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Lovforslag nr L 161. Fremsat den 29. februar 1980 af industriministeren

Forslag

Lov om en vardipapircentral

Kapitel 1
Indledende bestemmelser

§ 1. Udstedelse af aktier og obligationer
m. v., der noteres p2 Kebenhavns Fondsbers,
(fondsaktiver), sker gennem en ve&rdipapir-
central, der registrerer fondsaktiverne og dis-
ses omsztning.

Stk. 2. Industriministeren kan tillade regi-
strering af andre lignende aktiver.

§ 2. Vardipapircentralen er en privat selv-
ejende institution. De narmere regler om
verdipapircentralen og dens virksomhed
faststtes af centralens bestyrelse i en ved-
tegt, der godkendes af industriministeren.

Kapitel 2
Ledelse

§ 3. Verdipapircentralen ledes af en besty-
relse pa indtil 13 medlemmer og en direkti-
on.

Stk. 2. Industriministeren udnavner for tre
ar ad gangen formanden for bestyrelsen og
de gvrige bestyrelsesmedlemmer, jfr. dog § 4.
Af medlemmerne udnavnes fire efter indstil-
ling fra organisationer, der reprasenterer
udstederne af fondsaktiverne, fire efter ind-
stilling fra organisationer, der reprasenterer
de i § 6, nr. 2 og 3, nevnte kontoferende
institutter, og én efter indstilling fra Dan-
marks Nationalbank. Et af medlemmerne
udnzvnes med serlig henblik pa at varetage
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interesser for ejerne af fondsaktiverne. For
medlemmerne skal udnavnes stedfortradere.

§ 4. Verdipapircentralens arbejdstagere
har ret til i overensstemmelse med stk. 2-5 at
veelge 2 medlemmer af bestyrelsen og sted-
fortreedere for disse blandt centralens ar-
bejdstagere. :

Stk. 2. Mindst halvdelen af arbejdstagerne
skal stemme for en beslutning om at udnytte
retten efter stk. 1. Beslutningen meddeles
skriftligt bestyrelsen.

Stk. 3. Arbejdstagernes valg af bestyrelses- -
medlemmer og stedfortreedere sker ved
skriftlig og hemmelig afstemning. Hver ar-
bejdstager kan kun stemme pa én person
som medlem og én person som stedfortra-

“der. Medlemmerne indtreder i bestyrelsen 1

maéned efter, at denne har féet skriftlig med-
delelse om de pageldendes navn og bopal.

Stk. 4. De bestyrelsesmedlemmer, der vel-
ges af arbejdstagerne, udpeges for 3 &r ad .
gangen blandt de arbejdstagere, der i det
sidste ar for valget har veeret ansat i verdi-
papircentralen. ‘

- Stk. 5. Industriministeren fastsatter regler
om, hvem der anses som arbejdstager, om
beregning af det gennemsnitlige antal ar-
bejdstagere efter stk. 1, om den nzrmere
gennemforelse af valg efter stk. 2 og 3 samt
om, under hvilken form vaerdipapircentralens
arbejdstagere skal orienteres om centralens
forhold.

§ 5. Bestyrelsen ansatter direktionen og
sorger for, at verdipapircentralens virksom-

/
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hed udeves forsvarligt i overensstemmelse
med loven og verdipapircentralens vedteg-
ter.

Stk. 2. Direktionen varetager den daglige
ledelse af vaerdipapircentralen i overensstem-
melse med bestyrelsens retningslinier og an-
visninger.

) Kapitel 3
Adgangen til at Jforetage registrering

§ 6. Ret til at foretage registrering i veerdi-
papircentralen pa dennes vegne og med rets-
virkning i henhold til §§ 8-16 (kontoferende
institut) tilkommer:

1. Danmarks Nationalbank,

2. banker og sparekasser,

3. fondsbersvekselerere, og

4. realkreditinstitutter og andre obligations-
udstedende institutter, for s& vidt angir
fondsaktiver, der er udstedt af det pageal-
dende institut.

§ 7. Industriministeren fastsatter regler
om fremgangsmaden ved registrering og om
godkendelse af personer, der som ansat i
vardipapircentralen eller de kontoferende
institutter kan udfere de med registreringen
forbundne opgaver. Industriministeren kan
endvidere fastsztte regler om kontoferende
institutters adgang til at opkrave gebyrer for
forvaltning af fondsaktiver og for registrerin-
ger vedrerende disse.

Kapitel 4
Retsvirkninger af registrering m. v.

§ 8. Rettigheder over registrerede fondsak-
tiver skal registreres i veerdipapircentralen
for at opnéd beskyttelse mod retsforfelgning
og aftaleerhververe.

Stk. 2. Den aftale eller retsforfolgning, der
skal kunne fortrenge en ikke registreret ret,
skal selv vare registreret, og en erhverver
ifglge aftale skal vere i god tro ved anmel-
delsen til verdipapircentralen.

Stk. 3. Registreringens retsvirkninger reg-
nes fra anmeldelsen til det kontoferende in-
stitut. Anmeldelse samme dag af indbyrdes

modstridende rettigheder betragtes som fore- -

taget samtidigt.

§ 9. Safremt det kontoferende institut er i
tvivl med hensyn til faktiske eller retlige for-
hold af betydning for registreringen, eller
nogen over for dette gor geldende, at den
patenkte registrering vil kreenke hans rettig-
heder, skal instituttet foretage en forelebig
registrering. Verdipapircentralen traeffer her-
efter beslutning om, hvorledes den endelige
registrering kan ske.

§ 10. Vardipapircentralen giver meddelel-
se om registreringen til den eller de efter re-
gisteret berettigede og til anmelderen. Der -
gives meddelelse om eventuelle hindringer
for registreringen. Ved @ndring eller udslet-
telse gives s& vidt muligt meddelelse til den
efter registeret berettigede.

§ 11. Nar en aftale om rettigheder over
registrerede fondsaktiver er registreret, og
meddelelse herom er afsendt fra verdipapir-
centralen, kan en godtroende erhverver ifolge
registreret aftale ikke medes med nogen ind-
sigelse mod gyldigheden af den navnte afta-
le. Dog bevares den indsigelse, at aftalen er
ugyldig som felge af falsk eller voldelig
tvang.

§ 12. §§ 15-18 i lov om geldsbreve finder
tilsvarende anvendelse over for skyldneren
ifolge fondsaktiver, som svarer til omset-
ningsgaldsbreve, siledes at afsendelse af
meddelelse fra verdipapircentralen om regi-
strering traeder i stedet for iheendehavelse af
geldsbrevet.

§ 13. Verdipapircentralen fastsetter regler
om udbetaling.

Stk. 2. Betaler verdipapircentralen eller et
kontoferende institut pad dennes vegne i god
tro til den, som ifelge registeret er berettiget
til at modtage betalingen, frigeres verdipa-
pircentralen, selv om den pageldende mang-
lede ret til at modtage betalingen eller var
umyndig. Dette gelder dog ikke, safremt den
efter registeret berettigede stotter sin ret pa
en aftale, som er ugyldig som folge af falsk
eller voldelig tvang.

§ 14. Krav pa betaling i henhold til regi-
strerede fondsaktiver forzldes efter lovgiv-
ningens almindelige regler.
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§ 15. Sifremt det kontoferende institut
bliver opmarksom pa fejl i det registrerede,
anmoder det vardipapircentralen om at an-
dre registreringen. Forinden @ndringen fore-
tages, skal den eller de efter registeret beretti-
gede have lejlighed til at udtale sig.

Stk. 2. Verdipapircentralen kan udslette
rettigheder, der dbenbart er ophert.

§ 16. Safremt der pd en konto i vardipa-
pircentralen er registreret rettigheder, der ma
antages at have mistet deres betydning, eller
rettigheder, som er over 20 ar gamle, og som
sandsynligvis er ophert, eller hvortil der efter
al sandsynlighed ikke findes nogen berettiget,
kan verdipapircentralen ved bekendtgorelse
i Statstidende med et varsel af tre méaneder
indkalde mulige indehavere af de pagzlden-
de rettigheder. Endvidere skal den eller de,
der i registeret er angivet som berettiget, s@r-
skilt underrettes ved anbefalet brev. Melder
der sig ingen inden fristens udleb, skal ver-
dipapircentralen udslette rettigheden.

Stk. 2. Industriministeren kan fastsette
nzrmere regler til gennemforelse af stk. 1.

§ 17. Verdipapircentralen er erstatnings-
pligtig for tab som felge af fejl i forbindelse
med registrering, @ndring eller udslettelse af
rettigheder eller udbetalinger, selv om fejlen

er hendelig. Har skadelidte forsatligt eller

uagtsomt medvirket til fejlen, kan erstat-
ningen nedsattes eller bortfalde.

Stk. 2. Har det kontoferende institut med-
virket til fejlen, kan veerdipapircentralen hos
dette kraeve den udbetalte erstatning godt-
gjort helt eller delvist.

Stk. 3. En godtroende erhverver, der som
folge af bestemmelsen i § 11, 2. pkt., ikke
erhverver ret over de registrerede fondsakti-
ver, kan kreve det lidte tab erstattet af var-
. dipapircentralen.

Kapitel 5
Kontoudskrifter

§ 18. Verdipapircentralen udfardiger pe-
riodiske kontoudskrifter til ejere af registrere-
de fondsaktiver. Kontoudskriften angiver de
fondsaktiver, for hvilke de pdgzldende er
registreret som ejer pd datoen for udskriften.
Tilsvarende udfardiges udskrifter til indeha-

vere af begreensede rettigheder over registre-
rede fondsaktiver.

§ 19. P4 enhver konto skal registreres det
kontoferende institut. Det kontoferende in-
stitut har adgang til p& verdipapircentralens
vegne at udferdige udskrift af kontoen. Ud-
skrifter skal udfzerdiges til en efter registeret
berettiget, sifremt han anmoder derom.

Stk. 2. Efter nermere regler, fastsat af in-
dustriministeren, kan Arbejdsmarkedets Til-
leegspension, Den Sociale Pensionsfond,
Kongeriget Danmarks Hypotekbank og Fi-
nansforvaltning, Postgirokontoret, Statsan-
stalten for Livsforsikring samt forsikringssel-
skaber og pensionskasser direkte i veerdipa-
pircentralen indhente oplysninger om egne
beholdninger samt gennem denne til de kon-
tofarende institutter overfere meddelelser om
salg.

§ 20. Industriministeren fastsatter nerme-
re regler om udferdigelse af kontoudskrifter
efter § 18, om kontoudskriftens indhold og
om registrering af det kontoferende institut.

Kapitel 6
Finansiering

§ 21. Udgifterne ved verdipapircentralens
oprettelse og virksomhed dakkes ved bidrag
fra de myndigheder, institutter og selskaber,
der udsteder fondsaktiver, og fra de kontofe-
rende institutter under hensyntagen til de
indskrevne fondsaktivers storrelse og omset-
ningens omfang. De narmere regler fastsat-
tes i verdipapircentralens vedtagter.

Stk. 2. Verdipapircentralen kan opkraeve
gebyr for serlige ekspeditioner.

§ 22. Verdipapircentralens &rsregnskab
skal underskrives af bestyrelsen og direktio-
nen. Arsregnskabet revideres af en statsauto-
fiseret revisor, som udpeges af fondsberstil-
synet efter indstilling fra bestyrelsen. Ars-
regnskabet offentliggores.

Kapitel 7
Klage over registrering

-§ 23. Klage over en afgorelse om registre-
ring, &ndring eller udslettelse af rettigheder i
verdipapircentralen kan indbringes for cen-
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tralens klageafdeling. Dette gelder dog ikke
erstatningskrav.

Stk. 2. Klageafdelingen varetages af en
person, der udnavnes af industriministeren,
og som skal opfylde betingelserne for at bli-
ve udnavnt til dommer. Industriministeren
udnavner tillige en stedfortrader.

Stk. 3. Klage i henhold til stk. 1 indgives
til klageafdelingen inden fire uger efter, at
meddelelse efter § 10 er afsendt. Klageafde-
lingen har til brug for klagens behandling
adgang til alle oplysninger vedrerende sagen
i veerdipapircentralen og i det kontoferende
institut. Klageafdelingen traeffer en begrun-
det afgerelse, som tilsidestilles parterne.

Stk. 4. Klageafdelingen kan afvise at be-
handle klager, der skennes &benbart grundle-
se.

Stk. 5. Klageafdelingen er i sin virksom-
hed uafhengig af instruktioner om den en-
kelte sags behandling og afgerelse.

Stk. 6. De nazrmere regler for klageafdelin-
gens virksomhed fastsattes af industrimini-
steren. Der kan- fastsettes regler om betaling
af gebyr for klagebehandlingen og om of-
fentliggerelse af klageafdelingens afgerelser.

§ 24. Klage efter § 23 kan indgives af:

. enhver, der har en rimelig interesse heri,

2. det kontoferende institut, sifremt det vil
anfaegte vardipapircentralens afgerelse i
henhold til §§ 9, 15 og 16, eller

3. verdipapircentralen, sifremt den ensker
at anfeegte det kontoferende instituts regi-
strering.

—

§ 25. De af klageafdelingen trufne afgorel-
ser kan inden to uger efter, at afgerelsen er
meddelt vedkommende, indbringes for Qstre
Landsret. Indbringelsen sker ved indgivelse
af keereskrift til klageafdelingen. Reglerne
om keeremal i borgerlige sager finder med de
fornedne tillempelser anvendelse pd indbrin-
gelsen for og behandlingen ved landsretten.

