer:
§3.--- 1. § 3, stk. 2, affattes séledes:

Stk. 2. Fondsradet kan fastseette regler om
god vaerdipapirhandelsskik.

§12.---

Stk. 6. Et aktieselskab omfattet af § 7, nr. 1, 5
og 6, ma ikke uden Finanstilsynets godkendelse
indga aftaler af vidtreekkende betydning med
andre virksomheder vedrarende bersvirksom-
hed, virksomhed som autoriseret markedsplads,
vaerdipapirmaeglervirksomhed, pengemarkeds-
meglervirksomhed, verdipapirclearingvirk-
somhed og registreringsvirksomhed samt beta-
lingsformidling.

Stk. 7. Et aktieselskab omfattet af § 7, nr. 1, 5
og 6, kan ikke fusionere med et andet selskab
uden Finanstilsynets godkendelse.

»Stk. 2. Okonomi- og erhvervsministeren
fastseetter efter hering af Fondsradet naermere
regler om god verdipapirhandelsskik. Ved
Fondsradets behandling af

1) sager om udstedelse af regler om god ver-
"dipapirhandelsskik samt

2) sager om god verdipapirhandelsskik, jf.
stk. 1, af principiel karakter og/eller af vidt-
gaende betydning,

indkaldes Forbrugerombudsmanden til at
deltage i det pagezeldende dagsordenspunkt.
Forbrugerombudsmanden har i de under nr. 1
naevnte sager samme befajelser som radets
medlemmer. Forbrugerombudsmanden er i
forbindelse med deltagelse i Fondsradets mader
underlagt tavshedspligt efter § 84 a, stk. 1.«

2. 1512 sth. 60g 7, §13, stk 1-3, § 15, stk. 1,
$98, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, 1. pkt, §101,
stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, 1. pkt., § 102, stk. 3 og
stk. 4, 2. pkt., eendres »§ 7, nr. 1, 5 og 6,« til:
»§ 7, stk. 1, nr. 1, 5 og 6,«.
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Geeldende formulering

§ 13. Bestyrelse, revisorer samt direkterer og
gvrige ansatte i et aktieselskab omfattet af § 7,
nr. 1-5, mé ikke uberettiget rabe, hvad de under
udavelsen af deres stilling eller hverv har faet
kundskab om.

Stk. 2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at et aktie-
selskab omfattet af § 7, nr. 1-5, som led i et
samarbejde med andre aktieselskaber omfattet
af § 7, et reguleret marked for vaerdipapirer i et
land inden for den Europaeiske Union eller i lan-
de, som Feaellesskabet har indgéet samarbejdsaf-
tale med, eller et af Finanstilsynet anerkendt
udenlandsk reguleret marked, clearingcentral
og verdipapircentral, videregiver oplysninger
til disse, safremt oplysningerne er undergivet
tilsvarende tavshedspligt hos modtagerne. -

Stk. 3. Omfattet af stk. 1 er tillige oplysnin-
ger, som et aktieselskab omfattet af § 7, nr. 1-5,
modtager fra andre aktieselskaber omfattet af
§ 7, nr. 1-5, eller udenlandske regulerede mar-
keder med angivelse af, at oplysningerne er
hemmelige eller fortrolige, eller hvor dette fol-
. ger af oplysningernes karakter.

§ 15. Den ansvarlige kapital i et aktieselskab |

omfattet af § 7, nr. 1, 2, 5 og 6, beregnes som
den indbetalte aktiekapital med fradrag af be-
holdningen af egne aktier og édrets lgbende un-
derskud og tillagt overkurs ved emission samt
reserver.

§ 98. Bestyrelsen i hver af de i § 97 navnte
fonde kan beslutte, at fonden opleses uden li-
kvidation ved overdragelse af aktiver og gald
som helhed til et eller flere af fonden ejede eller
oprettede aktieselskaber, der har tilladelse til at
drive virksomhed efter lovens § 7, nr. 1,5 eller
6. Samtidig overdrages aktier 1 hver af aktiesel-
skaberne svarende til verdien af de indskudte
aktiver efter fradrag af fondens indskudte gald
til en nystiftet fond. Bestyrelserne i de nystifte-
de fonde kan med fondsmyndighedens samtyk-
ke beslutte, at fondene sammenlegges.

Lovforslaget
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Geeldende formulering

Stk. 2. Oplesning uden likvidation kan tillige
ske ved overdragelse af fondens aktiver og gaeld
som helhed til et eller flere aktieselskaber, der
har tilladelse til at drive virksomhed efter lo-
vens § 7, nr. 1, 5 eller 6. Samtidig overdrages
aktier 1 hver af disse aktieselskaber svarende til
veerdien af de indskudte aktiver efter fradrag af
fondens indskudte geeld til en nystiftet fond. Sa-
fremt overdragelsen sker til et eller flere aktie-
selskaber, der er oprettet i medfer af stk. 1, kan
bestyrelserne i de nystiftede fonde med fonds-
myndighedens samtykke beslutte, at fondene
sammenlaegges.

§ 101. Bestyrelserne i hver af de i § 97 naevn-
te fonde kan ligeledes beslutte, at fonden eller
fondene opleses uden likvidation ved overdra-
gelse af aktiver og passiver som helhed til et el-
ler flere af fonden eller fondene ejede eller op-
rettede aktieselskaber, der har tilladelse til at
drive virksomhed efter lovens § 7, nr. 1, 5 eller
6. De overdragne aktivers veerdi skal i hvert ak-
tieselskab svare til eller overstige vaerdien af
den overdragne geeld. I hvert aktieselskab op-
rettes en bunden fondsreserve svarende til veer-
dien af de indskudte aktiver efter fradrag af fon-
dens indskudte geld, jf. §§ 102 og 103.

Stk. 2. Oplesning uden likvidation kan tillige
ske ved overdragelse af fondens aktiver og pas-
siver som helhed til et eller flere aktieselskaber,
der har tilladelse til at drive virksomhed efter

‘lovens § 7, nr. 1, 5 eller 6. De overdragne akti-
vers veerdi skal i hvert aktieselskab svare til el-
ler overstige vaerdien af den overdragne geeld. I
hvert aktieselskab oprettes en bunden fondsre-
serve svarende til veerdien af de indskudte akti-
ver efter fradrag af fondens indskudte geld, el-
ler, safremt der i forvejen bestar en sddan bun-
den fondsreserve i aktieselskabet, foreges den-
ne med verdien af de indskudte aktiver efter
fradrag af fondens indskudte geeld, jf. §§ 102 og
103.

