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Endvidere omfatter eneretten filialer af kreditinsti-
tutter og investeringsselskaber, hjemmeherende. i et
land uden for den Europeiske Union, som Feellesska-
bet ikke har indgdet aftale med pa det finansielle om-
rade (tredjeland), hvor filialen har opnaet tilladelse
her i landet i henhold til § 7, stk. 1, § 8, stk. 1, eller
§ 09, stk. 1.

Som noget nyt er det i § 33 foreslaet, at investe-
ringsselskaber og kreditinstitutter, der er meddelt til-
ladelse i et tredjeland, skal have tilladelse til at udgve
greenseoverskridende tjenesteydelsesvirksomhed med
vaerdipapirer her i landet. Denne form for virksomhed
har hidtil ikke kreevet tilladelse fra Finanstilsynet.
Som konsekvens heraf er investeringsselskaber og
kreditinstitutter, der har opnéet en sidan tilladelse,
medtaget i forslaget.

Formidling og udferelse af valutaspotforretninger i
investeringsejemed for investorer, med henblik p4 at
investorerne opnér fortjeneste ved kursaendring pa va-
luta, er ikke omfattet af Investeringsservicedirektivet,
og er séledes ikke omfattet af det »Europeeiske pas«,
hvorved forstés retten til fri etablering af filialer og fii
udvekshng af tjenesteydelser i andre EU-lande, samt
lande, Faellesskabet har indgdet samarbejdsaftale med
pa det finansielle omrade. Imidlertid vil et investe-
ringsselskab, der i hjemlandet har faet tilladelse til at
tilbyde den pégeldende tjenesteydelse, ogsi kunne
drive denne virksomhed, sifremt den overholder
dansk lovgivning pd dette omréde. Dette folger af de
almindelige EU- -regler om ikke-diskrimination. For
kreditinstituiter er aktiviteten omfattet af det »Euro-
peiske pas«.

For sd vidt angér afgraensningen af, hvilke aktivite-
ter og instrumenter (veerdipapirer), der er omfattet af
eneretten, er der som noget nyt henvist til de aktivite-
ter og instrumenter (veerdipapirer), der i henhold til bi-
lag 4, afsnit A og bilag 5, til lovforslaget er omfattet
af den virksomhed, som virksomheder med tilladelse
efter stk. 1 kan udfere.

Det er praciseret, at eneretten som hidtil udover
formidling af kontakt mellem kunder og vaerdipapir-
handlere samt formidling og udfetelse af handler ogsa
omfatter skensmeessig portefoljepleje og udstedelse af
afseetningsgaranti i forbindelse med emissioner samt
placering af sddanne emissioner. Efter bestemmelsen
skal virksomheder have tilladelse til at udfere aktivi-
teter for tredjemand pa erhvervsmeessigt grundlag. En
virksomhed med tilladelse efter § 7, stk. 1, kan dog
udstede afseetningsgarantier i forbindelse med emissi-
oner samt placere sddanne emissioner uden tilladelse
efter § 9, stk. 1, jf. bemeerkningerne til § 7, stk. 1 og 2.

Derudover vil eneretten som noget nyt tillige om-
fatte opbevaring og forvaltning af vaerdipapirer for in-
vestorer. Med forslaget vil danske og udenlandske
vaerdipapirhandlere f& eneret til at udfere tjeneste-
ydelsen. Pengeinstitutter kan dog udfere denne aktivi-
tet uden tilladelse efter § 9, stk. 1, jf. bemeerkningerne
til § 7, stk. 1 og 2, og realkreditinstitutter kan opbeva-
re og forvalte egne realkreditobligationer og egne an-
dre Vaaldlpapnel uden tilladelse efter § 9, stk. 1, jf. be-
merkningerne til § 8, stk. 1, og bilag 3.

Som en videreforelse af § 4 a i lov om veerdipapir-
handel m.v. omfatter eneretten ogs4 formidling ogud-
farelse af valutaspotforretninger i invester ingsejemed
med henblik p4, at investorerne opnar fortjeneste ved
kursaendring pé valuta, nér disse aktiviteter udfores pa
elllvelvsmaas31gt grundlag for tredjemand.

Det folger af markedskutymer, at valutéspotfofret—
ninger er valutaforretninger, der afvikles senest 2 ar-
bejdsdage efter indgaelsesdagen, og at valutatermins-
forretninger er valutaforretninger, -der afvikles 3 ar-
bejdsdage eller senere efter indgéelsesdagen. Hvis en
valutaspotforretning omfattet af forslagets stk. 1 for-
leenges ud over 2 dage, vil der vaere tale om en valuta-
terminsforretning. Valutaterminsforretninger er om-
fattet af § 2, stk. 1, nt. 6, »Finansielle fitures« i lov
om verdipapirhandel m.v. og af forslagets bilag 5, nr.
11. Handel med valutaterminsforretninger vil siledes
ogsa veere omfattet af eneretten. o

Med bestemmelsen har det ikke varet hensigten at
regulere valutaspotmarkedet som sadan, men alene at
regulere en bestemt type virksomhed, der bestar i at
tilbyde valuta pé’i spotbasis i investeringsgjemed ved
gennem gentagne transaktioner at spekulele i kulszen-
dringer pa valuta. :

Da det falder tiden for deres virksomhedsomréde, er
Danmarks Nationalbank og Finansstyrelsen ikke om-
fattet af eneretten til at formidle og udfare valutaspot-
forretninger i investeringsgjemed med henblik pa, at
investorerne opnar fortjeneste ved kurseendring pa va-
luta, nér disse aktiviteter udferes pa erhvervsmzessigt
grundlag for tredjemand. :

Henvisningen til tilladelsesbestemmelserne medf@—
rer, at det ikke af bestemmelsen om eneretten fremgar,
i hvilket omfang de enkelte typer af finansielle virk-
somheders eneret omfatter samtlige aktiviteter og in-
strumenter (vaerdipapirer). Afgreensningen héraf regu-
leres i tilladelsesbestemmelserne i §§ 7-10, hvoraf det
fremgar, hvilke aktiviteter den pageeldende virksom-
hedstype kan opna tilladelse til. ' :

Eneretten omfatter alene virksomhed pé erhvervs-
messigt grundlag. Ved erhvervsmaessigt grundlag
forstés, at der ved transaktionen er tilstreebt en gkono-



