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den detaljerede udformning af forslagene i
lovtekst, fremsatter jeg derfor forslaget nu.

Idet jeg i evrigt henviser til lovforsl-aget
med bemearkninger, tillader jeg mig at anbe-
fale lovforslaget til velvillig behandllng i det
hgje ting.

Industriministeren (Stetter):

Hermed har jeg den @re for det hﬂ_]e fol-
keting at fremsztte:

Forslag til lov om Kobenhavns Fondsbors.
(Lovforslag nr. L 147). '

Forslag  til lov om azndh'ng af lov om visse
kreditinstitutter m.v. (Fondsborsreformen).
" (Lovforslag nr. L 148). :

Forholdene pa Kobenhavns Fondsbers har
i de seneste ar ikke veret tilfredsstillende.
Det har glvet anledning til meget omfattende
dreftelser i medierne og blandt de interesse-
rede, og det har skabt et enske om en reform
hos vel nasten alle berarte, idet de fleste de-
ler regeringens enske om, at bersen bliver
‘det sted, hvor vort erhvervshv kan fa dekket
sit investeringsbehov i form af rlslkovﬂllg
kapital.

Det vesentligste problem viser sig i, at
storstedelen af obligations- og aktiechandelen
foregdr uden om Kgbenhavns Fondsbers (97
pct. af obligationshandelen og 90 pct. af ak-
tiehandelen). Forklaringerne herp4 er flere.

For det forste har det store og gledelige
opsving i handelen, som er sket ikke mindst
under denne regering, givet kapacitetsproble-
mer p4 Kebenhavns Fondsbers. Dér foregar
handel efter et auktionssystem, det vil sige, at
der sker et oprab af hvert enkelt papir én
gang og kun én gang om dagen.

For det andet registreres og offentliggeres
handelen uden om den officielle kursnote-
ring ikke. Det giver en uigennemsigtig pris-
dannelse og et uoverskueligt marked. Det er
derfor af veesentlig interesse for investorerne

og ud fra samfundsekonomiske ‘grunde on-.

skeligt, at kursdannelsen koncentreres pa det
officielle marked p4 Kebenhavns Fondsbers.

For.det tredje stilles Kebenhavns Fonds-
bors i fremtiden over for udfordringer fra
udlandet. De seneste ars liberaliseringer af
de internationale kapitalbevegelser har givet
det danske kapitalmarked en international
dimension. De udfordringer vil man. ikke

-

kunne klare med de forretningsgange, der i
dag findes pad Kobenhavns Fondsbers.

Fondsbersbestyrelsen har . siden foréret
1983 dreftet, hvordan-man kunne afhjelpe
de akutte problemer ved det nuverende han-
dels- og noteringssystem og tilgodese udvik-
lingens krav. Til hjelp for overvejelserne an-.
modede bestyrelsen i fordret 1984 den engel-
ske bersekspert Michael Hall om at udarbej--
de en redegorelse for Kebenhavns Fonds-
bers’ nuvarende situation og at. give fonds-
bestyrelsen et idégrundlag for et modernise-
ret system for handel med veerdipapirer.

Michael Hall afgav sin rapport i august
1984.. Efter Michael Halls rapport fremlagde
nogle af interesseorganisationerne. forskellige
lesninger og forslag for fondsbersbestyrelsen.

Fondsbersbestyrelsen dreftede de forskel-
lige losningsforslag uden at kunne ni til
enighed. Den besluttede i januar 1985 pa
denne baggrund at opfordre mig til at tage
stilling til det principielle mdhold af en bors-
reform.

Industriministeriet dreftede fondsbersens
anmodning og de principielle aspekter i en
beorsreform med interesseorganisationeme
Herefter nedsatte jeg en hurtigtarbejdende
styregruppe. Den skulle yde ministeriet tek-
nisk - bistand “med bersreformen. Styrings-
gruppen afgav en rapport, »Fondsbarsrefor-
men, i oktober 1985. '

Rapportens udkast til lov om Kebenhavns
Fondsbers har varet til hering hos ministeri-
er og organisationer.