§102. - - -

Stk. 3. Ved overdragelse af aktieselskabets
aktiver og passiver til et eller flere aktieselska-
ber, der driver virksomhed efter lovens § 7, nr.
1, 5 eller 6, overtager det fortseettende selskab
fondsreserven pd de samme vilkar, som var
geeldende indtil overdragelsen.

Lovforsilaget
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Geeldende formulering

- Stk.: 4. Der fastszttes i omdannelsesbeslutnin-
gen efter § 101, stk. 1 eller 2, naermere regler
for anvendelse af fondsreserven i tilfeelde af sel-
skabets opher. Fondsreserven-skal, athengig af
hvorvidt aktieselskabet har tilladelse til at drive
virksomhed efter § 7,nr. 1, 5 eller 6, anvendes
til formal, som vedrerer henholdsy1s bersyirk-
somhed, clearingvirksomhed eller . registre-
ringsvirksomhed.

§ 20. Finansielle virksomheder omfattet af

lov om banker og sparekasser, lov-om fonds-
meglerselskaber, realkreditloven og Danmarks
Nationalbank, herunder virksomheder hjemme-
herende i Den Europziske Union eller et land,
som Fellesskabet har indget samarbejdsaftale
med, kan' blive medlemmer af en fondsbgrs
(fondsbﬂrsmedlemmer)

" Stk. 5. De i stk. 3 neevnte medlemmer skal
foruden regler fastsat af Finanstilsynet i medfer
af stk. 3 opfylde de af den pégeeldende fonds-
bers fastsatte regler i henhold til § 19.

Kapitel 6
Optagelse m.v. af veerdipapirer til notering
eller handel pé en fondsbars
§ 21. Efter bestemmelserne i §§ 22-25kan en
fondsbars optage veerdipapirer som naevnti § 2,

stk. 1, nr. 1-10 og 12, til notering, medmindre
de i medfor af § 2, stk. 2, er undtaget fra loven.

Stk. 2. Endvidere. kan en fondsbers optage
veerdipapirer, der er optaget til notering pa en
anden fondsbars, til handel efter regler fastsat af
Fondsradet.

§22. Verdipapirer skal optages til notering
pé en fondsbers efter ansggning fra udstederen,
safremt lovgivningens betingelser er opfyldt, de
pégeeldende veerdipapirer er omfattet af fonds-
bersens formalsbestemmelse og den fondsbers,
hvorpé optagelse til notering sgges, skenner, at
handel og kursnotering har offentlig interesse.

- Lovforslaget -

3. § 20, stk. 1, affattes saledes:

- “»Finansielle vitksomheder omfattet af lov om
banker og sparekasser m.v., lov'om fondsmaeg-
lerselskaber og realkreditloven, herunder virk-
somheder hjemmeherende i Den Europaiske
Union eller et land som Fzellesskabet har indgé-
et samarbejdsaftale med, samt Danmalks Nati-
onalbank kan blive medlemmer af en fondsbars
(fondsbﬁrsmedlemmel) «

4.1 § 20, stk 5, endres »i medfm af stk. 3« til:
»i medﬁar af stk 4« »

5. Kapitel 6 affattes siledes:,
-»Kapitel 6

Optagelse m.v. af vcerdzpapi'fer til ‘notering
eller handel pd en fondsba’rs ,

§ 21. ‘Efter bestemmelserne i §§ 22-24 kan en
fondsbers optage veerdipapirer som navnti § 2,
stk. 1, nr. 1-10 og 12, til notering, medmlndle
dei medferr af§ 2, stk‘ 2, er undtaget fra loven.

Stk. 2. Bndvidere kan en fondsbers optage
veerdipapirer, der er optaget til notering pd en
anden fondsbers, til handel efter regler fastsat af
Fondsradet.

'§ 22. Veardipapirer skal optages til notering
pa en fondsbers efter ansegning fra udstederen,
sdfremt lovgivningens betingelser er opfyldt, de
pégeldende veerdipapirer er omfattet af fonds-
bersens. formdalsbestemmelse, og-den fonds-
bars, hvorpd optagelse til notering soges, skon-
ner, at handel og kursnotering har offentlig in-

teresse.

601 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)
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Geeldende formulering

Stk. 2. En fondsbers kan stille enhver serlig
betingelse for et veerdipapirs optagelse til note-
ring, der m4 anses for nedvendig for at beskytte

. investorerne og verdipapirmarkedet.

Stk. 3. En fondsbers kan afsla en ansegning
om optagelse af et vaerdipapir, safremt den
skenner, at optagelsen pé grund af udstederens
forhold eller veerdipapirets opbygning vil vaere
i modstrid med investorernes og verdipapir-
markedets interesse.

Stk. 4. Fondsradet fastsatter regler om betin-
gelser for optagelse af verdipapirer til notering
pa en fondsbers. ,

§ 23. Ved anspgning om vardipapirers opta-
gelse til notering pa én fondsbers skal der med
henblik pa offentliggerelse foreligge et pro-
spekt med de oplysninger, der af den pagalden-
de fondsbers anses for forngdne for, at investo-
rerne og deres investeringsradgivere kan danne
sig et velbegrundet sken over udstederens akti-
ver og passiver, finansielle stilling, resultater og
udsigter samt over de rettigheder, der er knyttet
til disse veerdipapirer.

Stk. 2. Et prospekt skal udarbejdes i overens-
stemmelse med god prospektskik og skal pre-
senteres pd en made, som gor det muligt at for-
std indholdet og vurdere betydningen af den
givne information.

Stk. 3. Fondsrédet fastsetter regler for pro-
spekters indhold. Fondsradet kan i serlige til-
feelde undtage fra pligten til at udarbejde et pro-
spekt.

§ 24. Den fondsbers, hvorpa et veerdipapir so-
ges optaget til notering, treeffer beslutning om
vaerdipapirets optagelse til notering og prospek-
tets godkendelse efter §§ 22 og 23.

Stk. 2. Fondsradet fastsatter regler om pro-
spekters godkendelse i de tilfeelde, hvor vardi-
papirer enskes optaget til notering pa flere
fondsberser.

- Lovforsiaget

Stk. 2. En fondsbers kan stille enhver sarlig
betingelse for et veerdipapirs optagelse til note-
ring, der anses for nedvendig for at beskytte in-
vestorerne og verdipapirmarkedet.