Stk. 2. Sager, der efter §§ 23 og 24 kan
indbringes for klageafdelingen, kan kun ind-
bringes for domstolene efter stk. 1.

Stk. 3. Justitsministeriet kan tillade, at
landsrettens afgerelser pakaeres til Hgjesteret
under samme betingelser, som ga&lder for
landsrettens afgerelser i anledning af en ke-
re over en underretsafgarelse.

Kapitel 8
Tilsyn

§ 26. Fondsborstilsynet farer tilsyn med,
at veerdipapircentralens forretningsgang og
kontrol- og sikringsforanstaltninger er be-
tryggende. § 29, stk. 2 og 3, finder tilsvaren-
de anvendelse.

Stk. 2. Fondsberstilsynet forer ligeledes
tilsyn med, at de kontoferende institutter, der
omfattes af § 5, nr. 2-4, har betryggende for-
retningsgang og kontrol- og sikringsforan-
staltninger. § 29, stk. 2 og 3, finder tilsvaren- -
de anvendelse.

Stk. 3. Verdipapircentralen dekker fonds-
berstilsynets udgifter ved tilsyn efter denne
lov.

§ 27. Sifremt fondsberstilsynet finder, at
verdipapircentralen eller et kontoferende
institut ikke overholder bestemmelserne i
denne lov bortset fra § 32, stk. 1, og § 33, i
verdipapircentralens vedtaegter eller i regler
udstedt i medfer af denne lov meddeler tilsy-
net verdipapircentralen eller det pagzldende
institut paleg om de foranstaltnmger, der
skal foretages.

§ 28. Fondsberstilsynets afgerelser i hen-
hold til denne lov kan inden fire uger ind-
bringes for industriministeren.

Stk. 2. Sag vedrerende fondsberstilsynets
eller industriministerens afgerelse skal an-
leegges inden tre méneder.

§ 29. Registertilsynet forer tilsyn med, at
der ikke sker overtrzdelse af lov om private
registre m. v., af bestemmelser, der er fastsat
i medfer heraf, eller af § 32, stk. 1, og § 33.

.Tilsynet paser herunder af egen drift eller

efter klage fra en registreret, at verdipapir-
centralen anvendes i overensstemmelse med
de nevnte love og bestemmelser.

Stk, 2. Tilsynet kan af verdipapircentra-
len, af et kontoferende institut eller af de af
§ 19, stk. 2, omfattede institutioner kraeve
enhver oplysning, der er af betydning for
dets virksomhed, herunder til afgerelse af,
om et forhold falder ind under denne lov
eller lov om private registre.

Stk. 3. For s& vidt angar vardipapircentra-

" len, de kontoferende institutter og de af § 19,

stk. 2, omfattede institutioner, har tilsynets
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medlemmer og personale til enhver tid mod
behorig legitimation uden retskendelse ad-
gang til alle lokaler, hvorfra verdipapircen-
tralens registre administreres eller kan benyt-
tes, samt til de lokaler, hvor registeret eller
de tekniske hjelpemidler opbevares eller an-
vendes:

Stk. 4. Séfremt registertilsynet finder, at
vardipapircentralen eller et kontoferende
institut ikke overholder § 32, stk. 1, og § 33,
meddeler tilsynet verdipapircentralen eller
det pagzldende institut paleg om de foran-
staltninger, der skal foretages. Registertilsy-
nets paleg kan ikke indbringes for anden
administrativ myndighed.

Kapitel 9

Scerlige bestemmelser

§ 30. Statspr@mieobligationer registreres -

ikke i veerdipapircentralen.

§ 31. Udenlandske verdipapirer. er ikke
omfattet af loven.

Stk. 2. Industriministeren kan efter indstil-
ling fra verdipapircentralen bestemme, at
nermere angivne vardipapirer ikke omfattes
af loven, uanset om disse ved udstedelsen

eller senere optages til notering pad Ksoben-.

havns Fondsbers.

§ 32. Vardipapircentralen mé ikke afgive
oplysninger til andre end de kontoferende
institutter undtagen i de tilfelde, der om-
handles i denne lov.

Stk. 2. Industriministeren kan bestemme,
at vardipapircentralen i narmere bestemt
omfang skal afgive oplysninger til en offent-
lig myndighed. :

§ 33. Vardipapircentralen ma kun foreta-

ge registrering i det omfang, registreringen er

_ et naturligt led i den normale drift af centra-
len.
Kapitel 10
Straf og rettighedsfratagelse

~ § 34. Borgerlig straffelovs §§ 144, 146, 148,
150-152 og 154-157 finder tilsvarende anven-

delse pA dem, der virker i vaerdipapircentra--

lens tjeneste, eller som er ansat i et kontofe-

rende institut, og som har medvirket ved re- °
gistrering eller udfardigelse af kontoudskrift.

§ 35. Den, der ikke efterlever pabud i hen-
hold til § 27 eller § 29, stk. 4, straffes med
bede eller hafte..

Stk. 2. Er overtredelsen af et pabud fore-
taget af et kontoferende institut som sidant,
kan der palaegges dette straf af bade.

§ 36. Finder fondsberstilsynet, at- et kon-
toferende institut, der omfattes af § 5, nr.
2-4, groft tilsidesatter sine forpligtelser efter
denne lov eller pileeg meddelt i henhold til §
27, kan tilsynet fratage det pageldende insti-
tut retten til at virke i henhold til §§ 5 og 19.

Kapitel 11
Ikrafttreedelses- og overgangsbestemmelser

§ 37. Loven treder i kraft den 1. juli 1980,
jfr. dog § 38.

-Stk. 2. Industriministeren fastsatter, fra
hvilket tidspunkt udstedelse af fondsaktiver
skal ske gennem vardipapircentralen.

Stk. 3. Efter regler, der fastsettes af indu-
striministeren, indkaldes cirkulerende bors-
noterede verdipapirer til registrering i cen-
tralen.

Stk. 4. Efter det i indkaldelsen angivne
tidspunkt kan renter og andet udbytte af ind-
kaldte verdipapirer kun haves mod samtidig

‘registrering.

§ 38. For udstedelse og registrering af
bersnoterede aktier og konvertible geldsbre-
ve og af andele i investeringsforeninger sat-
tes loven i kraft ved bekendtgerelse.

§ 39. Valg af bestyrelsesmedlemmer efter §
4 kan forste gang finde sted, nar verdipapir-
centralen i de sidste tre maneder har beskeaf-
tiget mindst 25 arbejdstagere.

§ 40. Loven gelder ikke for vardipapirer
udstedt pd Feroerne og i Gronland, men kan
settes i kraft for sddanne verdipapirer ved
kongelig anordning. Der kan heri fastsettes
afvigelser fra lovens bestemmelser, som
landsdelenes serlige forhold gor pakravet.
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Bemcerkninger til lovforslaget

Almindelige bemeerkninger

1. Formadlet med lovforslaget er at tilvejebringe
det lovmaessige grundlag for en afskaffelse af fysi-
ske verdipapirer, d.v.s. navnlig de aktier og obli-
gationer, som udstedes af selskaber, staten og real-
kreditinstitutter, og som optages til notering pa
Kebenhavns Fondsbers. De ejer- og fordringsret-
tigheder, i det folgende benavnt fondsaktiver, som
de nzvnte vardipapirer er bzrere af, foreslds i
stedet registreret i den i lovforslaget omhandlede
verdipapircentral. For at sikre og lette omsztnin-
gen af fondsaktiver indfores samtidig regler, sva-

rende til dem, der i dag efter gldsbrevsloven gal-

der for omsetningsgzldsbreve, herunder obligatio-
ner, samt for aktier.

Begrundelsen for at overgd til et »papirlest«
system er som narmere belyst nedenfor, i forste
rekke at obligationsudstedelsen og antallet af cir-
kulerende obligationer gennem de senere &r har
antaget et sidant omfang, at det giver praktiske —
handteringsmassige — problemer, der i de kom-
mende ar m4 forventes at blive stadigt sterre. For-
valtningen og omsetningen af borsnoterede vaerdi-
papirer, herunder sarligt obligationer, ma inden
for en kortere arrkke paregnes ikke at kunne
effektueres pa en acceptabel made, medmindre der
gennemfores de ved lovforslaget foreslaede foran-
staltninger.

Herved kan man i penge- og realkreditinstitut-
terne eliminere en rakke lidet attraktive funktio-
ner, som allerede i dag har antaget et meget stort
omfang, der bl. a. m4 ses pa baggrund af, at kre-
ditformidlingen i Danmark i hejere grad end an-
detsteds sker ved udstedelse og omsatning af obli-
gationer. En rationalisering af obligationsudstedel-
sen og omsatningen har da ogsd veret overvejet
gennem en arraekke, jfr. 2. nedenfor.

Overgangen til et system, hvor eksempelvis obli-
gationsejeren gennem verdipapircentralen har et
kontomellemvarende med et obligationsudsteden-

de institut i lighed med indskyderen i et pengein-
stitut, muligger dernast, at keb og salg af obligati-
oner effektueres som rene konto til kontotransakti-
oner. For fondshandlerne som formidlere af om-
setningen af fondsaktiver vil vardipapircentralen
indebazere en lettelse af afviklingen af handlerne,
ved at leveringerne og de modgdende betalinger
cleares gennem centralen. Herved undgas bl. a. de
mange daglige transporter af verdipapirer. Endvi-
dere vil overgangen til edb-kontofering indebare,
at terminsrenter kan anvises maskinelt uden den
nuverende halvérlige indlesning af — for gjeblik-
ket op imod 60 mill. stk. — rentekuponer, og at den
lovpligtige indberetning af oplysninger til skatte-
myndighederne kan forenkles.

Formélet med forslaget er endelig at skabe lov-
grundlag for den private selvejende institution —
veerdipapircentralen — der ‘pd vegne af vardipa-
pirudstederne (staten, kommuner, kreditinstitutter,
aktieselskaber og investeringsforeninger) med ene-
ret bdde kan og skal registrere fondsaktiverne og
deres omsztning. Det foreslds, at industriministe-
ren udnzvner vaerdipapircentralens bestyrelse, og
at det offentlige gennem fondsberstilsynet og regi-
stertilsynet forer et sarligt tilsyn med verdipapir-
centralen. Endvidere gelder, at de nzrmere regler
for vardipapircentralens virksomhed enten fast-
sattes ved bekendtgerelse eller i vedtzgterne, der
skal godkendes af industriministeren.

Det er ved forslaget forudsat, at veerdipapircen-
tralen settes i drift etapevis begyndende med nye
obligationsserier. Derefter indkaldes cirkulerende
obligationer til tvungen registrering i centralen. P&
et senere tidspunkt, der fastsettes ved bekendtgo-
relse, kan bersnoterede aktier inddrages i systemet.

2. . Det har i de senere ar varet overvejet, hvor-
dan man kunne rationalisere udstedelse og omszt-
ning af verdipapirer i Danmark. I Realkreditkom-
missionens betenkning fra december 1969 (be-
tenkning nr. 552) var man siledes inde pa over-

249 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag).
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vejelser om en forenkling af realkreditsystemet,
bl. a. ved anvendelse af sikaldte fallesobligationer.

I 1970 nedsatte Kebenhavns Fondsbers et ud-
valg, som skulle belyse spergsmalet om en eventuel
oprettelse af en bersafviklings- og indskrivnings-
central, det sakaldte BAIC-udvalg. Formélet med
-en sddan central skulle bl. a. vere at centralisere
og derved lette afviklingen af forretninger i obli-
gationer og aktier pA Kebenhavns Fondsbers og at
virke som indskrivningscentral og noteringssted
for de obligationsudstedende institutter. Centralen
skulle endvidere forvalte effekter for institutternes
kundedepoter og beholdninger af obligationer og
aktier, og skulle ligeledes overtage kuponindles-
ningsfunktionen. Man sigtede imidlertid ikke mod
en total afskaffelse af fysiske vardipapirer, men
skennede, at udstedelse af ca. 60 pct. af obligatio-

ner for kommende 14n kunne undgés.
1 1973 nedsatte Realkreditradet et udvalg, der i

‘princippet foreslog en total afskaffelse af brugen
af fysiske obligationer gennem en obligatorisk ind-
skrivning i de enkelte institutter. Man forudsatte
herved, at der samtidig blev etableret en afvik-
lingscentral. Safremt der ikke var mulighed herfor,
foreslog man, at der som »afviklingsinstrument«
blev udstedt- certifikater. Udvalget var dog klar
over, at certifikatudstedelse ville vere forbundet
med bade tekniske og iser juridiske problemer.

Medens bestrebelserne indtil dette tidspunkt
iser samlede sig om en rationalisering af obligati-
onshandteringen, sivel hvad angar effektuering af
obligationslanene, som hvad angdr handler, ind-
skrivning m. v., har overvejelserne senere mere
koncentreret sig om, hvorvidt det vil vare teknisk
og juridisk muligt helt at afskaffe den fysiske obli-
gation og andre fysiske verdipapirer.