Horingssvarene gav udtryk for en positiv
indstilling til' reformen. Dog ytrede mange
tvivl om hensigtsmaessigheden af rapportens
forslag om, at fondsbersen skulle ledes af en
lille uafhzngig bestyrelse stottet af et bredt
sammensat fondsbersrdd. Mange beklagede,

at jeg ikke ville fremsatte rapportens forslag

til frivillig aktlereglstrermg i Vardipapircen-
tralen.

Forslaget om en registreringsordning for
aktier og 1nvestenngsforemngsandele “blev

ikke medtaget i heringsrunden. Jeg finder, at

en frivillig registreringsordning for aktier
ikke ville veere en tilstreekkelig losning pa
fondshandlernes afviklingsproblemer.” En
obligatorisk registrering vil efter min opfat-
telse forst kunne overvejes efter en reform af
selve fondsbersen.

- Efter at have overvejet kritikken mod for-
slaget om en lille vafhengig fondsbersbesty-
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relse suppleret med et fondsbersrdd har jeg
fundet det hensigtsmessigt at foresld, at Ke-
benhavns Fondsbors ledes af en bestyrelse,
som med visse forbedringer ligner den nuve-
rende. I mods®tning til den nuvarende
fondsbersbestyrelse er der i denne bestyrelse
.ogsd reprasentation af investorsiden i over-
ensstemmelse med manges enske og til gavn
for fondsbersens alsidige virke. Det foreslds,
at bestyrelsen skal besta af en uafhengig for-
mand og 10 medlemmer, udpeget efter -ind-
stilling fra udsteder-, investor- og maglersi-
de.

Jeg har samtldlg valgt at lade tllsynet med
banker og sparekasser forts@tte med at fore
tilsyn med Kebenhavns Fondsbers.

. Af lovteknlske grunde er reformforslaget
‘delt op i to lovforslag. Lovforslagene folger i
ovrigt stort set rapportens lovudkast.

. Jeg vil understrege, at forslaget tager sigte
pa at skabe.en langsigtet losning. De nuve-
rende problemer med manglende  kapacitet
og gennemsigtighed i markedet ma loses pa
en made, der giver Fondsbersen arbejdsro i
mange ar fremover.

. En sadan gennemgribende modernisering
nedvendigger brug af elektroniske hjzlpe-
midler. Derfor rummer lovforslaget indferel-
se af et elektronisk berssystem, der bestar af
et handels- og et informationssystem.

- Der skabes med det elektroniske berssy-
stem mulighed for decentral handel, det vil
sige, at der vil kunne handles fra ethvert sted
i landet. Der vil derfor ikke lengere vare
krav om. en berssal eller om, at bersmagler-
ne skal have kontor i Kabenhavn Brugerne
skal dog selv afgere, om de finder det snske-
ligt, at berssalen bevares. .

Handels- 0g. informationssystemet er 1kke
sogt fastlagt i detaljer. Beorssystemet' mé lo-
bende kunne tilpasses den teknologiske ud-
vikling og brugernes krav. Lovforslaget fast-
legger de grundleggende principper for den
fremtidige bershandel over det elektroniske

" handelssystem. Detailprojekteringen af de

enkelte dele af berssystemet, herunder mulig-
hed for etablering af pllotprOJekter skal fore-
stds af fondsbersen i samarbejde med de
daglige brugere. Ligeledes far industrimini-

steren hjemmel til at udarbejde naermere for-

skrifter i takt med, at det elektroniske barssy-
stem udvikles og bersmaglerselskaberne dan-
nes.

Savel udviklingsarbejdet som det regelfast-
settende arbejde vil selvsagt foregd i tat
samarbejde med de orgamsatloner der stir
bag fondsbersen.