Stk. 3. En fondsbers kan afsld en ansegning
om optagelse af et verdipapir, sifremt den
skenner, at optagelsen pé grund af udstederens
forhold eller veerdipapirets opbygning vil vere
i modstrid med investorernes og’ veerdipapir-
markedets interesse.

Stk. 4. Fondsradet fastsatter regler om betin-
gelser for optagelse af veerdipapirer til notermg
pé en fondsbers.

§ 23. Ved ansggning om vaerdipapirers opta-
gelse til notering pé en fondsbers skal der med
henblik pa offentliggerelse foreligge et pro-
spekt med de oplysninger, der anses for forngd-
ne for, at investorerne og deres investeringsrad-
givere kan danne sig et velbegrundet sken over
udstederens aktiver og passiver, finansielle stil-
ling, resultater og fremtidsudsigter samt over de
rettigheder, der er knyttet | t11 disse veerdipapirer.

Stk. 2. Bt prospekt skal udarbejdes i overens-
stemmelse med god prospektskik og skal prae-
senteres pd en made, som gor det muligt at for-
std indholdet og vurdere betydningen af den
givne information.

Stk. 3. Fondsradet traeffer beslutmng om pro-
spektets godkendelse.

Stk. 4. Fondsridet fastsztter regler for pro-
spekters indhold og om prospekters godkendel-
se i de tilfzlde, hvor veerdipapirer enskes opta-
get til notering pa flere fondsberser. Fondsradet
kan endvidere fastsatte regler om fritagelse for
pligten til at udarbejde et prospekt.

§ 24. Offentligt udbud til tegning eller salg af
veerdipapirer, hvorom der er indgivet anspgning
om optagelse til notering pa en fondsbers, mé
ikke ske, farend et prospekt er godkendt og of-
fentliggjort i overensstemmelse med de fastsat-
te regler herom.

Stk. 2. Fondsridet fastsatter regler om ud-
budsmateriale og prospekters offentliggarelse.
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Geeldende formulering

§ 25. Offentlig udbud til tegning eller salg af
- vaerdipapirer, hvorom der er indgivet ansggning
om optagelse til notering pé en fondsbers, mi
ikke ske, forend et prospekt er godkendt og of-
fentliggjort i overensstemmelse med de herom
fastsatte regler.

Stk. 2. Fondsradet fastsaetter regler om ud-
. budsmateriale og prospekters offentliggarelse.

§ 26. En fondsbers kan bestemme, at et vaer-
dipapir skal slettes fra noteringen pé den pégzl-
dende fondsbers, séfremt denne finder, at note-
ringen ikke leengere er i investorernes, 1intager-
nes eller vardipapirmarkedets interesse.

Stk. 2. Mister en udsteder radigheden over sit
bo, slettes dennes veerdipapirer fra noteringen.

Stk. 3. Fremsaetter en udsteder, hvis veerdipa-
pirer er noteret pa en fondsbers, anmodning om
sletning fra noteringen, skal anmodningen tages
til folge, medmindre fondsbersen finder, at slet-
ningen ikke er i investorernes, lantagernes eller
veerdipapirmarkedets interesse.

Stk. 4. En udsteder har ret til at fa et veerdipa-
pir slettet fra noteringen pd en fondsbers, si-
fremt vardipapiret i forbindelse hermed opta-

ges eller er optaget til notering pa en anden

fondsbars. _

Stk. 5. Fondsradet fastsetter regler om slet-
ning og suspension af veerdipapirer fra noterin-
gen. . :

Lovforslaget

§ 25. En fondsbers kan bestemme, at et veer-
dipapir skal slettes fra noteringen pa den pagzl-
dende fondsbers, sdfremt denne finder, at note-
ringen ikke leengere er i investorernes, lantager-
nes eller vaerdipapirmarkedets interesse.

Stk. 2. Mister en udsteder rédigheden over sit
bo, slettes dennes veerdipapirer fra noteringen.

Stk. 3. Fremsatter en udsteder, hvis veerdipa-
pirer er noteret pd en fondsbers, anmodning om
sletning fra noteringen, skal anmodningen tages
til felge, medmindre fondsbersen finder, at slet-
ningen ikke er i investorernes, lntagernes eller
veerdipapirmarkedets interesse.

Stk. 4. En udsteder har ret til at fi et veerdipa-
pir slettet fra noteringen pd en fondsbars, si-
fremt veerdipapiret i forbindelse hermed opta-
ges eller er optaget til notering pa en anden
fondsbers.

Stk. 5. Fondsradet fastswtter regler om slet-
ning og suspension af veerdipapirer fra noterin-
gen. - : '

§ 26. Fondsradet kan bestemme, at radets be-
fojelser efter § 23, stk. 3, og i regler udstedt i
medfor af § 22, stk. 4, §23 stk. 4, § 24, stk. 2,
og § 25, stk. 5, kan udgves pa radets vegne af en
fondsbers pa neermere fastsatte vilkar.
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§31.---

Stk. 3. Den pagaldende fondsbers eller auto-
riserede markedsplads paser overholdelse af
stk. 1.

§ 32. Ved tilbud om overtagelse af aktier efter
§ 31 skal erhververen udarbejde og offentligge-
re et tilbudsdokument, som indeholder oplys-
ninger om tilbudets gkonomiske og andre vil-
kér, herunder frist for accept af tilbudet, samt
andre oplysninger, som mé anses for forngdne,
for at aktioneererne kan danne sig et velbegrun-
det skemn over tilbudet. Den pageldende fonds-
bers eller autoriserede markedsplads péser
overholdelsen af 1. pkt.

Lovforslaget

§ 26 a. De befgjelser, der er tillagt en fonds-
bors efter bestemmelserne i §§ 21, 22 og 25 ud-
oves af Fondsridet, nir en dansk eller uden-
landsk fondsbers ansgger om optagelse til note-
ring af sine veerdipapirer pa en fondsbers. Til-
svarende gzlder nar en dansk eller udenlandsk
autoriseret markedsplads ansgger om optagelse
til notering af sine veerdipapirer pd en fonds-
bars.«. :

6. Efter § 29 indsettes:

»§ 29 a. Fondsradet paser, at udstedere og en-
hver, der besidder aktier i selskaber, der har ak-
tier optaget til notering pa en fondsbers eller op-
taget til handel pd en autoriseret markedsplads,
overholder bestemmelserne 1 dette kapitel.