Baggrunden for disse overvejelser har vearet
flere, men is®r dog den stadigt stigende mangde
af cirkulerende obligationer. I 1968 cirkulerede
obligationer til et samlet nominelt beleb af ca. 62

mia. kr. I 1973 var belebet steget til 139 mia. kr.,

heraf ca. 18 mio. stk. realkreditobligationer, og i
1976 udgjorde de tilsvarende tal henholdsvis 212
mia. kr. i nominelt beleb, og ca. 24 mill. stk. real-
kreditobligationer. Ved udgangen af oktober mi-
ned 1979 androg den nominelle veerdi af cirkule-
rende obligationer 369 mia. kr., heri indbefattet
stats- og kommuneobligationer til et beleb af 70
mia. kr. Det samlede antal stk. realkreditobligatio-
ner androg over 30 mill. Hertil skal fojes, at mere
end halvdelen — i dag ca. tre fjerdedele — af den
cirkulerende mangde realkreditobligationer til
stadighed er indskrevet i institutterne, og at en

vaesentlig del heraf aldrig bliver gjort til genstand
for omsatning, men henligger i de respektive insti-
tutter fra udstedelsen til udtreekning finder sted; i
disse tilfelde er der siledes intet behov for den
nugeldende lovgivnings krav om udstedelse af et
dokument.

Ved skrivelse af 30. august 1974 anmodede Re-
alkreditradet boligministeriet om at nedsatte et
bredt sammensat udvalg til at gennemgd de pro-
blemer, der ville vere forbundet med at skabe et
»obligationslest samfund«. Ved skrivelse af 24.
november 1975 rettede Den Danske Bankforening
og Danmarks Sparekasseforening en lignende hen-
vendelse til handelsministeren.

3. Boligministeriet nedsatte 18. december 1975 et
udvalg, der med udgangspunkt i en betenkning
afgivet af Realkreditradet skulle overveje mulighe-
derne for at begrense eller overflediggere brugen
af den fysiske obligation. I udvalgets overvejelser
skulle bl. a. indga, hvorledes sével indskrivnings-
som afviklingssiden mest hensigtsmassigt og ratio-
nelt kunne tilretteleegges, herunder om det ville
veere muligt at undgd introduktion af certifikater
til erstatning for den fysiske obligation, og om der
i givet fald burde etableres en fwzlles bersafvik-
lings- og indskrivningscentral, eller alene en bors-
afviklingscentral baseret pa indskrivning i realkre-
ditinstitutterne.

Udvalget afgav i februar 1977 en betenkning
»Det obligations- og aktielose samfund — EDB-
indskrivning i stedet for papirer (nr. 793/1977)«.
Betenkningen indeholder et lovudkast med be-
merkninger. Udvalget konkluderede, at det vil
vaere hensigtsmassigt at gennemfeore en ordning,
hvorved de fysiske verdipapirer, d.v.s. obligationer
og bersnoterede aktiebreve, afskaffes, at der ikke
ses at vaere vesentlige tekniske eller juridiske pro-
blemer forbundet hermed, og ar det vil vare eko-
nomisk mest fordelagtigt, at ordningen gennemfo-
res med etablering af en fzlles, d.v.s. en centralise-
ret, indskrivnings- og afviklingscentral.

1 bilag 6 til betenkningen findes en redegorelse
for lignende ordninger i andre lande. Det fremgar
heraf, at man i alle de adspurgte lande har haft de
samme administrative vanskeligheder som i Dan-
mark med hensyn til hindtering og behandling af
veerdipapirer, og at man pa forskellig made har
sogt at afbede disse vanskeligheder. De udenland-
ske clearing- og indskrivningsinstitutter er som
regel etableret pa initiativ af formidlerne af om-
setningen af vardipapirer, d.v.s. i1 forste rekke
pengeinstitutterne og vekselererne. Man har dog
ikke andre steder draget den konsekvens fuldsten-
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digt at afskaffe det fysiske veaerdipapir, til trods for
at verdipapirejeren i nogle lande aldrig behover at
se vardipapiret, der til stadighed kan vare ind-
skrevet, uanset at det skifter ejer. .

Problemerne i forbindelse med oprettelse af en
borsafviklings- og indskrivningscentral bergrer
is@r organisationen og arbejdsgangen hos de ver-
dipapirudstedere og -formidlere, som i forste rek-
ke har interesse i etablering af centralen. Denne
del af problemerne nedvendigger kun i mindre
omfang lovgivning, omend en samlet lovgivning
som nu ogsé foreslaet i lovforslaget af praktiske og
ordensmessige grunde er gnskelig.

Derimod nedvendigger afskaffelsen af det fysi-
ske vaerdipapir ny lovgivning. Udgangspunktet for
udvalgets overvejelser var reglerne i lov nr. 146 af
13. april 1938 om geldsbreve, der imidlertid kun
finder anvendelse, nir et dokument, et galdsbrev,
er udstedt. Men da det vasentlige i nyordningen
netop er afskaffelsen af de fysiske veardipapirer,
fandt udvalget bl. a. af denne grund, at centralens
virksomhed burde formaliseres ved en serlig lov.
Hertil kommer, at en @ndring eller udbygning af
geldsbrevsloven vil volde vanskeligheder, bl. a.
fordi geldsbrevsloven har internordisk karakter.

Udvalget tog ikke stilling til, under hvilken mi-
nisters ressort vardipapircentralen burde henfores,
men bemarkede, at udvalgets arbejde med proble-
merne havde medfert, at en rekke vigtige omra-
der, som bergres af forslaget, under den geldende
ressortfordeling henhorte under handelsministeren.

Da en rzkke principielle og praktiske grunde
talte for, at veerdipapircentralen henlagdes under
handelsministeriets ressort overdroges det videre
arbejde med at skabe et lovgrundlag for vardipa-
pircentralen den 4. november 1977 til det davaren-
de handelsministerium.

4. Obligationsudvalgets bet@nkning har veeret
forelagt finansministeriet, administrationsdeparte-
mentet og budgetdepartementet, indenrigsministe-
riet, justitsministeriet, ministeriet for skatter og
afgifter, statsministeriet, -ekonomiministeriet, det
okonomiske sekretariat, Danmarks Nationalbank,
aktieselskabs-registeret, fondsberstilsynet, tilsynet
med banker og sparckasser, forsikringsradet, Ko-
benhavns Fondsbers, Arbejderbeveegelsens Er-
hvervsrdd, Assurander-Societetet, Butikshandelens
Fellesrdd, Danmarks Sparekasseforening, Den
Danske Bankforening, De samvirkende Kob-
mandsforeninger i Danmark, Foreningen af regi-
strerede Revisorer, Foreningen af statsautoriserede
Revisorer,  Grosserer-Societetet,  Industrirddet,
Landbruesradet, Provinshandelskammeret, Real-

kreditradet og Repreasentantskabet for Fondsber-
sens medlemmer.

5. T forhold til obligationsudvalgets overvejelser
er der i lovforslaget foretaget en veesentlig endring
i verdipapircentralens struktur. Mens man tidlige-
re overvejede at lade alle registreringer og udfeer-
digelse af bestilte kontoudskrifter vaere et anliggen-
de mellem den enkelte investor og verdipapircen-
tralen, og sdledes at vardipapircentralen selv fore--
tog de registreringer, der er forbundet med ind-
skrivning og afvikling, er ‘det efter lovforslaget
hovedreglen, at kontakt mellem investorerne og
vaerdipapircentralen skal foregd »decentraliseret«
gennem de nuvarende opbevaringssteder (de
»kontoferende institutter«, jfr. lovforslagets § 6).
Derved opnas, hvad ikke mindst de nuverende
opbevaringssteders personaleorganisationer har
lagt vegt pd, at vaerdipapircentralen ikke far en
sektorforvridende virkning. Dog bemarkes, at det-
te samtidig betyder, at de kontoferende institutter
ved lovforslaget far eneret pd at administrere de
fondsaktiver, der omfattes af forslaget.

Dette decentraliserede system gor det muligt for
de kontoferende institutter at bevare den kontakt
med kunderne, som de har i dag. Samtidig betyder
det imidlertid ogsa, at lovforslagets opbygning og
udformning lovteknisk er blevet mere kompliceret.

Fra det decentraliserede system er der i § 19,
stk. 2, gjort en undtagelse for de sikaldte »stor-
kunder«, dog kun sdledes at de fir en direkte
sporgeadgang og adgang til at overfore meddelel-
ser om salg gennem' vaerdipapircentralen til et kon-
toferende institut. Dette skyldes dels praktiske
hensyn og dels ensket om at undg, at disse store
investorer i modsat fald métte @ndre deres nuve-
rende praksis pa en sektorendrende made.

6. Oprettelsen af en verdipapircentral og i for-
bindelse hermed afskaffelsen af de fysiske veerdi-
papirer vil nedvendiggere et antal konsekvensan-
dringer, i forste r&kke i lov om XKebenhavns
Fondsbers, lov om aktieselskaber og lov om for-
sikringsvirksomhed. ‘Industriministeriet vil, nér
nerverende lovforslag er vedtaget, udarbejde for-
slag til @ndringer i disse love. Endvidere vil mini-
steren for skatter og afgifter fremsatte forslag om
@ndringer i skattekontrolloven og selskabsskattelo-
ven.

7. De beskaftigelsesmassige konsekvenser af
oprettelsen af verdipapircentralen har efter afgi-
velsen af obligationsudvalgets betankning veret
fremdraget i den offentlige debat.
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Personalebesparelsen ved den i lovforslaget
forudsatte ordning er pé lengere sigt skennet til at
ville andrage 500~1000 funktionzrer i de bererte
sektorer alt efter i hvor hej grad, forskellige funkti-
oner koncentreres i verdipapircentralen. Obligati-
omsudvalget beregnede nettoomkostningsbesparel-
serne til 75-160 mill. kr. pr. ar under de samme
forudsatninger.

Industriministeriet har efter afgivelsen af obli-
gationsudvalgets betenkning pd ny overvejet de
beskeftigelsesmeessige konsekvenser, der bl. a. er
droftet med Danske Bankfunktionzreres Landsfor-
ening, Danske Sparekassefunktionarers Landsfore-
ning og Danske Realkreditfunktionzrers Landsfor-
ening samt representanter for den styringsgruppe,
der for penge- og realkreditinstitutterne og de ovri-
ge i vardipapircentralens oprettelse interesserede
organisationer varetager det forberedende arbejde
med etablering af en vardipapircentral. P4 bag-
grund heraf antages, at sdfremt lovforslaget som
forudsat traeder i kraft i 1980, vil verdipapircen-
tralens etablering og delvise indkering i &rene
1981-1984 give oget beskeftigelse pd ca. 100 hel-
tidsstillinger, idet opbygningen af centralens med-
arbejderstab ikke modsvares af personalereduktio-
nen i de berorte secktorer. Personalebesparelserne
forventes farst at blive markbare fra 1984 og at sl
igennem i arene efter 1986. De samlede personale-
besparelser i de berorte sektorer i hele perioden
frem til 1987/88 skonnes at ville blive pd ca. 950
heltidsstillinger, der fordeler sig med ca. 760 hel-
tidsbeskaftigede indenfor pengeinstitutterne, ca.
170 indenfor realkreditinstitutterne og ca. 25 hos
vekselerere og Danmarks Nationalbank. Der er
ved skennet (ca. 950) set bort fra de ca. 100 hel-
tidsansatte i vaerdipapircentralen eller positive be-
skzftigelsesmassige konsekvenser, der kan forarsa-
ges af aktivitetsforagelse i sektorerne i de kom-
mende ar. Det er endvidere oplyst, at der er afslut-
tet tryghedsaftaler mellem de bererte parter, og at
der ikke paregnes foretaget afskedigelser som folge
af verdipapircentralens oprettelse. I ovrigt forven-
tes personalereduktionerne at kunne effektueres i
forbindelse med rokering og naturlig afgang, der
udger ca. 1.500 pr. ar, idet bemzrkes, at der inden

for de berorte omrader nu er beskeftiget i alt ca.

41.000 ansatte. De samlede beskaftigelsesmassige
konsekvenser mid pd baggrund heraf anses som
begransede.

8. Udgifterne til vardipapircentralens anleg og
drift vil ifelge § 21 blive deekket af de myndighe-
der, selskaber og institutter, der udsteder fondsak-
tiver, og af de kontoferende institutter. Staten vil

siledes pi linje med andre obligationsudstedere
skulle yde bidrag. :

I ovrigt indebarer forslagets § 21, at alle verdi-
papircentralens udgifter deekkes ved dette finansie-
ringssystem. Herved skal efter § 26, stk. 3, ogsd
dxkkes de udgifter, som fondsberstilsynet har af-
holdt til gennemforelse af det tilsyn med vardipa-
pircentralen og de kontoferende institutter, som
folger af § 26, stk. 1 og 2.

De administrative konsekvenser af forslaget vil
berere sivel industriministeriet som register- og
fondsberstilsynene. De skennes at nedvendiggere
én yderligere akademisk medarbejder i fondsber-
stilsynet og én i registertilsynet. Desuden vil fonds-
berstilsynet have behov for fremmed EDB-bistand
for mindst 100.000 kr. &rligt. Endvidere vil der
blive behov for én akademisk medarbejder i indu-
striministeriet i den kortere periode, hvor loven i
samarbejde med de to tilsyn og den ny vardipa-
pircentrals bestyrelse skal gennemfores i praksis.

Endelig bemarkes, at lovforslagets gennemfo-
relse vil medfore en besparelse for staten som ud-
steder af obligationer, idet »papirlese« obligatio-
ner vil vaere vaesentligt billigere at udstede.

Til forslagets enkelte paragraffer bemcerkes:

Kapitel 1
Indledende bestemmelser
Til § 1

§ 1, stk. 1, fastslar det centrale i lovforslaget,
nemlig at udstedelse af ejer- og fordringsrettighe-
der, der skal optages til notering pi fondsbersen
(obligationer, aktier og lignende, f. eks. konvertible
geldsbreve og andele i investeringsforeninger), og
som i dag sker ved at udstede dokumenter, der
normalt betegnes verdipapirer, fremtidigt sker
derved, at verdipapircentralen registrerer rettighe-
derne (fondsaktiverne) og deres ejere, samt den
senere omsatning, som fondsaktiverne er genstand
for. . Herved bliver det overfladigt at udstede et
dokument som berer af rettighederne.

