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Lovforslag nr. 20, 2006 — 07 til Lov om andring af lov vaerdipapirhandel
m.v. (gennemfgrelse af MiFID direktivet) forslag nr. 49 til =ndring af
vardipapirhandelsiovens § 25

Med ovennaevnte forslag foresl@s en andring af veerdipapirhandelsiovens § 25 til
gennemfgrelse af MiFID-direktivets art. 41. Lovforslaget ophaever samtidig (forslag
nr. 68) Veerdipapirhandelslovens kap. 11 og 11a, sdledes at den nye § 25 kommer
til at geelde for operatgrer af regulerede markeder (medens den nugaldende § 25
geelder for fondsbgrser og den enslydende § 42 for autoriserede markedspladser).

Reglerne om afnotering (forslagets § 25, stk. 3) bliver sdledes som tidligere
enslydende for fondsbgrser og autoriserede markedspladser, nu under et regulerede
markeder.

Vi gnsker som autoriseret markedsplads (efter lovforslagets vedtagelse som et
reguleret marked) at henlede Udvalgets opmaerksomhed pd bemaerkningerne til
lovforsiagets § 25, stk. 3.

g 25, stk. 3 har til formal at gennemfgre af MiFID-direktivets art. 41, og som det
anfgres i bemeerkningerne til forslag nr. 49 i 3. afsnit (side 78 i bemaerkningerne) “i
forhold til de geeldende regler om sletning fra notering er operatgrens adgang [efter
forslaget] til at suspendere eller slette et veerdipapirer fra handlen lempeligere
efter de foresldede regler, - - ”. Det tilfgjes imidlertid, at "Hvis et vaerdipapir kun er
optaget til handel pa ét reguleret marked, vil en suspension eller sletning dog i
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hgjere grad kunne vaere til vaesentlig skade for investorernes interesser eller
markedets ordentlige funktion, og i sddanne tilfzelde er det ikke hensigten, at der
skal vaere forskel mellem de gaeldende regler bg de foresl8ede.” (vores udhavelse).

Vi bemeaerker, at kommentaren ikke er i overensstemmelse med MIFID-direktivets
art. 41, Stort set alle veerdipapirer, der er optaget til handel i Danmark er kun er
optaget til handel p& ét reguleret marked.

Tages lovbemaerkningen for pdlydende vil den faktiske realitet vaere, at der ikke
foretages en lovandring, idet kommentaren forudsaetter, at de geeldende regler om
afnotering (i strid med lovforsiagets indhold) fasthoides for alle vaerdipapirer
optaget til handel (med de fornavnte ganske fa undtagelser).

Vi bemaerker, at der efter vores opfattelse ikke er belaeg i MiFID-direktivets art. 41
til denne indskraenkning, at direktivet pa dette punkt ifslge kommentaren til
lovforslaget altsa ikke bliver gennemfgrt samt, at vi finder det ikke er stemmende
med god lovgivningspraksis pa denne made i kommentarerne til en lovbestemmelse
at fastholde geeldende regler, som lovforslagets tekst zendrer.

Vi er af den opfattelse, at operatprer af regulerede markeder i forbindelse med
overvejelser om sletning af et vaerdipapir fra handel omhyggeligt skal foretage den
vurdering, der fremgar af direktivet og lovforsiagets ordlyd, men ikke er
begraensede, sddan som det fremgar af lovkommentaren. Vi finder, at det forhold,
at et veaerdipapir matte veaere optaget til handel pd flere regulerede markeder, m3
fare til, at det som udgangspunkt er mindre sandsynligt, at en sletning fra handel
vil veere til vaesentlig skade for investorens interesser eller markedets ordentlige
funktion, men at det ikke vil vaere i overensstemmelse med direktivets ordlyd at
fastholde reglerne i den nugaeidende Vaerdipapirhandelsloves § 25, stk. 3 i tilfeelde
af, at et vaerdipapir kun er optaget til handel pa ét reguleret marked.

Vi er til disposition for spgrgsmal eller bemaerkninger.

Med venlig hilsen
Dansk Autoriseret Markedsplads A/S

n Thestrup
Adm. direktgr
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