Stk. 2. Fondsradet kan bestemme, at radets
befojelser efter stk. 1 og i regler udstedt i med-
for af § 29, stk. 3, og § 30 kan udeves pa rédets
vegne af en fondsbers henholdsvis en autorise-
ret markedsplads pd neermere fastsatte vilkdr.«.

7.18 31, stk. 3, og § 32, stk. 1, 2. pkt., &ndres
»Den pageldende fondsbers eller autoriserede
markedsplads« til: »Fondsradet«.

8. Efter § 32 indsettes:

»§ 32 a. Fondsradet kan bestemme, at radets
befojelser efter § 31, stk. 2 0g 3, og § 32, stk. 1,
og i regler udstedt i medfer af § 32, stk. 3, kan
udeves pa radets vegne af en fondsbers hen-
holdsvis en autoriseret markedsplads p& naer-
mere fastsatte vilkér.«.
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Geldende formulering

Kapitel 10,

Misbrug af intern viden og kursmanipulation

§ 34. Reglerne i dette kapitel omfatter mis-
brug af intern viden og kursmanipulation vedre-
“rende:

2) Unoterede instrumenter, der er knyttet til et
eller flere vaerdipapirer der er optaget til
notering pé en fondsbers eller handles pé en
autoriseret markedsplads

Lovforslaget

9. Efter § 33 indsecttes:

»§ 33 a. Fondsradet péser overholdelsen af
bestemmelserne i dette kapitel.
Stk. 2. Fondsradet kan bestemme, at befejelsen
efter stk. 1 og i regler udstedt i medfer af § 33,
stk. 4, 1. pkt., kan udeves af en fondsbers hen-
holdsvis en autoriseret markedsplads pa neer-
mere fastsatte vilkar.«,

10. Overskriften til kapitel 10 affattes sdledes:

»Misbrug af intern viden, kursmanipulation og
meddelelsespligt ved visse besiddelser af
veerdipapirer«.

11. § 34, stk. 1, 1. led, affattes saledes:
»Reglerne i dette kapitel omfatter misbrug af

intern viden, kursmampulatlon samt meddelel-

sespligt ved visse besiddelser vedrerende:«. =

12.1§ 34, stk. 1, nr. 2, indseettes efter »handles
pa en autoriseret markedsplads«: »samt andele i
investeringsforeninger og specialforeninger
samt tilsvarende udenlandske investeringsinsti-
tutter« '

13. 1§ 34 indseettes efter stk. 3 som nyt stykke:

»Stk. 4. Folgende personer anses for i kraft af
deres tilknytning til et udstedende selskab at
have adgang til intern viden, jf. stk. 2:

1) medlemmer af bestyrelsen og direktionen i
-etdstedende selskab eller dettes modersel-
skab, :

2) andre direktorer og ledende medarbejdere
med direkte reference til bestyrelsen eller
direktionen i et udstedende selskab eller
dettes moderselskab, interne revisions- og
vicerevisionschefer i et udstedende selskab
eller dettes moderselskab, valgte revisorer
og revisorsuppleanter i et udstedende sel-
skab eller dettes moderselskab, safremt stil-
lingen mé forventes at medfere adgang til
intern viden,
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Geeldende formulering

§ 37. En udsteder af vaerdipapirer, der er op-
taget til notering pa en fondsbers eller til handel
pé en autoriseret markedsplads, og dennes mo-
derselskab skal udarbejde interne regler for be-
styrelsesmedlemmers, direkterers og andre
medarbejderes adgang til for egen eller tredje-
mands regning at handle med de af udstederen
udstedte bersnoterede veerdipapirer og dertil
knyttede finansielle kontrakter.

Stk. 2. Offentlige myndigheder og virksom-
heder, herunder veerdipapirhandlere, advokater
og revisorer, der i kraft af deres virksomhedsud-
gvelse regelmeessigt kommer i besiddelse af in-
tern viden, skal udarbejde interne regler som
foreskrevet i stk. 1. Er de i 1. pkt. naevate virk-
somheder organiseret som interessentskaber,
kommanditselskaber eller lignende, skal de in-
terne regler tillige omfatte ejerne.

Stk. 3. Interne regler udstedt efter stk. 1 og 2
samt § 36, stk. 2, skal pa forlangende udleveres
til den enkelte fondsbers eller autoriserede mar-
kedsplads og Finanstilsynet.

Lovforslaget

3) @vrige medarbejdere i et udstedende sel-
skab eller dettes moderselskab, safremt stil-
lingen ma forventes at medfere adgang til
intern viden, og

4) personer som navnt undernr. 1 og 2i et ud-

stedende selskabs datterselskab, safremt
stillingen méa forventes at medfere adgang
til intern viden vedrerende det udstedende
selskab.«.

Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

14. § 37 affattes saledes:

»§ 37. En udsteder af aktier, der er optaget til
notering pd en fondsbers eller til handel pa en

. autoriseret markedsplads, og dennes modersel-

skab skal udarbejde interne regler for de i § 34,
stk. 4, naevnte personers adgang til for egen el-
ler tredjemands regning at handle med de af ud-
stederen udstedte aktier, jf. forste led, og dertil
knyttede finansielle instrumenter. En udsteder
skal fare en ajourfort fortegnelse over de perso-
ner, der er omfattet af § 34, stk. 4. De omfattede
personer skal straks orienteres herom.

Stk. 2. En person omfattet af § 34, stk. 4, skal
hurtigst muligt give den pagaeldende udsteder
meddelelse om vedkommendes besiddelse af
aktier i selskabet og andringer heri samt vide-
regive oplysninger modtaget efter stk. 4.

Stk. 3. Med besiddelse omfattet af stk. 2 side-
stilles aktier, der gjes af folgende fysiske perso-
ner og selskaber med relation til den i § 34,
stk. 4, neevnte personkreds:

1) eagtefzelle eller samlever,

2) mindredrige bern, hvor den i § 34, stk. 4,
nevnte person er indehaver af foraldre-
myndigheden,

3) selskaber, i hvilke personer omfattet af
§ 34, stk. 4, eller personer omfattet af nr. 1
og 2 alene eller tilsammen udever en ind-
flydelse som naevnt i § 31, stk. 1, nr. 1-5.