Bestemmelsen etablerer et legalt fuldmagtsfor-
hold for verdipapircentralen til at emittere fonds-
aktiverne pa udstedernes vegne. For obligationslén
indskydes der herved et nyt led, idet verdipapir-
centralen pa vedkommende realkreditinstituts veg-
ne afgiver instituttets skylderklering til 14ngiveren,
d.v.s. obligationskzbefen. Verdipapircentralens
bemyndigelse i forhold til udstederne pdregnes
nermere fastlagt dels ved aftaler mellem dem og
centralen, dels i de regler om vardipapircentralens
virksomhed, som fastsettes i vedtamgterne, eller
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som industriministeren ifelge forslaget er bemyndi-
get til at fastsette ved bekendtgorelse.

Centralen omfatter, hvad der ofte betegnes som
henholdsvis »indskrivning« og som »afvikling«.
Heri ligger at centralen varetager den dobbelte
funktion at medvirke ved fondsaktivernes emission
fra de udstedende institutter, myndigheder og sel-
skaber og af registrere den omsatning af fondsak-
tiverne, som derefter sker.

§ 1, stk. 1, fastlegger, at lovens anvendelsesom-
rdde er sddanne fondsaktiver, der noteres pd Ko-
benhavns Fondsbers, d.v.s. navnlig obligationer og
aktier. Da registrering i verdipapircentralen er
knyttet til bersnotering, er der skabt en i praksis
klar afgrensning af anvendelsesomradet, som kun
®ndres i takt med, hvad der godkendes som bors-
noterede fondsaktiver.

Begrebet fondsaktiv i § 1, stk. 1, omfatter dog
ikke alene aktiver, der er optaget til notering pa
fondsbersen, men ogsd sddanne, der soges optaget
til notering pa fondsbersen, idet eksempelvis obli-
gationslineserier forst optages til notering, nir
udstedelsen i den pageldende serie har naet et vist
omfang.

Obligationer vil i juridisk henseende som regel
vere massegeldsbreve, jfr. geldsbrevslovens § 4,
stk. 2. Ordet obligation er i § 1, stk. 1, anvendt om
de hertil svarende fordringer, der bestar mellem de
obligationsudstedende institutter og myndlgheder
og investorerne.

For s& vidt angdr ordet aktier, bemarkes, at
dette ofte benyttes baide som betegnelse for aktio-
nzrens andelsret i selskabet og som betegnelse for
aktiebrevet, d.v.s. det dokument, der skal udstedes
som bevis for denne ret, jfr. aktieselskabslovens §§
21, 22 og 24. Ordet er her narmest anvendt i den
forstnevnte betydning, idet aktiebreve, som omtalt
i de navnte bestemmelser i aktieselskabsloven,
ikke skal udstedes for de af ordningen omfattede
aktier.

Hermed er ordningen principielt lagt til rette
for gennemforelse pd omrader, hvor der umiddel-
bart kan opnds ekonomiske og administrative for-
dele ved nyordningen. Som det fremgir af be-
merkningerne til §§ 37 og 38 kan ordningen dog
af praktiske grunde kun etapevis seattes i kraft for
forskellige former for fondsaktiver.

I§ 1, stk. 2, er der &bnet mulighed for, at man
pa lengere sigt kan inddrage ogsé ikke-barsnotere-
de aktiver af lignende karakter som fondsaktiver-
ne, f. eks. pantebreve og ikke-bersnoterede aktier.
En siddan udvidelse ber dog kun ske, efter vardi-
papircentralens bestyrelse har taget stilling til hen-
sigtsmassigheden heraf.

Til§ 2

Bestemmelsen fastslar, at verdipapircentralen er
en privat selvejende institution. Herved er det i
selve loven lagt fast, at vardipapircentralen selv
med bestyrelsen og direktionen som ledelse under
ansvar efter loven administrerer dens bestemmel-
ser. Hverken centralens stiftere eller andre deltage-
re er sdledes ejere af virksomheden, dens formue
eller overskud. Vardipapircentralens ekonomi er
dernzst uafh®ngig af statskassen, idet den p& sam-
me made, som det er tilfeldet for Kebenhavns
Fondsbers, financieres ved hjelp af afgifter, der
indbetales af de deltagende institutter m. fl., jfr.
lovforslagets § 21.

Det fastslas endvidere i § 2, at verdipapircen-
tralen skal anses som en privat selvejende instituti-
on. Afgerelser truffet af vaerdipapircentralen kan
folgeligt ikke indbringes for industriministeren,
men alene for den i forslagets § 23 omhandlede
klageafdeling og for domstolene. Dette medforer
endvidere, at centralen ikke er undergivet f. eks.
lov om offentlighed i forvaltningen eller reglerne
om udbydelse af offentlige bygge- og anlazgsarbej-
der eller offentlige indkeb. Omvendt ligger heri, at
centralen undergives tilsyn af registertilsynet efter
lov om private registre, jfr. lovforslagets § 29.

Verdipapircentralens vedtegter skal foruden
generelle retningslinier for centralens drift og virk-
somhed ogsd indeholde bestemmelser om sikker-
hed, jfr. forslagets § 27.

Kapitel 2
Ledelse
Til § 3

I § 3, stk. 1, fastslds, at verdipapircentralen
ledes af en bestyrelse og af en direktion, som ifal-
ge stk. 4 ansattes af bestyrelsen.

I § 3, stk. 2, er bestemt, at industriministeren
udnavner bestyrelsens formand og de evrige med-
lemmer samt disses stedfortreedere efter en nerme-
re fastlagt fordeling blandt de i verdipapircentra-
lens virksomhed interesserede organisationer m. fl.
Endvidere har centralens arbejdstagere ret til at
veelge to bestyrelsesmedlemmer, jfr. § 4.

I obligationsudvalgets betenkning er s. 81-82
foresldet, at der som reprasentanter for udstederne
af fondsaktiver valges tre reprasentanter for Real-
kreditriadet og én for aktieselskaberne, samt at der
som repraesentanter for fondshandlerne veelges to
reprasentanter for banker, én for sparekasser og
én for fondsbersvekselererne. Udvalget har samti-
dig forudsat, at én reprasentant for Danmarks
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Nationalbank tillige skal repraesentere statens in-
teresser. :

Hvad angir investorerne — ejerne af fondsakti-
verne — som ikke er organiseret, mad industrimini-
steren for denne gruppes vedkommende foretage
udnzvnelsen af én representant efter en vurdering
af, hvem der kan antages bedst at kunne reprasen-
tere deres interesser. Obligationsudvalget har fore-
slaet, at gruppen bliver reprasenteret ved én re-
prasentant for Assurander-Societetet.

Til § 4

Selv om vardipapircentralen ikke kan sidestilles
med aktie- og anpartsselskaber, findes det onske-
ligt, at centralens arbejdstagere gennem valgte be-
styrelsesmedlemmer deltager i centralens ledelse.

Ved afgerelsen af, hvor mange bestyrelsesmed-
lemmer, centralens arbejdstagere ber kunne velge,
mé der tages hensyn til, at centralens opgaver ikke
er erhvervsmassig, men dog af stor samfundseko-
nomisk betydning, at centralens bestyrelses sam-
mens&tning, som det fremgar af § 3, stk. 2, og
bemearkningerne dertil, er neje afvejet mellem de
forskellige interesser pd udstedelses- og indskriv-
ningssiden, og at centralen efter de foreliggende
sken forventes at fi omkring 100 heltidsansatte,
jfr. de almindelige bemerkningers punkt 7. Det
skennes herefter rimeligt at centralens arbejdstage-
re veelger 2 ud af bestyrelsens 13 medlemmer.

De nazrmere regler om arbejdstagernes valg af
bestyrelsesmedlemmer i stk. 2-5 svarer til de hidti-
dige regler i aktieselskabslovens §§ 177 og 178,
bortset fra, at det ikke kraeves, at verdipapircen-
tralen i de sidste tre ar har beskaftiget mindst 50
heltidsansatte. Et sidant krav synes ikke nedven-
digt, nar henses til, at § 4 ikke foreslds anvendt pé
en ubestemt kreds af virksomheder, men pa et be-

-stemt enkelttilfzlde af saeregen karakter, og at det

mé formodes, at centralen far ca. 100 arbejdstage-
re. I tilknytning hertil er det i § 39 bestemt, at ar-
bejdstagernes valg af bestyrelsesmedlemmer forste
gang finder sted, nar centralen i de sidste 3 méne-
der har beskeftiget 25 heltidsansatte. Dette skyldes
ikke mindst, at det er betydningsfuldt, at arbejdsta-
gerne allerede i opbygningsfasen inddrages i besty-
relsesarbejdet.

Til§ 5

Beskrivelsen i stk. 1 og 2 af henholdsvis besty-

relsens og direktionens opgaver bygger pa princip-
perne herom i aktieselskabsloven og realkreditlo-

ven.

Kapitel 3
Adgangen til at foretage registrering
Til§ 6

Verdipapircentralens struktur foreslds veesent-
ligt sndret i forhold til obligationsudvalgets be-
teenkning nr. 793 fra 1977, idet man har afskaret
den enkelte investors adgang til direkte at trede i
kontakt med verdipapircentralen vedrerende ind-
skrivning og afvikling, jfr. de almindelige bemeerk-
ningers punkt 5.

Verdipapircentralen skal ifolge lovforslagets §
8, jfr. § 33, registrere rettigheder over obligationer
og aktier, det vare sig ejerforhold eller begrensede
rettigheder, f. eks. panterettigheder og omsetnings-
begrensninger. Derimod sker ekspeditionen og
sagsbehandling decentralt, siledes at realkreditin-
stitutter, banker, sparekasser og fondsbersveksele-
rere varetager. kontakten med investorerne. Disse
institutter m. v., der pd vardipapircentralens vegne
foretager den fornedne sagsbehandling og ekspedi-
tion pa investorernes konti, betegnes i lovforslaget
som kontoforende institutter. En investors konti i
centralen vil blive administreret gennem det eller
de kontoferende institutter, som investor velger,
og som efter lovforslagets § 19 skal registreres pa
kontoen.

Til § 7

Det -foreslds, at industriministeren bemyndiges
til at faststte de nermere regler for fremgangsma-
den ved registrering. De fremtidige arbejdsgange
findes ikke at burde behandles i loven, idet det
dels drejer sig om rent tekniske spergsmal, og dels
er et omrade, hvor den tekniske udvikling kan
medfore vaesentlige @ndringer. Bestemmelsen sva-
rer til principperne i tinglysningslovens § 50, stk. 1
og 2.

Som det fremgér af bemarkningerne til §§ 9 og
10, er det tanken at indfore et system med registre-
ring med anmerkning eller frist svarende til, hvad
der kendes ved tinglysning. :

Den decentralisering, der i forhold til obligati-
onsudvalgets betenkning er indfert ved lovforsla-
gets § 6, har den fordel, at man kan foretage regi-
strering fra filialer i hele landet, d.v.s. pé steder,
der ligger ner ved investors eller parternes bopal
eller arbejdsplads. '

Imidlertid medforer en decentral lesning, at det
er nedvendigt at fastsette serlige regler om krave-
ne til de personer, der i praksis skal foretage regi-
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strering med retsvirkning efter lovforslagets kapitel
4 eller udferdigelse af kontoudskrifter efter kapitel
5. De regler i lovforslaget, der skal kunne opfange
fejl fra de kontoferende institutters side (§§ 9, 15,
23 og 24), og reglen om det objektive erstatnings-
ansvar i § 17 vil ikke i sig selv frembyde de for-
nedne garantier; den vesentligste garanti mod fejl
er, at de, der foretager registrering, har den for-
nedne baggrund for opgavens rigtige -varetagelse.
Det foreslds derfor, at industriministeren kan fast-
sette regler om godkendelse af personer, der som
ansat i verdipapircentralen eller i et kontoferende
institut kan udfere de med registreringen forbund-
ne opgaver.

Det er hensigten, at kun specielt udpegede per-
soner, der har gennemgdet et kursus eller en ud-
dannelse godkendt af industriministeren, skal kun-
ne foretage registrering.. '

Det er ‘ligeledes hensigten, at der i EDB-pro-
grammerne skal indarbejdes begrensninger i de
enkelte personers adgang til at benytte systemet,
sdledes at ingen vil have sterre adgang til at benyt-
te systemet eller fremkalde oplysninger end han
har brug for og er autoriseret til.

Det bemaerkes, at der der ogsad skal fastsettes
n&rmere regler om registrering af fuldmagt, hvor-
ved der tillegges det kontoferende institut videre-
géende befgjelser, f. eks. til at s@lge eller pantsette
" fondsaktiver, og de fuldmagter, hvorved der tilleg-
ges en trediemand ret til f. eks. med frigerende
virkning for verdipapircentralen at modtage beta-
linger, jfr. lovforslagets § 13.

Da retsforfelgning tjener andre formal og felger
andre fremgangsmader end de ovenfor beskrevne,
skal der i fornedent omfang fastsattes serlige reg-
ler herfor.