Stk. 4. En person omfattet af stk. 3 skal hur-
tigst muligt give den person i § 34, stk. 4, som
vedkommende har relation til, meddelelse om
vedkommendes besiddelse af aktier i selskabet
samt eendringer heri.
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Geeldende formulering

Lovforslaget .

Stk. 5. En udsteder skal for hver enkelt han-
delsdag foretage en nettoopgerelse af de efter -
stk. 2 meddelte erhvervelser og/eller athendel-
ser. Hver erhvervelse henholdsvis afthandelse
indgér med den kursveerdi, handelen er foreta-
get til. Den samlede erhvervelse eller athandel-
se, jf. dog stk. 6-7, skal af udstederen indberet-
tes senest den efterfalgende handelsdag til den
pageeldende fondsbers henholdsvis autorisere-
de markedsplads. Fondsbersen henholdsvis den
autoriserede markedsplads offentligger straks

- disse oplysninger.

Stk. 6. Medferer en opgerelse efter stk. 5 en
endring med en kursveerdi under 50.000 kr.,
kan udstederen undlade at indberette eendringen
til den pageeldende fondsbers henholdsvis auto-
riserede markedsplads.

‘Stk. 7. Meddelelse efter stk. 2 og 4 samt ind-
beretning efter stk. 5 skal indeholde oplysning
om fondskode, handelsdato, antallet af handle-
de aktier og kursvardien heraf samt den samle-
de besiddelse og kursvardien heraf. Finanstil-
synet fastsatter neermere regler om registrering
og anmeldelse.

Stk. 8. En udsteder skal hvert kvartal indbe-
rette en opgerelse over

1) den samlede bestyrelses aktiebesiddelse i
selskabet samt kursvzerdien heraf,

2 en samlede direktions aktiebesiddelse i sel-
skabet samt kursverdien heraf og

3) den samlede aktiebesiddelse for personer
omfattet af stk. 3 og § 34, stk. 4, samt kurs-
verdien heraf,

til den pagaeldende fondsbers eller autorlserede

markedsplads, som straks offenthggtar opgprel-

sen. Finanstilsynet fastsztter nrmere regler

herfor.«.

15. Efter § 37 indsaettes:

»§ 37 a. Offentlige myndigheder og virksom-
heder, herunder veerdipapirhandlere, advokater
og revisorer, der i kraft af deres virksomhedsud-
gvelse regelmaessigt kommer i besiddelse af in-
tern viden; skal udarbejde interne regler som
foreskrevet i § 37, stk. 1, 1. pkt. Er de i 1. pkt.

nevnte virksomheder organiseret som interes-

sentskaber, kommanditselskaber eller lignende,
skal de interne regler tillige omfatte ejerne.
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Geeldende formulering

§ 55. Yder en clearingcentral eller clearing-
deltager 1an til en clearingdeltager i forbindelse
med afviklingen af verdipapirhandler i clea-
ringcentralen, kan det forinden veere aftalt med
lantager, at de af lantagerens fondsaktiver, der
opbevares i et eller flere af lantageren udpegede
depoter i en vaerdipapircentral, kan tjene til pant
for indfrielsen af lanet.

Stk. 4. Br en aftale som navnt i stk. 1, 2 eller
3 registreret i en veerdipapircentral, og konsta-
teres der i forbindelse med en afvikling behov
for at udnytte retten til pant, kan léngiveren i
umiddelbar tilknytning til afviklingens gen-
nemforelse anmelde panteret i de pagaldende
fondsaktiver, jf. stk. 1-3, over for veerdipapir-
centralen med henblik pé registrering. Alene
ved en sédan registrering opnés beskyttelse
mod retsforfolgning og aftaleerhververe efter
reglerne i kapitel 22.

Lovforslaget

Stk. 2. Interne regler udstedt efter stk. 1, § 36,
stk. 2, og § 37, stk. 1, samt fortegnelser udar-
bejdet efter § 37, stk. 1, skal pa forlangende ud-
leveres til den enkelte fondsbers eller autorise-
rede markedsplads og Finanstilsynet.«.

16. Efter § 42 indseettes:

»§ 42 a. De befajelser, der er tillagt en autori-
seret markedsplads efter bestemmelserne i § 40,
stk. 2, og § 42, udeves af Fondsradet, nar en
dansk eller udenlandsk autoriseret markeds-
plads anseger om optagelse til handel af sine
veerdipapirer pa en autoriseret markedsplads.«.

- 17.1 § 55, stk. 1, indsaettes efter »veerdipapir-

handler«: »eller betalinger«.

18. § 55, stk. 4, affattes sdledes:

»Stk. 4. Er en aftale som nevnt istk. 1,2 eller
3 registreret i en veerdipapircentral, og ydes der
14n til brug for afvikling, kan der i tilknytning til
afviklingen anmeldes panteret i de pdgeldende
fondsaktiver, jf. stk. 1-3, over for veerdipapir-
centralen med henblik pa registrering. Alene
ved en sadan registrering opnas beskyttelse
mod retsforfolgning og aftaleerhververe efter
reglerne i kapitel 22.«.
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Geldende formulering

§ 64. Finansielle virksomheder omfattet af
lov om banker og sparekasser, lov om fonds-
maglerselskaber, for sé:vidt de har tilladelse til
at fore depot, og realkreditloven samt virksom-
heder, der drives i faellesskab af disse virksom-
heder, og som har til formél at forvalte veerdipa-
pirer, Danmarks Nationalbank, Finansstyrel-
sen, clearingcentraler og obligationsudstedende
institutter, for sd vidt angér fondsaktier, der er
udstedt af det pagaeldende institut, skal indga en
- tilslutningsaftale med en veerdipapircentral som
betingelse for, at de kan opna adgang til at ind-
rapportere til registrering i den pageeldende cen-
tral. ‘ :

§83.--- ' o

Stk. 2. Fondsradet, der er et uathengigt, kol-
legialt rad, bestar af 11 medlemmer med hen-
. holdsvis gkonomisk eller juridisk indsigt og
indsigt i veardipapirmarkedet. @konomimini-
steren udnavner formanden og nastformanden,
og udnavner de gvrige medlemmer samt sup-
pleanter herfor efter indstilling for indtil 4 ar ad
gangen. Et medlem af Fondsrédet og supplean-
ten for et medlem ma ikke samtidig veere med-
lem af ledelsen for en fondsbers, en autoriseret
markedsplads, en clearingcentral, en verdipa-
pircentral, en autoriseret pengemarkedsmeegler
eller en vaerdipapirmagler.

Stk. 3. Formanden og nastformanden skal re-
prasentere generelle samfundsmaessige interes-
ser. Formanden skal have gkonomisk-erhvervs-
massig sagkundskab, mens. nastformanden
skal have juridisk-erhvervsmassig sagkund-
skab. Danmarks Nationalbank indstiller ét med-
lem, Forsikring & Pension og Foreningen af
Firmapensionskasser indstiller 2 medlemmer i
feellesskab, og ATP og LD indstiller ét medlem
i fellesskab. Borsmeeglerforeningen indstiller 2
medlemmer. Finansrddet og InvesteringsFor-
eningsRadet indstiller ét medlem i fellesskab.
Realkreditridet indstiller ét medlem, og Dansk
Industri; Danmarks Rederiforening og Det Dan-
ske Handelskammer indstiller ét medlem i fael-
lesskab.

Lovforslaget

19.1§ 64, stk. 1, indsettes efter »lov om banker
og sparekasser«: »m.v.«, og »fondsaktier« en-
dres til: »fondsaktiver«.

20.1§ 83, stk. 2, 1. pkt., endres »1 1« til: »12«.

21.1§ 83, stk. 3, indseettes efter 6. pkt.:
»Forbrugerrddet og Dansk Aktionaerforening
indstiller ét medlem. i facllesskab.«.
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Geeldende formulering

Stk. 4. Fondsradet traeffer afgorelse med sim-
pelt flertal.

§84.---

Stk. 3. § 50, stk. 4, og § 51 ilov om banker og
sparekasser m.v. ﬁnder tilsvarende anvendelse
pé& Finanstilsynets og Fondsradets tilsyn efter
denne lov. § 84 a i denne lov finder tilsvarende
anvendelse pa Fondsradet.

Lovforslaget

22. § 83, stk. 4, affattes séledes:

»Stk. 4. Fondsradet treeffer afgerelse ved sim-
pelt flertal. Ved stemmelighed er formandens
stemme afgerende.«.

23. Efter § 83 indszttes:

»§ 83 a. Fondsradet kan, hvor dette er udtryk-
keligt anfart, bestemme, at visse befgjelser,
der er tillagt Fondsradet i denne lov og i regler
udstedt i medfer af loven, kan-udoves af en
fondsbers henholdsvis en autoriseret markeds-
plads pa narmere fastsatte vilkar.

Stk. 2. En fondsbars eller en autoriseret mar-
kedsplads, der har faet tillagt befojelser efter
stk. 1, kan kraeve betaling for varetagelse af op-
gaver, der folger af disse befojelser.

Stk. 3. En fondsbers eller autoriseret mar-
kedsplads, der har faet tillagt befajelser- efter
stk. 1, skal opfylde forvaltnmgslovens kapitel
3-7 samt lov om offentlighed i forvaltningen,
nér den treffer afgerelse inden for de delegere-
de omrader, jf. stk. 1.

Stk. 4. Bestemmelserne i § 84 a, stk. 1 og 2,
og § 84 b, stk. 1, finder tilsvarende anvendelse
pé fondsberser henholdsvis autoriserede mar-
kedspladser, der har faet tillagt befajelser efter
stk. 1.

Stk. 5. Fondsradet treeffer ved bekendtgerelse
beslutning om delegation efter stk. 1.«.

24.1§ 84, stk. 3, mdsaettes efter2 pkt. som nyt
pkt.:

»2. pkt. geelder dog ikke ved Fondsradets be-
handling af sager om udstedelse af regler om
god vardipapirhandelsskik, jf. § 3, stk. 1.«.

25.1 § 84 indsattes som stk. 5:

»Stk. 5. Finanstilsynet afgiver i samarbejde
med Forbrugerstyrelsen arligt til skonomi- og
erhvervsministeren en rapport over status for
udstedelse af regler om god vaerdipapirhandels-
skik og om erfaringerne med reglernes anven-
delse, jf. § 3, stk. 2.«.
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Geldende formulering

§84a.---

Stk. 5.---.

~ 15) Finansielle tllsynsmyndlgheder i: lande

uden for Den Europaiske Union eller uden

for lande, som Fzallesskabet har indgéet af-

tale med, under forudsetning-af* at oplys-

ningerne i henhold til de pagaldende myn-

* digheders nationale lovgivning er undergi-

- vet tavshedspligt som angivet i stk. 1 og ud-
veksles i henhold til international aftale.

Stk. 6. Alle, der i henhold til stk. 4 og 5 mod-
tager fortrolige oplysninger fra Finanstilsynet
eller Fondsradet, er med hensyn til disse oplys-
ninger undergivet den i stk. 1 omhandlede tavs-
hedspligt.

Lovforslaget

26. § 84 a, stk. 5, nr. 15, affattes séledes:

»15)Finansielle tilsynsmyndigheder i lande uden
for Den Europeiske Union eller uden for-
lande, som Fellesskabet har indgdet aftale
med, der har ansvaret for tilsyn med finan-
sielle virksomheder, finansieringsinstitutter
eller kapitalmarkederne, og organer, der
medvirker ved likvidation, konkursbehand-
ling eller lignende procedurer, samt perso-
ner, der er ansvarlige for den lovpligtige re-
vision af regnskaber for et aktieselskab om-
fattet af § 7 eller for andre omfattet af denne
lov, jf. dog stk. 10 og 11.«.

27.1 § 84 a indsettes efter stk. 5 som nyt styk-
ke: -

»Stk. 6. Bestemmelsen i stk. 1 er ikke t11 hin-
der for, at fortrolige oplysninger videregives til
en fondsbers henholdsvis en autoriseret mar-
kedsplads, der har faet tilladelse efter:§ 8, nér
det sker for at imedeg3 eller undersgge, om der
er misbrugt intern viden eller udevet kursmani-
pulation efter bestemmelserne i kapitel 10.«.

Stk. 6-8 bliver herefter stk. 7-9.