For si vidt angér de kontoferende institutters
forvaltning af fondsaktiver samt deres medvirken
til registrering vedrerende disse, har man ikke i
lovforslaget onsket at tage stilling til, hvorvidt det
er onskeligt eller rimeligt, at der opkraves betalin-
ger. Disse spergsmail ber s vidt muligt leses af
vardipapircentralen og de kontoferende institutter
selv. Imidlertid kan der opstd problemer med hen-
syn til gebyrpraksis. Sifremt en ordning af disse
ikke opnds, ber ministeren ved bekendtgerelse
kunne fastsette (ensartede) regler. En sddan hjem-
mel indeholdes i § 7, 2. pkt.

Kapitel 4
Retsvirkninger af registrering m. v.
Til§ 8

Bestemmelsen i stk. 1 indeholder en generel
regel om, at rettigheder over registrerede fondsak-
tiver skal registreres for at opnd omsatningsbe-
skyttelse, d.v.s. beskyttelse mod fortabelse af en
ret ved senere retsforfolgning (udleg eller kon-
kurs) eller ved aftaler med en senere godtroende
erhverver. Bestemmelsen svarer til tinglysningslo-
vens § 1, stk. 1.

I de tilfelde, hvor omstedelse efter konkurslo-
ven af en disposition eller et udleg er betinget af,
at »tinglysning eller anden sikringsakt, som er
nedvendig for at opnd beskyttelse mod retsforfolg-
ning«, er foretaget inden for et vist tidsrum, vil
registrering i verdipapircentralen vare en siddan
»anden sikringsakt«.

Ved overdragelse til eje far den nye ejer fonds-
aktivet registreret pa sin konto, medens det bliver
slettet pd overdragerens konto, d.v.s. at der sker
en overforsel fra konto til konto. Ved stiftelse af
begraensede rettigheder i form af panteret, udleg,
rentenydelse, umyndighed og prohibitivpategnin-
ger af forskellig art, registreres rettigheden pi eje-
rens konto.

I stk. 2 er det i overensstemmelse med tinglys-
ningslovens § 1, stk. 2, og almindelige principper
for omsztningsbeskyttelse fastsat, at den aftale
eller kreditorforfelgning, der skal kunne fortrenge
en ikke registreret ret, selv skal vere registreret, og
at en aftaleerhverver skal vare i god tro ved an-
meldelsen til verdipapircentralen. For kreditor
gelder ikke noget krav om god tro.

Der er ikke i lovforslaget som i tinglysningslo-
vens § 5 givet en serlig definition af, hvad der skal
forstds ved god tro. Dette begreb skal derfor —
sdvel i § 8 som i § 11, § 13, stk. 2, og § 17, stk. 3 —
forstas pd normal made, d. v.s. som et krav om, at
erhververen hverken kendte eller burde havde
kendt den uregistrerede ret. Ogsd simpel uagtsom-
hed er séledes ond tro.

I stk. 3, 1. pkt., er det praciseret, at retsvirk-
ningerne regnes fra anmeldelsen til registrering i
det kontoforende institut. (I de i §§ 11 og 12 navn:
te tilfeelde kraeves dog, at meddelelse om registre-
ring er afsendt fra: vaerdipapircentralen, jfr. be-
markningerne til § 10). Prioriteten mellem flere
rettigheder beror sdledes pad disses anmeldelsestid-
spunkter, d.v.s. det tidspunkt, hvor det kontofe-
rende institut modtager meddelelse om den regi-
strering, som skal foretages. Det har herefter ingen
betydning, pa hvilket tidspunkt den interne provel-
se finder sted i det kontoferende institut, hvor
tidsfelgen af registreringer kan komme til at af-
henge af den tekniske ordning, som anvendes.
Dette svarer til systemet i tinglysningsloven.
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P4 samme made som i tinglysningslovens § 25
har man i stk. 3, 2. pkt., ligestillet kolliderende
rettigheder, som anmeldes samme dag. Registre-
ring sker i dette tilfelde med anmarkning om den
modstaende ret. Det overlades herefter parterne at
afklare forholdet, evt. gennem: civilt segsmal.

Man har ikke fundet det hensigtsmaessigt at
regne med mindre tidsenheder ved registreringen
end hele dage, da det ofte vil bero pa tilfeeldighe-
der, hvilke anmeldelser der noteres forst.

Til § 9

Bestemmelsen abner mulighed for, at det kon-
toferende institut, der kan vare en filial, alene
foretager en forelgbig registrering, og séledes over-
lader den endelige afgerelse til verdipapircentra-
len. Bestemmelsen regulerer.de tilfalde, hvor der
under behandlingen i det kontoferende institut
opstdr tvivl om rigtigheden eller lovligheden af
det, der onskes registreret. Der kan vare tale om
tvivl om rettighedens eksistens, dens udstrekning
samt om legitimationen til at fordre registrering.
Bestemmelsen opfylder herved en lignende funkti-
on som tinglysningslovens § 8, stk. 3, og § 15, stk.
3, jfr. § 16, stk. 3, om tinglysning med frist. Be-
stemmelsen er imidlertid saerligt pakravet, da de
personer, der foretager registreringer, ikke er ud-
dannede til at afgere vanskelige tvivlsspergsmal,
jfr. bem@rkningerne til forslagets § 7.

Bestemmelsen indebzrer, at selv om der er tvivl
om f. eks. rettighedens eksistens, kan man opna
omsatningsbeskyttelse af rettigheder over et
fondsaktiv, allerede inden forholdene afklares.

Den endelige beslutning vedrerende registrerin-
gen treffes efter 2. pkt. af vardipapircentralen.
Verdipapircentralens afgorelse kan paklages til
klageafdelingen, jfr. § 24, nr. 1.

Til§ 10

Det er for at forhindre misbrug nedvendigt, at
der direkte fra vardipapircentralen gives meddelel-
se om stedfundne registreringer til savel rettigheds-
havere som anmeldere. »Den eller de efter registe-
ret berettigede« omfatter ogsd indehavere af be-
grensede rettigheder, der er interesseret i at fa
meddelelse om registrering af overforelse, f. eks. en
panthaver.

Meddelelsen kan gd ud pé, at overferslen er
registreret som begeret, eller en rettighed er ud-
slettet, jfr. § 9, 2. pkt., og §§ 15 og 16, eller at regi-
strering kun kan ske med anmarkning eller frist.

Meddelelsen kan ogsd gd ud pd, at der er nagtet
registrering.

Det er saledes hensigten i medfer af § 7 at ind-
fore et anmerkningssystem i lighed med det, der
findes: ved tinglysning. Herved kan den anmeldte
ret — med det forbehold, der felger af anmerknin-
gen — opnd omstningsbeskyttelse over for andre
retserhvervelser uanset begraensninger i dispositi-
onsretten, og der kan skabes klarhed over priori-
tetsstillingen mellem flere panthavere.

Efter §§ 11 og 12 er de deri foreskrevne ekstink-
tionsmuligheder betinget af, at meddelelse om regi-
strering er afsendt fra vardipapircentralen. Forst
herefter kan den godtroende erhverver vare helt
sikker pd, at registreringsproceduren er afsluttet.
Dette svarer til systemet i tinglysningslovens § 27.

Meddelelsen om registrering tjener endelig ogsd
det formél at gere erhververen af et fondsaktiv
bekendt med, at registreringen er gennemfort.
Forst fra meddelelsen om registreringen vil erhver-
veren risikofrit kunne erleegge sin ydelse endeligt.

Til § 11

Denne bestemmelse, der er affattet med tinglys-
ningslovens § 27 som forbillede, indferer til be-
tryggelse af omsetningen beskyttelse mod indsigel-
ser vedrerende gyldigheden af en registreret aftale
om rettigheder over registrerede fondsaktiver. Der
sikres herved gennem registreringen en godtroende
erhverver — bdde den der har fiet overdraget ejen-
domsret og panteret over fondsaktivet — samme
gunstige retsstilling som den, der erhverver en
ihendehaverobligation eller en aktie og har fiet
dokumentet i haeende. Erhververen kan ekstingvere
alle indsigelser, som ellers efter almindelige regler
kunne vere gjort gaeldende vedrerende overdrage-
rens befajelse til at disponere som sket: at han
ikke var berettiget, eller at han som umyndig ikke
var habil til at overdrage. § 11 afskaerer i lighed
med tinglysningslovens § 27 ikke blot indsigelser
mod gyldigheden af tidligere registrerede aftaler,
men yder tillige beskyttelse mod indsigelser vedre-
rende selve aftalen med den godtroende erhverver.

Efter § 11, 2. pkt., bevares dog — ligesom efter
tinglysningslovens § 27 — indsigelserne om, at den
registrerede aftale var ugyldig pa grund af falsk og
voldelig tvang.

"Efter geldsbrevslovens § 14, stk. 2, fortabes
falskindsigelsen over for en godtroende erhverver.
Men medens indehaveren af et omsatningsgaelds-
brev kan sikre sig mod misbrug gennem forsvarlig
opbevaring af galdsbrevet, vil indehaveren af
fondsaktiver, der efter lovforslaget obligatorisk
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skal registreres i vaerdipapircentralen, ikke kunne
varge sig imod, at en person svigagtigt lader et
falsk overdragelsesdokument registrere. Man har
derfor anset det for nedvendigt, at falskindsigelsen
bevares efter § 11.

Endvidere forekommer det naturligt, at indsi-
gelsen om voldelig tvang (jfr.  aftalelovens § 28)
bevares. Dette er i ovrigt neppe af storre praktisk
betydning.

Den godtroende erhverver, der som felge af de i
§ 11, 2. pkt., nevnte »sterke indsigelser« ikke op-
nar den tilsigtede retsstilling, har krav pa erstat-
ning fra vardipapircentralen efter forslagets § 17,
stk. 2. :

Undtagelsesreglen i § 11, 2. pkt., nzvner ikke
umyndighedsindsigelsen. I lighed med hvad der er
tiifzldet efter bestemmelsen i geldsbrevslovens §
14 — men i modsatning til tinglysningslovens § 27
- vinder den godtroende erhverver ret, selv om
overdragelsen efter almindelige regler ville vare
ugyldig, fordi overdrageren var umyndig. Lovfor-
slaget betyder med andre ord, at umyndighedsind-
sigelsen fortabes over for en godtroende erhverver,
ndr aftalen med den umyndige er registreret i ver-
dipapircentralen. For at hindre at vardipapircen-
tralen registrerer aftaler med en umyndig, mi
umyndigheden derfor vare registreret pa den
umyndiges konti i centralen. Skulle verdipapircen-
tralen ved en fejl registrere en aftale, uanset at
umyndigheden var registreret, folger det af bestem-
melsen, at den godtroende erhverver vinder ret.
Den umyndige vil imidlertid kunne kraeve erstat-
ning fra vardipapircentralen efter forslagets § 17,
stk. 1, og stilles herved i nasten alle tilfelde lige s
godt, som hvis aftalen var blevet erkleret for ugyl-
dig. Det findes herefter ubetenkeligt at lade den
godtroende omsztningserhverver vinde ret.

Det bemearkes, at bestemmelsen ikke kan pabe-
rabes af retsforfolgende kreditorer, og at den alene
hjemler ekstinktion af indsigelser mod gyldigheden
af registrerede aftaler, hvorimod muligheden for
ekstinktion af rettigheder, som ikke er blevet regi-
. streret, bestemmes efter forslagets § 8.

Til § 12

Bestemmelsen har til forméal at sikre den, der
har erhvervet ret over et fondsaktiv — vare sig til
eje eller pant — samme retsstilling over for indsi-
gelser fra skyldneren (det obligationsudstedende
institut), som gelder for omsatningsgaldsbreve,
der omfattes af galdsbrevslovens §§ 15-18. Be-
stemmelsen er derfor begrenset til at angd sddanne
fondsaktiver, der svarer til omsatningsgeldsbreve.

Denne formulering betyder endvidere, at bestem-
melsen kun i begrenset omfang finder anvendelse
pé aktier, idet galdsbrevslovens §§ 15-17 kun i
begrenset omfang finder analog anvendelse pad
forholdet mellem et aktieselskab og erhververe af
aktier, og der er ikke ved forslaget tilsigtet at gore
nogen @ndring heri, jfr. ogsd bemaerkningerne til §
38 og de almindelige bemarkningers punkt 6.

Til § 13

Bestemmelsen omhandler de tilfelde, i hvilke
vaerdipapircentralen kan foretage en udbetaling til
en kontohaver.

For at sikre, at udbetaling af renter, udbytte
samt andre forfaldne belgb sker efter betryggende
retningslinier, skal veardipapircentralen i henhold
til stk. 1 fastsatte almindelige vilkdr om de for-
holdsregler og fremgangsmader, som skal iagttages,
herunder om udbetaling kan ske til en konto i et
pengeinstitut eller ved check. At disse vilkar er
rimelige, og at de overholdes, skal pases af fonds-
berstilsynet, jfr. lovforslagets § 26.

Herudover skal der ved udbetalinger iagttages
de s®rlige begraensninger, der matte vare registre-
ret pd den enkelte konto. Sifremt registrering er
undladt ved en fejl fra verdipapircentralens eller
det kontoferende instituts side, eller sifremt der
uanset registrering er sket fejlagtig udbetaling, er
vaerdipapircentralen erstatningsansvarlig efter § 17,
stk. 1.

Herudover er det dog nedvendigt i loven at
give en regel om, i hvilke tilfelde betaling med
frigorende virkning kan ske. P4 grund af den store
mangde fondsaktiver, centralen skal forvalte, er en
udtrykkelig regel vedrerende dette spergsmal pa-
kraevet.

Udgangspunktet i stk. 2 er, at veerdipapircentra-
len frigores, séfremt betaling i god tro er sket til
den, der ifelge registeret fremtreeder som berettiget
til at modtage betalingen. Dette geelder savel beta-
ling for hovedstol (restgeld) som for renter eller
udbytte. Det galder, uanset at den pagaeldende

- ikke matte vere materielt berettiget, f. eks. fordi

han har overdraget -de registrerede aktiver til en
anden ved en ikke registreret aftale.

Udtrykket »den, der ifelge registeret er beretti-
get til at modtage betalingen«, dekker ogsd det
tilfeelde, hvor vaerdipapircentralen eller det konto-
ferende institut pa centralens vegne i god tro beta-
ler til en person, som ifelge registeret har fuldmagt
til at modtage betalingen. Det er siledes en betin-
gelse for, at fuldmagten kan anerkendes, at den er
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registreret i overensstemmelse med de regler, der
matte blive fastsat i henhold til § 7.

Udover modtagerens manglende ret navner stk.
2 ogsd, at verdipapircentralen i god tro kan betale
med frigerende virkning, selv om modtageren var
umyndig. Dette svarer til reglen i geldsbrevslovens
§ 19, stk. 1. Derfor skal sivel mindredrighed som
umyndiggerelse registreres i vardipapircentralen
for at undgd, at denne betaler til den umyndige
med frigorende virkning. Er umyndigheden regi-
streret, og udbetaler verdipapircentralen ved en
fejltagelse alligevel til den umyndige, bliver verdi-
papircentralen erstatningsansvarlig efter § 17, stk.
L.

I modsatning til hvad der efter galdsbrevslo-
vens § 19, stk. 2, galder for andre omsatnings-
geldsbreve end ih®ndehavergzldsbreve, frigeres
vardipapircentralen ikke ved i god tro at betale til
en person, som har legitimeret sig ved falske iden-
titetspapirer eller en falsk fuldmagt. Begrundelsen
herfor er for det ferste, at den storste del af
fondsaktiverne er obligationer, der efter det hidti-
dige system har veret ihendehavergaldsbreve, og
der er ikke grund til at 2ndre reglerne om betaling
med frigerende virkning pa dette punkt. Men der-
nast gelder for alle fondsaktiver, at medens inde-
haveren af et omsatningsgeldsbrev (f. eks. en fy-
sisk obligation) vil kunne sikre sig mod misbrug
ved at opbevare geldsbrevet forsvarligt, f. eks. ved
at lade det indskrive i vedkommende realkreditin-
stitut eller deponere i en bank, kan indehaveren af
fondsaktiver, der efter lovforslaget skal registreres
i vaerdipapircentralen, ikke pd denne made varge
sig mod misbrug i form af falsk legitimation. Inde-
haveren ma tvertom paregne, at vaerdipapircentra-
len udelukkende henholder sig til det registrerede,
hvis endring han ville blive underrettet om, jfr. §

. 10. Risikoen for falsk er derfor lagt p‘é verdipapir-
centralen som den, der enten bedst kan sikre sig
ved at treffe passende forholdsregler, eller som
dog, nér fejlen er beglet af et kontoferende insti-
tut, er nermere til at bare risikoen end indehave-
ren. Hertil kommer muligheden for regres mod det
kontoferende institut efter § 17, stk. 2.

Den i § 13 opstillede legitimationsregel er ud-
tommende i den forstand, at veerdipapircentralen
ikke i andre tilfaelde kan blive frigjort ved udbeta-
ling til en person, som ikke er materielt berettiget.
Der er navnlig grund til at understrege, at verdi-
papircentralen ikke frigeres ved udbetaling i god
tro til en person, som er i besiddelse af en konto-
udskrift, jfr. § 18, sifremt den pagaldende ikke er
den efter registeret berettigede (og heller ikke den
materielt berettigede). Heri ligger ogsa, at kontoud-

skrifterne ikke er legitimationspépirer. Skulle der
herefter ingen berettiget vaere, til hvem der kan
betales med frigerende virkning, mé& vaerdipapir-
centralen foretage deponering i overensstemmelse
med deponeringsloven.

Fra hovedreglen om, at vaerdlpapxrcentralen
frigores ved betaling i god tro til den, som efter
registeret fremtreeder som berettiget, foreslds i stk.
2, 2. pkt., gjort undtagelse for visse tilfzelde af kva-
lificerede indsigelser fra den materielt berettigedes
side, nemlig falsk og voldelig tvang. Der gores
herved samme begrensning i legitimationsreglen
som i'§ 11 om, at en godtroende erhverver ikke
kan medes med nogen indsigelse mod gyldigheden
af en registreret aftale. Der kan derfor henvises til
bemarkningerne til § 11.

Det bemerkes, at lovforslaget i modsatning til
geeldsbrevslovens § 21 ikke indeholder regler om, i
hvilket omfang vardipapircentralen er forpligtet til
at betale. Dette spergsmél overlades til praksis.
Det bemearkes dog, at spergsmaélet nappe er serlig
praktisk, da vardipapircentralen efter lovforslaget
normalt ma formode, at den, til hvem der efter stk.
2, 1. pkt., kan betales, ogsd er materielt berettiget.

Til § 14

Bestemmelsen fastslir, at krav pd betaling i
henhold til registrerede fondsaktiver foraldes efter
lovgivningens almindelige regler. Herved fastslas,
at de specielle forzldelsesregler, som findes i
geeldsbrevslovens §§ 25 og 43 ikke skal anvendes
analogt. Krav om udbetaling af en obligations
pélydende forzldes efter Danske Lovs 5-14-4 pa
20 ar fra kravets stiftelse. Enhver betaling, f. eks.
af renter, virker imidlertid afbrydende p& denne
foraldelsesfrist, hvorefter der begynder at lobe en
ny 20-arig foreldelsesfrist. Fordringer pd rente,
udbytte m. v. vil vare omfattet af den almindelige
regel i foraldelsesloven af 1908 § 1, stk. 1, nr. 2,
hvorefter bl. a. fordringer pad »forfalden rente ...
eller anden lignende ydelse« foreldes i lebet af 5
ar regnet fra den tid, da fordringen kan kraeves
betalt. Safremt der ved lov gennemfores nye al-
mindelige regler om forazldelse, vil disse- ogsd om-
fatte registrerede fondsaktiver.

Det er kun »krav pa betaling« i henhold til
registrerede fondsaktiver, der forzldes. Rettighe-
der, hvis indhold ikke er »krav pa betaling«, for-
@ldes derfor ikke, selv om de er registrerede. Dette
gelder bl. a. for aktier, der er udtryk for en ideel
ejendomsret og saledes ikke omfattes af det almin-
delige fordringsbegreb. Derimod er fordring pid
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betaling af aktieudbytte omfattet af de almindelige
foreldelsesregler.

Foraldelsesproblemet antoges af obligationsud-
valget kun sjeldent at ville opsta, idet udbetaling
af ydelser i henhold til det indskrevne som hoved-
regel vil ske ved automatisk overferelse til den af
ejeren opgivne konto i et pengeinstitut eller even-
tuelt ved check eller pd anden made direkte til
ejeren, jfr. bemarkningerne til § 13, stk. 1.

Det tilfejes, at registrering i veerdipapircentralen
ikke medferer nogen @ndring af den bestiende
retstilstand vedrerende andre ophersméder, f. eks.
preklusion. Det betyder, at dansk rets almindelige
regler finder anvendelse.

Til§ 15

Safremt det kontoferende institut bliver op-
merksom pa fejl i det registrerede, giver man det
med denne regel en mulighed for at tage initiativ
til, at det registrerede kan blive @ndret.

Den endelige afgorelse af, om der skal foretages
en @ndring i det registrerede, treffes af veaerdipa-
pircentralen.

Reglen i stk. 2 giver verdipapircentralen mulig-
hed for at rense ud i registeret ved at slette regi-
strerede rettigheder, der dbenbart er ophert. Be-
stemmelserne svarer til tinglysningslovens § 20.

Veardipapircentralens afgerelse, der efter § 10,
3. pkt., sdvidt muligt skal meddeles den efter regi-
steret’ berettigede, kan indbringes for klageafdelin-
gen, jfr. forslagets § 23, stk. 1. Der er ligeledes
mulighed for at rejse erstatningskrav efter § 17,
dersom en fejlagtig @ndring efter § 15 péferer no-
gen berettiget et formuetab.

Til§ 16

Bestemmelsen giver ligesom forslagets § 15, stk.
2, verdipapircentralen mulighed for at rense regi-
steret for opherte rettigheder. Ligesom i tinglys-
ningslovens § 20 foreslds det, at indehavere af kon-
ti, pa hvilke der er registreret rettigheder, om hvil-
ke det ma antages, at de sandsynligvis er ophert,
eller der ikke lengere findes nogen berettiget, kan
indkaldes ved bekendtgerelse i Statstidende med 3
maneders varsel til at gore deres rettigheder gal-
dende. Dersom ingen berettiget melder sig, skal
rettighederne udslettes af registeret. Underretning
herom skal savidt muligt gives den efter registeret
berettigede, jfr. § 10, 3. pkt.

I stk. 2 bemyndiges industriministeren til at
fastsette nermere regler for indkaldelsen efter stk.
1. Der vil sdledes kunne fastsettes n@rmere regler

med hensyn til udformning af indkaldelsen i Stats-
tidende.

Til § 17

Denne bestemmelse om verdipapircentralens
erstatningspligt er delt op i dels en almindelig er-
statningsregel i stk. 1 vedrerende fejl i forbindelse
med registrering af rettigheder, dels en speciel er-
statningsregel i stk. 3 med forbindelse til forslagets
§ 11, 2. pkt. Hertil kommer i stk. 2 en regel om
regres mod det kontoferende institut.

Erstatningsreglen i stk. 1 pélaegger verdipapir-
centralen et objektivt ansvar, idet ansvaret omfat-
ter selv handelige fejl og fejl begdet af eller i et
kontoferende institut. Indferelsen af dette strenge
ansvar skyldes dels onsket om at skabe fuld tillid
til systemet og dels, at et sidant strengt ansvar er
pakraevet af hensyn til de berettigede, da registre-
ring i vaerdipapircentralen er obligatorisk. Dog kan
erstatningen nedsattes eller bortfalde, sifremt den,
der har lidt tab, selv har medvirket til fejlen.

I obligationsudvalgets beteenkning navnes pa s.
67, at der kan opstd en reekke specielle spergsmal i
denne forbindelse, siledes f. eks. om hvem der skal
have retten over et fondsaktiv, og hvem der skal
have erstatning, nar der fejlagtigt sker kontoover-
farelse trods en tidligere kontooverforelse, og der
uden forbehold gives meddelelse om den senere
kontooverforelse. I tinglysningslovens § 34, som
handler om fejl og forsemmelser vedrerende forel-
sen af tingbogen, lader man det bero pd et skon
over det enkelte tilfeldes samtlige omstzndighe-
der, hvordan problemet skal lgses. Ved fejl ved
registreringen i veerdipapircentralen vil der ikke
veere samme behov for en individuel losning, da
der ikke som ved rettigheder over fast ejendom er
tale om rettigheder af individuel karakter. Det ville
derfor efter udvalgets opfattelse formentlig i det
fremhavede tilfelde veere det rigtigste at lade den
i tid ferste erhverver beholde selve retten og give
erstatning til erhverver nummer 2.

Den specielle erstatningsregel i stk. 3 giver er-
statning til den godtroende erhverver, der bliver
medt med en indsigelse om, at en registreret aftale
er ugyldig som felge af falsk eller voldelig tvang,
jfr. § 11, 2. pkt. Reglen har tinglysningslovens § 31
som forbillede.

‘Det er vanskeligt at udtale sig om, i hvilket om-
fang veerdipapircentralen vil komme til at udrede
erstatning efter stk. 1 og 3. For tinglysning har
erstatningspligten i &rene 1974-76 i alt kun andra-
get ca. 170.000 kr. i henhold til tinglysningslovens
§ 31 fordelt pa to sager vedrerende falsk. Det er
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dog neppe muligt at analogisere fra tinglysnings-
omradet, der er praget af en omhyggelig og indivi-
duel kontrol af hver sag fra tinglysningsdomme-
rens side, til registreringer i og udbetalinger fra
vaerdipapircentralen.

Det er muligt, at der i den overgangsperiode,
hvor systemet keres ind, vil opstd nogle szrlige
problemer. Imidlertid viser. erfaringerne fra ban-
kers og sparekassers brug af EDB, at fejl er sjld-
ne og nasten udelukkende forekommer som ekspe-
ditionsfejl eller indrapporteringsfejl. Sidanne fejl
vil formentlig nasten aldrig forekomme fra verdi-
papircentralen selv, og det ma formodes, at sidan-
ne fejl bliver relativt sjeldne ogsa fra et kontofo-
rende instituts side.

Herudover vil der i det decentraliserede system,
der ligger til grund for lovforslaget, jfr. de indle-
dende bemarkninger pkt. 5, kunne opstd fejl og
misforstielser af den art, som § 9 tilsigter at und-
gd. Det ma dog antages, at ogsd denne type fejl,
ndr systemet er kort ind, kun vil péfere verdipa-
pircentralen tab i et relativt ubetydeligt antal til-
felde.

Det mé herefter antages, at ansvar efter § 17,
stk. 1 og 3, ikke vil pafere vardipapircentralen
nogen urimelig belastning. Hertil kommer, at der
efter stk. 2 dbnes mulighed for at krave regres for
de udbetalte erstatninger hos det kontoferende
institut, dersom det har padraget sig et erstatnings-
ansvar efter dansk rets almindelige erstatningsreg-
ler, herunder bl. a. om ansvar for ansattes fejl.