28. 1 § 84 a, stk. 6, der bliver stk. 7, andres
wstk. 4 og 5« til: »stk. 4-6«. "

29. I § 84 a indsattes efter stk. 8, der bliver
stk. 9, som nye stykker:
»Stk. 10. Videregivelse efter stk. 5, . 15,
kan alene ske
1) pa baggrund af 1nternat10nal samarbejdsaf-
tale og
2) under forudsaetmng af, at modtagerne
mindst er underlagt en lovbestemt tavs-
hedspligt, der svarer til tavshedspligten i
- medfor af stk. 1, og at modtagerne har be-
hov for oplysnlngerne til varetagelse af de-
res opgaver.
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Geeldende formulering

§84b.---
Sth. 2. - - -

7) Den, mod hvem Finanstilsynet indleder un-
dersggelse for overtraedelse af § 29 om ind-
beretning af aktiebesiddelser eller kapitel
10 om misbrug af intern viden og kursma-
nipulation. » '

8) Den, der for Fondsradet indbringer en af en
fondsbers, en autoriseret markedsplads, en
clearingcentral eller en veerdipapircentral
truffet beslutning i sager af vidtraekkende
eller principiel betydning, jf. § 88, stk. 2,
og som Fondsradet anser for part i sagen.

10) Den, der af Finanstilsyhet palegges at udar-
bejde interne regler efter § 36, stk.2, og
§ 37, stk. 1 og 2, eller foretage eendringer
heri.

Stk. 4. Endelig kan Fondsradet, nar Fondsra-
det tager en sag op vedrerende god veerdipapir-
handelsskik, jf. § 3, stk. 1, under serlige om-
stendigheder tillige tilkende partsbefajeler til
andre fysiske eller juridiske personer end de i
stk. 2 og 3 naevnte. Partsbefojelser kan alene til-
laegges, for sé vidt angr den del af sagen, som
har direkte og veesentlig betydning for den pé-
geldende. Tilkendelse af partsbefejelser skal
ske under hensyntagen til beskyttelsen af fortro-
lige oplysninger.

Lovforslaget

Stk. 11. Videregivelse efter stk. 5, nr. 15, af
fortrolige oplysninger, der hidrerer fra lande in-
den for Den Europeeiske Union eller lande, som
Faellesskabet har indgéet aftale med, kan endvi-
dere alene ske, safremt de myndigheder, som
har afgivet oplysningerne, har givet deres ud-
trykkelige tilladelse, og safremt oplysningerne
udelukkende benyttes til det formal, som tilla-
delsen vedrprer.«. . :

30. § 84 b, stk. 2, nr. 7, affattes saledes:

»7) Den, mod hvem Fondsridet indleder under-
sogelse for overtraedelse af § 29 om indbe-
retning af aktiebesiddelser eller den, mod
hvem Finanstilsynet indleder undersegelse
for overtraedelse af kapitel 10.«.

31.1 § 84 b, stk. 2, nr. 8, eendres »§ 88, stk. 2«
til: »§ 88, stk. 3«. ‘

32.1§ 84 b, stk. 2, nr. 10, ndres »§ 37, stk. 1
og 2« til: »§ 37, stk. 1, og § 37 a, stk. 1«.

33.1§ 84 b, stk. 4, 1. pkt., ndres »Fondsradet«
to steder til: »Finanstilsynet«.
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Geeldende formulering

. § 88. Afgarelser truffet af Finanstilsynet eller
Fondsradet i henhold til denne lov eller efter
regler udstedt i medfer af loven kan indbringes
for Erhvervsankenavnet senest 4 uger efter, at
afgerelsen er meddelt den pdgeeldende. Bestem-
melsen i 1. pkt. omfatter ikke afgareliser efter
stk. 2 eller § 87.

Stk. 2. Fondsbersers, autoriserede markeds-
pladsers, clearingcentralers eller verdipapir-
centralers beslutninger i sager af vidtreekkende
eller principiel betydning kan indbringes for
Fondsradet senest 4 uger efter, at afgerelsen er
meddelt den pagzldende. Indbringelsen kan til-
leegges opsattende virkning.

Stk. 3. Erhvervsankenavnets afgﬂrelser eller
afgarelser, Fondsradet traeffer efter stk. 2, kan
ved et sagsanleg senest 8 uger efter, at afgorel-
sen er meddelt den pagaeldende, indbringes for
domstolene.

Stk. 4. Afgorelser vedrerende registrering,
aendring eller udslettelse af rettigheder i en veer-
dipapircentral truffet af en vaerdipapircentral og
afgorelser truffet af Klagenavnet for Veerdipa-
pircentraler er ikke omfattet af stk. 1-3.

§ 93. Overtraedelse af § 4, stk. 1, §.4 a, § 6,
stk.2 og 3, § 8, stk. 1, § 10, stk. 1, § 11, § 12,
stk. 1,2 og 5-8, § 14, stk. 1, 1. pkt., § 16, stk. 3
og4,§ 19, stk. 1,§ 20, stk. 6, § 25, stk. 1, § 27,
stk. 1, § 28, § 29, stk. 1og2,§3l, stk. 10g3
§ 32, stk. 1 og 2, § 33, stk. 1 og 3, § 35, stk. 2,
§ 36, stk. 2, § 37, § 38, stk. 2, § 39, stk. 2, § 40,
stk. 3, § 42, stk. 4 og 5, §44, stk. 1 og 2, § 45,
stk. 1, §46, stk. 1, §48, stk.2, §51, stk. 1,
§ 52, stk. 1, 2. pkt., § 60, stk. 1, 2. pkt., § 75,
stk. 2, 2. pkt., og § 76, stk. 2, straffes med bede.
Pa samme made straffes grov eller gentagen
overtreedelse af § 3, stk. 1, § 5, § 6, stk. 1, § 18,
stk. 1 og'2, §23, stk.2, §41, stk. 1-3, § 49,
§ 52, stk. 1, 1. pkt., og § 60, stk. 1, 1. pkt.

Lovforslaget -

34. § 88 affattes saledes:

»§ 88. Afgarelser truffet af Finanstilsynet el-
ler Fondsradet i henhold til denne lov eller efter
regler udstedt i medfer af loven kan indbringes
for Erhvervsankenavnet senest 4 uger efter, at
afgorelsen er meddelt den pageeldende. Bestem-
melsen i 1. pkt. omfatter ikke afgerelser efter
stk. 3 eller § 87.

Stk. 2. Stk. 1 finder tillige anvendelse pa af-
gorelser truffet af virksomheder, der udever be-
fojelser pd Fondsradets vegne.

Stk. 3. Fondsbarsers, autoriserede markeds-
pladsers, clearingscentralers eller veerdipapir-
centralers afgarelser i sager af vidtreekkende el-
ler principiel betydning truffet i henhold til

~ egne regelseet kan indbringes for Fondsradet se-

nest 4 uger efter, at afgarelsen er meddelt den
pageeldende. Indbringelsen kan tlllaegges op-
seettende virkning.