Kapitel 5
Kontoudskrifter
Til § 18

Efter lovforslaget traeder registreringen i vardi-
_papircentralen i stedet for besiddelsen af et verdi-

papir. Beviset for, hvad man ejer af fondsaktiver,
ma i et sddant system fores ved dokumentation for
registerets udvisende i form af kontoudskrifter
svarende til tingbogsattesterne i tinglysningssyste-
met vedrorende fast ejendom. Det er derfor ned-
vendigt, at vardipapircentralen med mellemrum
udarbejder kontoudskrifter.

Desuden skal ogsé ejere af begransede rettighe-
der, f.eks. panthavere, kunne fi en udskrift, der
godtger, at deres ret er registreret.

Der kan i overensstemmelse med en registreret
fuldmagt sendes kontoudskrifter direkte til f. eks.
revisorer for ejerne af de registrerede fondsaktiver,
jfr. lovforslagets § 7.

De i bestemmelsen angivne kontoudskrifter er
ikke omsatningspapirer, jfr. ogsd bemerkningerne

til § 13, stk. 2. De tjener alene som bevismidler
vedrerende de fondsaktiver, den enkelte kontoha-
ver har pa udskriftsdagen. Til udskrifterne kan der
is®r ved oprettelsen- af kontoen knyttes forskellige
praktiske og generelle oplysninger, herunder om
betaling af renter, udbytte og andre forfaldne be-
leb, eventuelle serlige indskraeenkninger i radighe-
den m. m., jfr. bemarkningerne til § 13, stk. 1.

Efter § 20 udferdiger industriministeren nzrme-
re forskrifter om udfaerdigelse af kontoudskrifter
efter § 18.

I de tilfzlde, hvor der ikke efter § 18 gives ret
til at f4 kontoudskrift direkte fra veerdipapircentra-
len, folger det af den decentraliserede struktur,
som er lagt til grund for lovforslaget, at de pageal-
dende kun kan f& en udskrift efter § 19, stk. 1, fra
det kontoferende institut, der efter § 19, stk. 1,
altid skal vaere registreret pa kontoen.

Til § 19

Stk. 1, 1. pkt., preciserer, at der for enhver kon-
to i verdipapircentralen skal vare registreret et
kontoferende institut. Nedvendigheden heraf fol-
ger af det decentraliserede system i lovforslaget og
vil séledes ogsd gzlde for storkundernes konti.

Det er en konsekvens af den decentraliserede
struktur for vaerdipapircentralen, hvor ekspeditio-
nen og sagsbehandlingen i videst muligt omfang er -
lagt i de kontoferende institutter, at disse til en-
hver tid har adgang til at udferdige kontoudskrif-
ter til de investorer, hvis konti de administrerer.

Herudover har kontohaver ret til udskrifter, nar
kontohaveren godtger en sarlig interesse heri, jfr.
herved § 13, stk. 6, i lov om offentlige myndighe-
ders registre. Det vil ofte vere nedvendigt for i
tilfelde af salg at kunne dokumentere, at man er
ejer af det pageldende fondsaktiv uden beheftel-
ser. :

Bestemmelsen i stk. 2 dbner mulighed for, at de
»store« kunder — offentlige fonde, store forsik-
ringsselskaber og pensionskasser — kan fa status
som w»storkunde« med direkte spergeadgang til
veerdipapircentralen. Der henvises i evrigt til de
almindelige bemarkninger punkt 5.

Der ligger heri alene, at storkunderne har ad-
gang til information om egne konti og til at over-
fore meddelelser om salg til de kontoferende insti-
tutter, samt i konsekvens heraf at deltage i kon-
tantafregningen af gennemforte handler. Meddelel-
se om salg (frigivelsesmeddelelser) skal ske via
centralen til de enkelte kontoferende institutter,
hvorefter verdipapircentralen kan effektuere de
pageldende handeler. ’
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Til § 20

Det findes hensigtsmaessigt, at narmere regler
for kontoudskrifternes indhold samt om notering
af det kontoferende institut fastsaettes i form af
bekendtgerelse fra industriministeren.

Kapitel 6
Finansiering
Til § 21

Det foreslds, at omkostningerne ved sivel cen-
tralens oprettelse som drift skal pahvile dem, der i
forste rakke opnir ekonomiske fordele ved cen-
tralen, d.v.s. de myndigheder, institutter og sel-
skaber, der udsteder fondsaktiver, og de kontofo-
rende institutter.

De narmere regler om udgiftsfordelingen skal
fastsettes i vedtegterne, som skal godkendes af
industriministeren efter forslagets § 2. Dette mulig-
gor en endring af fordelingsneglen, safremt de
_erfaringer, som indhestes under driften, taler for
en anden fordelingsnegle end den, der var forud-
sat ved etableringen af verdipapircentralen.

Obligationsudvalget gik principielt ind for en
udgiftsfordeling imellem emissionssiden og afvik-
lingssiden i forholdet 1 til 1. For emissionssidens
vedkommende paregnedes, at realkreditinstitutter

_ og andre obligationsudstedende institutter og myn-

~ digheder, herunder staten, samt aktieselskaber ind-
byrdes ville fordele deres omkostninger efter cirku-
lerende mangder, og at de kontoferende institutter
for afviklingssidens vedkommende ville fordele
deres omkostninger efter antallet af afviklingsfor-
retninger.

Disse principper ber fortsat leegges til grund for
fordelingsnoglen i det omfang, det er foreneligt
med forslagets decentraliserede struktur.

Sifremt veardipapircentralen udferer sarlige
opgaver, ber ‘den kunne kreve vederlag hetfor.
Det er ikke tanken, at periodiske kontoudskrifter
efter § 18 eller meddelelser efter § 10 kan danne
grundlag for sddanne krav. Derimod kan der blive
tale om gebyr for opgaver, der udferes for Dan-
marks Statistik, jfr. lovforslagets § 32, stk. 2, eller
gebyr fra »storkunderne« for udnyttelse af sporge-
adgangen efter § 19, stk. 2.

Til § 22

Vzerdipapircéntralens arsregnskab skal som i
aktieselskaber underskrives af bestyrelsen og direk-
tionen.

Da verdipapircentralen ikke har en generalfor-
samling, der kan velge en revisor til at revidere
arsregnskabet, foreslds det at lade fondsberstilsy-
net udpege en statsautoriseret revisor efter indstil-
ling fra bestyrelsen. Herved undgés, at revisor ud-
peges af den ledelse, hvis regnskabsafleggelse er
genstand for revision.

Kapitel 7
Klage over registrering
Til § 23

Registrering i vardipapircentralen eller afslag
herpd vil efter § 8 ff. i et vist omfang indebzre
afgorelser af juridisk karakter, eksempelvis om en
registreringsanmodning skal efterkommes eller
afvises, eller om registrering skal ske med frist
eller anmerkning. Der vil kunne forekomme tvi-
ster om sddanne registreringsmaessige spergsmal,
som ber kunne efterpreves hurtigt pd samme mé-
de, som det er tilfzldet med tinglysningsdomme-
rens eller skibsregistrators afgerelser. En sddan
adgang til hurtig efterprovelse ved en uafhangig
instans er ikke mindst pdkrevet, fordi lovforslaget
bygger pa en decentraliseret struktur, hvor afgerel-
sen som regel treffes i det enkelte kontoferende
institut, herunder i dettes filialer.

Det foreslds derfor, at der i vaerdipapircentralen
oprettes en serskilt klageafdeling, der kan mulig-
gore en hurtig efterprovelse af sddanne tvister. Det
bemarkes, at klageafdelingens afgorelse alene fast-
slar, om den stedfundne registrering eller anden
beslutning vedrerende registrering har varet beret-
tiget eller ikke pa det i sagen foreliggende grund-
lag. Klageafdelingen skal kun tage stilling til, om
en ret, der begeres registreret, eller som péstds at
veere til hinder for registreringen, faktisk bestar, i
det omfang det er nedvendigt. for at tage stilling til
den paklagede afgorelse.

Ifelge stk. 1, 2. pkt., kan krav om erstatning fra
veerdipapircentralen ikke indbringes for klageafde-
lingen. Alle erstatningsspergsmal henherer séledes
under de almindelige domstole. Dette svarer til,
hvad der geelder efter tinglysningslovens § 30 og
skibsregistreringslovens § 55.

Det folger af § 23, sammenholdt med § 2, at
afgorelser om registrering af rettigheder i verdipa-

- pircentralen ikke kan indbringes for industrimini-

steren eller anden administrativ instans. Det folger
endvidere af § 25, stk. 2, at sddan sag ikke kan
indbringes for domstolene uden i form af kare af
klageafdelingens afgorelse.

Bestemmelserne i stk. 3-6 giver nermere regler
om sagsbehandlingen i klageafdelingen og om
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dennes uafh@ngighed i forhold til vardipapircen-
tralens ledelse og industriministeren. Det bemer-
kes, at efter stk. 3, 2. pkt., skal et kontoferende
institut, der har truffet afgerelse i den paklagede
sag, medvirke til sagens oplysning ved at fremlaeg-
ge samtlige oplysninger i sagen.

Til § 24

§ 24 praciserer, hvem der har kompetence til at
indbringe en sag for klagenzvnet. Navnlig med
henblik pad at afklare mere principielle sporgsmal
foreslds i nr. 2 og 3, at det kontoferende institut
tilleegges ret til at klage med hensyn til registrerin-
ger i henhold til §§ 9, 15 og 16, ligesom vardipa-
pircentralen kan indbringe det kontoferende insti-
tuts registreringer for klageafdelingen. Dette kan
vare af interesse pa grund af erstatningsansvaret i
§ 17.

Til § 25

Det foreslds, at indbringelsen for domstolene af
klageafdelingens afgerelser sker ved kare til lands-
retten, idet dens afgorelse vil give et forsvarligt
grundlag for karemdlsbehandling. Herved tilveje-
bringes samme hurtige indbringelse for domstole-
ne, som findes for tinglysningsdommerens og
skibsregistrators afgerelser. Klagefristen er fastsat
til 2 uger som ved kere i borgerlige sager til lands-
retten, jfr. retsplejelovens § 394.

Efter stk. 2 er det en forudsztning for, at en
sag, der henherer under klageafdelingens kompe-
tence, kan indbringes for domstolene, at klagead-
gangen efter §§ 23 og 24 er udnyttet. Dette betyder
omvendt, at sidanne sager kun kan indbringes for
domstolene efter § 25, stk. 1. Bestemmelsen sikrer,
at klageafdelingen medvirker til skabelsen af en
ensartet praksis, og at afdelingen far szrlig indsigt
og erfaring i registreringssager vedrerende vardi-
papircentralen. Ligeledes ma afdelingen derigen-
nem antages at medvirke til, at kun et mindre an-
tal sager af mere principiel karakter indbringes for
domstolene.

Kapitel 8
Tilsyn

I obligationsudvalgets betenkning er pa s. 26—
27 gennemgdet de forskellige risici (brand, strem-
afbrydelse m.m.), som vardipapircentralen og
dens EDB-faciliteter vil vaere udsat for. Det er en
vesentlig samfundsinteresse, at vardipapircentra-
len drives pa fuldt betryggende made. Det ma vi-
dest muligt sikres og kontrolleres, at registreringen

af fondsaktiverne, rettighederne over disse og de-
res omsetning sker korrekt og hurtigt, og at verdi-
papircentralens forretningsgang og kontrol- og
sikringsforanstaltninger er betryggende.

Dette sker dels internt i verdipapircentralens
arbejdsrutiner og kontrolsystemer, f. eks. ved brug
af sakaldte »systemrevisorer«, og dels ved offent-
ligt tilsyn. )

Det foreslas i dette sjemed, at verdipapircen-
tralen undergives et offentligt tilsyn ved fonds-
berstilsynet og registertilsynet.

Det er herved forudsat, at der finder- et passen-
de samarbejde sted mellem fondsberstilsynet og
registertilsynet med hensyn til udarbejdelse af sik-
kerhedsforskrifter, og at der finder en passende
arbejdsdeling sted mellem de to tilsyn, séledes at
fondsberstilsynet fortrinsvis ferer tilsyn med de
bank- og bersmessige sider af vardipapircentra-
lens virksomhed (f.eks. fysisk sikkerhed for at
modvirke EDB-forbrydelser), mens registertilsynet
forer tilsyn med de registertekniske aspekter (be-
skyttelsen mod misbrug af personoplysninger).

Til § 26

Bestemmelsen fastleegger fondsberstilsynets for-
pligtelser og kompetencer. Fondsberstilsynet skal
kontrollere verdipapircentralen og de kontoferen-
de institutter med-undtagelse af Danmarks Natio-
nalbank. Tilsynet omfatter den del af de pagal-:
dende kontoferende institutters virksomhed, der
har forbindelse med vardipapircentralen.

Tilsynets adgang til at gennemfore kontrol efter
stk. 1 og 2 foreslds ved en henvisning til § 29, stk.
2 og 3, paralleliseret med registertilsynets. Iovrigt
mé fondsberstilsynet antages i fornedent omfang
at veere berettiget til at anvende fremmed — teknisk
— bistand ved udovelsen af tilsynet.

Til § 27

Bestemmelsen giver fondsberstilsynet befojelse
til ved paleg at gennemtvinge, at man i praksis
efterlever § 26, stk. 1 og 2, om betryggende forret-
ningsgang, kontrol- og sikringsforanstaltninger,
samt loven i gvrigt, bekendtgerelser udstedt i med-
for heraf og veerdipapircentralens vedtagter.

Til § 28

Fondsberstilsynets afgorelse i henhold til denne
lov kan inden 4 uger. fra meddelelsen indbringes
for industriministeren. Registertilsynets afgorelser
efter § 29, stk. 4, er derimod administrativt endelig.
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Den administrative rekurs er ikke obligatorisk.
Klageren kan i stedet inden for 3-méanedersfristen
velge at anlegge sag ved domstolene til provelse
af tilsynets afgerelser, ligesom industriministerens
afgerelse kan indbringes for domstolene.

Til § 29

Det folger af forslagets § 2, hvorefter vardipa-
pircéntralen er en privat selvejende institution, at
veerdipapircentralen er undergivet lov om private
registre. Af lovtekniske grunde er det foretrukket i
§ 29 udtrykkeligt at fastleegge registertilsynets til-
synsbefojelser. Forbilledet for bestemmelsen er §
22 i lov om private registre. Herved lettes ogsd
beskrivelsen af fondsberstilsynets kontrolbefajel-
ser, jfr. lovforslagets § 26, stk. 1, 2. pkt., og stk. 2,
2. pkt.

I stk. 4 tillegges der registertilsynet adgang til
at meddele pdleg vedrerende overholdelsen af §
32, stk. 1, og § 33, hvor der derimod ikke kan
meddeles péleg af fondsberstilsynet. Som efter lov
om private registre er registertilsynets afgarelser
endelige. '

Efter stk. 3 er det, som i andre lignende tilfel-
de, en betingelse for, at landsrettens afgerelse kan
keres til Hojesteret, at justitsministeriets tilladelse
foreligger.

Kapitel 9
Scerlige bestemmelser
Til § 30

Bestemmelsen fastsetter, at statspremieobligati-
oner ikke registreres i vardipapircentralen. Arsa-
gen hertil er, at statspreemieobligationer i sammen-
ligning med andre vardipapirer afsettes til en
meget bred keberskare og i sma beleb. til de enkel-
te kobere. Administrationen af en tvungen emissi-
on gennem vardipapircentralen af disse papirer
ville derfor blive urimeligt bekostelig.

Hertil kommer, at statspreemieobligationer som
folge af deres serlige beskaffenhed ikke er forsy-
net med rentekuponer, der nedvendigger det store
fysiske fremtagningsarbejde to gange arligt, lige-
som forrentningen udbetales i form af en ganske
lille mangde pramier i forhold til den cirkuleren-
de mengde papirer. Der er siledes ikke noget reelt
behov for »papirlese« statspramieobligationer.

Til § 31

Veardipapirer, der udstedes i forbindelse med

danske ladneoptagelser i udlandet, vil efter geelden-

de praksis blive noteret pa berser i udlandet pa
linie med de dér noterede udenlandske verdipapi-
rer. Da liberaliseringen af kapitalbevaegelser inden
for EF i givet fald kan bevirke en vis afsetning af
sddanne papirer her i landet, kan der opsta inter-
esse for notering pd Kebenhavns Fondsbers, men
det ville da vere urimeligt, om en beskeden om-
setning her i landet kunne indebzere, at samtlige
veerdipapirer, der cirkulerer i ind- og udland, skul-
le omsattes gennem vardipapircentralen.

Det foreslds derfor i stk. 1, at udenlandske veer-
dipapirer undtages fra loven, og i stk. 2, at indu-
striministeren efter indstilling fra vaerdipapircen-
tralen kan bestemme, at nermere angivne verdi-
papirer ikke omfattes af loven, selv om de bliver
noteret pd Kebenhavns Fondsbers.

Dispensationsadgangen forudsettes praktiseret i
begraenset omfang. En praktisk nedvendighed fo-
religger som navnt navnlig vedrerende obligatio-
ner, der optages i udlandet af staten, kommuner og
koncessionerede selskaber, og som bliver omsat
bade i udlandet og herhjemme.

Til § 32

I stk. 1 praciseres, at bortset fra de tilfzlde, der
omhandles i lovforslaget, md veaerdipapircentralen
ikke give oplysninger til andre end de kontoferen-
de institutter. Bestemmelser, der palaegger verdipa-
pircentralen en sadan pligt, indeholdes i forhold til
private navnlig i §§ 10 og 18, og i forhold til andre
bl. a. i kapitel 7 og 8 og i § 32, stk. 2. Der skabes
herved et veern mod misbrug af vardipapircentra-
lens oplysninger, ligesom systemets decentralisere-
de struktur understreges.

Det bemerkes, at sifremt et kontoferende insti-
tut eller de ansatte i vardipapircentralen eller i de
kontoferende institutter misbruger deres adgang til
centralen til ulovligt at videregive oplysninger, skal
dette bedemmes efter lovgivningens almindelige
regler, jfr. dog ogsé lovforslagets § 34.

I stk. 2 er det foresldet, at industriministeren
kan tillade eller pabyde, at oplysninger i na@rmere
bestemt omfang afgives til en offentlig myndighed.
Dette kan udover skattekontrollovgivningen blive
aktuelt for oplysninger til brug for Danmarks Sta-
tistik og for udvalgsarbejder.

Ved lov nr. 286 af 9. juni 1977 om @ndring af
skattekontrolloven blev der pélagt alle, der indle-
ser rentekuponer vedrerende obligationer, pligt til
at underrette skattemyndighederne om foretagne
indlesninger. Med hensyn til rentekuponer for
obligationer skal det ske med angivelse af kupon-
ejernes navn, adresse og personnummer eller ar-
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bejdsgivernummer. Endvidere er der foreskrevet en
oplysningsordning overfor skattemyndighederne
med hensyn til overdragelse af obligationer og
rentekuponer.

Som nevnt i de almindelige bemerkningers
punkt 6 vil ministeren for skatter og afgifter frem-
s®tte forslag om andring af skattekontrolloven,
siledes at der palegges verdipapircentralen en
tilsvarende oplysningspligt. Oplysningspligten ned-
vendigger, at vardipapircentralen far oplysning
om obligationsejernes personnummer eller arbejds-
givernummer.

Til § 33

Som tilfeldet er i § 3, stk. 1, i lov om private
registre og for tinglysningssystemer, jfr. tinglys-
ningslovens §§ 1 og 10, foreslds, at vaerdipapircen-
tralen ikke mé registrere oplysninger; der ikke er et
naturligt led i den normale drift af centralen efter
loven. Registreringer efter lovforslaget er forst og
fremmest pdkravet efter kapitlerne 4 og 7. Men
ogsd i andre tilfzlde kan en registrering vere pa-
kravet, f. eks. med henblik pid gennemforelse af
opgaver efter § 32, stk. 2, eller sikring af betryg-
gende forretningsgange og kontrol- og sikringsfor-
anstaltninger. Ogsa registreringer med henblik pa
afregning mellem de kontoferende institutter over
deres foliokonti i Danmarks Nationalbank vil vae-

re tilladt efter § 33. Endvidere kan der foretages -

registrering med henblik pd gebyrudregning og
lignende.

Kapitel 10
Straf og rettighedsfratagelse
Til § 34

Ledelse og ansatte i verdipapircentralen samt
ansatte i et kontoferende institut vil i et vist om-
fang komme til at udfere funktioner. svarende til
dem, der varetages i f. eks. tinglysningsvasenet og
skibsregisteret. Det foreslds derfor, at de .pagel-
dende undergives straffebestemmelserne for for-

brydelser i offentlig tjeneste eller hverv, sdsom

bestikkelse, begdet uretferdighed ved sagers afgo-

relse eller behandling, brud pa tavshedspligt, pligt-

forsommelse m. v.

Vedrerende henvisningen til straffelovens § 152
om tavshedspligt bemzrkes serligt, at den ikke
alene beror pa hensynet til ejerne af de registrere-
de fondsaktiver, men tillige pa det offentliges in-

teresse i, at der ogsd pa dette punkt skabes fuld -
tillid til systemet. Vardipapircentralens. system :-

betragtes, jfr. § 32, stk. 1, som et lukket system,

siledes at uvedkommende ikke kan fi oplysninger
herfra.

Brud pa tavshedspligten foreligger ikke, safremt
den berettigede har bemyndiget verdipapircentra-
len til at videregive oplysninger til eksempelvis
fondshandlere, advokater eller revisorer, eller s-
fremt dette sker efter retskendelse.

Tavshedspligten overtreedes ejheller, safremt
anden lovgivning forpligter til at give oplysninger
om indestdende pa centralens konti.

Til §§ 35-36

Efter forslagets § 35 straffes overtraedelse af
pabud i henhold til forslagets § 27 eller § 29, stk. 4.
Safremt straf ikke er tilstreekkelig til at. gennem-
tvinge disse pabud, dbner § 36 fondsberstilsynet
mulighed for at fratage de i forslagets § 6, nr. 24,
nevnte banker, sparekasser, fondsbersvekselerere
og realkreditinstitutter ret til at foretage registre-
ring og udstede kontoudskrifter.

Denne sanktion md pédregnes kun at blive an--
vendt over for kontoferende institutter, hvis forret-
ningsgang er groft uforsvarlig, og hvor det er kon-
stateret eller ma befrygtes, at fondsberstilsynets
paleg i et sidant omfang bliver tilsidesat, at over-
tredelsen kan befrygtes at blive mere varig eller
ievrigt at f& skadevirkninger af betydeligt omfang.

Sanktionen mé ses som et led i bestreebelserne
for at etablere sterst mulig offentlig tillid til verdi-
papircentralen og det ved lovforslaget foresldede
decentraliserede system for registrering og udfaer-
digelse af kontoudskrifter. Fondsberstilsynets afgo-
relse kan efter almindelige regler indbringes for
domstolene. :

_ Kapitel 11
Ikrafttreedelses- og overgangsbestemmelser
Til §§ 37 og 38

Verdipapircentralen paregnes af tekniske og
praktiske grunde sat i- gang etapevis. Bestemmel-
sens stk. 2 og 3 muligger dette. I obligationsud-
valgets beteenkning er pa s. 4449 narmere rede-
gjort for overgangsproblemerne ved oprettelsen af
vaerdipapircentralen.

‘Efter afslutningen af etableringsfasen skal i den
naste fase alle nye obligationsserier udstedes gen-
nem centralen. _

Nér systemet for udstedelse af nye obligations-
serier -er helt indkert, paregnes obligationsserier,
der er udstedt for veerdipapircentralens start, ind-

‘kaldt.' Stk. 3 bemyndiger industriministeren til at

fastseette nermere regler herom, bl. a. vedrerende
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frister for indkaldelsen. Ferst efter udigbet af disse
frister bliver registreringen i vardipapircentralen
obligatorisk, sdledes at renter og andet udbytte, jfr.
stk. 4, kun kan hzves mod samtidig registrering af
obligationen i centralen.

I disse faser vil ordningen kun omfatte obligati-
oner, udstedt af realkreditinstitutter, godkendt af
boligministeren og andre institutter, der er eller
métte blive godkendt af staten, herunder f. eks.
Danmarks Skibskreditfond, Dansk Landbrugs Re-
alkreditfond, Finansieringsinstituttet for Industri
og Handverk, og Kreditforeningen af Kommuner
i Danmark, samt obligationer udstedt af staten
eller kommunerne. Denne begrensning er nedven-
dig, allerede fordi centralens virksomhed af tekni-
ske grunde ma settes i gang etapevis. Der kan
herigennem opnas sterre erfaring, for centralens
virksomhed udvides til at omfatte bersnoterede
selskabers aktier og konvertible geldsbreve samt
bersnoterede andele i investeringsforeninger. Dette
skal ifelge lovforslagets § 38 forst ske pa et senere
tidspunkt, der fasts®ttes ved bekendtgorelse. For-

inden ma det bl. a. overvejes, hvilke &ndringer der

skal foretages i aktieselskabsloven og lov om for-
sikringsvirksomhed. ]

Vedrerende aktier og andele i investeringsfore-
ninger skal det overvejes at begynde med en over-
gangsperiode pa nogle ir, hvor deltagelsen i syste-
met er valgfri. Eventuelt kan tilbuddet om registre-
ring pa frivillig basis af aktier forst rettes til store
baersnoterede aktieselskaber og derefter til de mel-
lemstore og mindre.

Ved registreringen af aktier i vardipapircentra-
len er det ogsd under overgangsperioden forudsat,
at deltagelsen omfatter hele selskabets aktiekapital,
samt at beslutningen er uigenkaldelig. Tilsvarende
gzlder sidenhen i kraft af forslagets § 1.

Inddragelsen af cirkulerende aktier til registre-
ring i vardipapircentralen vil, pA samme made
som anfert oven for vedrerende obligationer, med-
fore, at selskabets dividendeudbetalinger efter en
bestemt dato kun finder sted gennem verdipapir- -
centralen.

Registreringen af aktier vil i teknisk henseende
kunne tilrettelegges efter princippet for ihendeha-
verpapirer, sdledes at aktionarerne kan bevare

.anonymiteten i forhold til det aktieudstedende

selskab.

Til § 39

Der henvises til bemarkningerne til § 4.

Til § 40

Loven gelder ikke — medmindre andet bestem-
mes ved kgl. anordning ~ for fondsaktiver, .der
udstedes af udstedere, hjemmeherende pa Feroer-
ne og i Gronland. Sifremt personer og selskaber,
hjemmeherende i disse landsdele, ejer fondsakti-
ver, der efter § 1 skal registreres, registreres akti-
verne efter lovforslagets almindelige regler. Det
samme gelder fondsaktiver, der tilherer udlendin-
ge.

251 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillzegsbev.lovforslag).