Stk. 4. Erhvervsankenavnets afg;arelser og
afgerelser, Fondsradet treeffer efter stk. 3, kan
ved et sagsanleeg senest 8 uger efter, at afg;arel-
sen er meddelt den pagaldende, indbringes for
domstolene.

Stk. 5. Afgerelser vedrgrende registrering,
endring eller udslettelse af rettigheder i en veer-
dipapircentral truffet af en vaerdipapircentral og
afgerelser truffet af Klagenavnet for Verdipa-
pircentraler er ikke omfattet af stk. 1-4.«.

35. 1 §93, stk 1, 1. pkt., andres »§ 37« til:
»§37,stk. 1,2,5,7, 1. pkt., og 8, § 37 a«.
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Geeldende formulering

§98.---

Stk. 4. Beslutmnglhenhold til stk 1-3 treeffes
med det flertal, der i gvrigt kraeves til vaesentli-
ge beslutninger. Bestyrelsen i det eller de i
stk. 2 omtalte aktieselskaber skal udarbejde en
aktionzroverenskomst, der skal godkendes af
egkonomiministeren.

§ 1. Erhvervsankenavnet er klageinstans for
administrative afgerelser i det omfang, det fast-
seettes ved lov eller 1 henhold til lov. Endvidere
er ankeneevnet klageinstans for afgerelser truf-
fet af Rejsegarantifonden, i det omfang det er
fastsat i lov om en rejsegarantifond. :

Lovforslaget

36. 1§ 98, stk. 4, 2. pkt., eendres »Bestyrelsen
til: »Aktionaererne«.

§2

- I lov nr, 858 af 23. december 1987 om Er-
hvervsankenzvnet, som endret ved lov nr. 315
af 14. maj 1997 og lov nr. 1052 af 23. december
1998, foretages folgende @ndring:

1. § 1, stk. 1, 2. pkt., affattes séledes:

»Endvidere er ankenavnet klageinstans for
afgerelser truffet af Rejsegarantifonden i det
omfang, det er fastsat ved lov om en rejsegaran-
tifond, samt for afgerelser truffet af virksomhe-
der, der udever befajelser pa Fondsridets veg-
ne, i det omfang, det er fastsat i lov om veerdi-
papirhandel m.v.«.

§3

Loven traeder i kraft den 1. juli 2002, jf. dog
stk. 2.

Stk. 2. § 1,0r, 10, 11, 13-15, 32 og 35, treeder
i kraft den 1. oktober 2002. @konomi- og er-
hvervsministeren fastsetter tidspunktet for
ikrafttreeden af § 1, nr. 5-9, 16, 23, 27, 28, 30,
31 og 34, samt § 2.

Stk. 3. Fondsradets bekendtgerelse nr. 429 af
28. maj 2001 om god veerdipapirhandelsskik
ved, handel med visse verdipapirer skal dog
fortsat have gyldighed, indtil gkonomi- og er-
hvervsministeren har udstedt regler pa omradet.

§4

Status over de samlede besiddelser i selska-
ber, som personer omfattet af § 34, stk. 4, og
§ 37, stk. 3, jf. denne lovs § 1, nr. 13 og 14, er i
besiddelse af, skal meddeles til den pagaldende
udsteder samt indberettes af sidstnaevnte til den
pégeeldende fondsbers henholdsvis den autori-
serede markedsplads, hvor selskabets aktier er
optaget til notering eller handel, senest den 1.
januar 2003.
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Geeldende formulering ’ ' ' Ldvfbrslaget'
§5

Loven galder ikke for Feergerne og Grenland
men kan ved kongelig anordning settes i kraft
for disse landsdele med de afvigelser, som de
seerlige feeroske og granlandske forhold tilsiger.
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Til lovforslag nr. L 172. Skriftlig fremseettelse (21. marts 2002)

Okonomi- og erhvervsministeren (Bendt

Bendtsen):

Herved tillader jeg mig for Folketinget at
fremseette:

Forslag til lov om cendring af lov om veerdipa-
pirhandel m.v. og lov om Erhvervsankencevnet
(Insiderregister, integrering af forbrugerhen-
syn, kompetencefordelingen pd borsomridet og
skeerpelse af insiderregler).

(Lovforslag nr. L 172).

Der er behov for en klar og entydig kompeten-
cefordeling p& omradet for god vaerdipapirhan-
delsskik. Lovforslaget indebeerer, at kompeten-
cen til at fastseette regler om god vardipapirhan-
delsskik fremover skal ligge hos ekonomi- og
erhvervsministeren. Med den forngdne klarhed
pa omradet, skal modellen veere med til at sikre
en bedre forbrugerbeskyttelse pa vaerdipapirhan-
delsomradet.

Herudover foreslas det at indfere et insiderre-
gister, hvor personer, der i kraft af deres stilling
mé formodes at veere i besiddelse af intern viden
om selskabet, skal offentliggare deres besiddel-
ser af aktier, som de har erhvervet i selskabet.
Andringer i besiddelser skal ligeledes offentlig-

gores. Registret vil skabe sterre gennemsigtig-
hed pa vaerdipapirmarkedet og ma forventes at
have en forebyggende effekt i forbindelse med
misbrug af intern viden.

Endvidere foreslds det at udvide forbuddet
mod insiderhandel til ogsd at omfatte handel
med investeringsbeviser i unoterede investe-
ringsforeninger.

Desuden sker der en pracisering af kompeten-
cen pé vardipapiromradet, s& det bliver klarere,
hvilke kompetencer, der varetages henholdsvis
af Finanstilsynet, Fondsraddet og markedsvirk-
somhederne. I den forbindelse praeciseres det, at
Erhvervsankenavnet ogsé har kompetence til at
behandle klager over afgerelser truffet af mar-
kedsvirksomheder efter delegation fra Fondsré-
det. ‘

Endelig foretages en @ndring i relation til af-
vikling af veerdipapirer, naermere bestemt vedro-
rende pantsatning af veerdipapirer under den sd-
kaldte sikkerhedsret, dvs. en metode hvorefter
der kan etableres sikkerhed for kortvarige lan.

Med disse bemerkninger og idet jeg i ovrigt
henviser til lovforslaget og bemarkningerne til
dette, skal jeg anbefale forslaget til det haje
Tings velvillige behandling.