Et hovedproblem i debatten har vaeret ad-

gangen til at handle pd Kebenhavns Fonds-
bers. I dag har fondsbersvekselererne mono-
pol pd handelen pé fondsbersen. Men penge-
institutterne forestar den sterste del af han-
delen, der foregar uden for berssalen. For at
tilpasse bershandelen til de faktiske markeds-
forhold og dermed fi den meste handel ind
over fondsbersen foreslar jeg en udvidelse af
deltagerkredsen ud over fondsbersvekselerer-
ne. -
De, der vil handle pd fondsbersen, skal
danne bersmaglerselskaber. Jeg onsker ikke
at erstatte det nuverende monopol med et
nyt, men at adgangen til fondsbersen libera-
liseres. Der stilles derfor ikke i lovforslaget
begrensninger for, hvem der mi eje et bers-
maglerselskab.

Der foreslds overgangsregler for de nuva-
rende fondsbersvekselerere. Det vil gore det
muligt for dem' at viderefere de aktiviteter,
som de hidtil har udevet. I forslag til lov om
@ndring af lov om visse kreditinstitutter ab-
nes der mulighed for, at fondsbersvekselerere
kan omdanne deres bankiervirksomhed til et
kreditinstitut med mulighed for udvidede
arbejdsopgaver i forhold til de eksisterende.

Desuden foreslar jeg overgangsregler for
kapitalkravene for fondsbersvekselerejede
kreditinstitutter og bersmeglerselskaber.

Et stort problem i barsreformen i hele den
vestlige verden er at skabe juridiske rammer
for, at handel pd bersen folger bersetiske
normer, f.eks. med hensyn til informationsni-
veau og insiderhandel. Det er meget vigtigt,
at der er tilid til, at det gér rigtigt til pa ber-
sen. Denne tillid er en afgerende forudsaet-
ning for, at bersen benyttes, idet brugerne
skal vaere forvissede om, at det er det fordel-
agtigste sted at handle med veerdipapirer.

Den stigende aktichandel kraver, at dette
spergsmél reguleres mere udferligt end i dag.

Lovforslaget indeholder regler, der seger
at sikre dette.

Et vigtigt element i den forbedrede berse-
tik er tilsyn. Tilsynet med Kabenhavns
Fondsbers og de kommende bersmacglersel-
skaber udoves som hidtil af tilsynet med
banker og sparekasser. Tilsynsfunktionen vil
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med lovforslaget blive styrket og vil derfor
kraeve ogede ressourcer.

Jeg vil dog fremheve, at love og tilsyn
-ikke i sig selv er tilstreekkeligt til at skabe en
god bersetik.

Det vigtigste er, at holdmngen hos dem,
der ferdes pd bersen, er positiv over for en
hej borsetik, og at de erkender, at dette er i
deres egen langsigtede interesse.

I forbindelse hermed stdr revisorernes rol-
le. Under den offentlige debat for nylig om-
kring revisorernes arbejde blev der bl.a. rejst
tvivl om veardien af de oplysninger, der inde-
holdes i revisorernes erklaringer pa regnska-

ber, og som skal tjene til at lette regnskabs-

forstaelsen.

Det har p4 denne baggrund veret overvej-
et, hvilke muligheder der var for ad lovgiv-
ningsvejen at oge revisionspitegningernes og
dermed regnskabernes informationsvardi.

Industriministeriet og revisorkommissio-
nen udarbejdede et forslag, der modte kom-
pakt modstand hos erhvervsorganisationerne,
herunder revisororganisationerne. De fandt,
at- danske revisionspategninger pa afgerende
vis og til skade for danske virksomheder med
internationale relationer ville fjerne sig fra
sedvanlig og anerkendt international praksis,
hvis forslaget gennemfortes.

Andre foranstaltninger har veeret overvej-
et. Jeg har imidlertid ikke fundet, at de bur-
de gennemfores. Krav, der skarper danske
virksomheders pligt til at give oplysninger
omkring regnskabet, kan forringe vore virk-
somheders konkurrencemmeessige stilling i
forhold til virksomheder i udlandet, der ikke
pétvinges en tilsvarende oplysningspligt.

Den kritik af danske regnskabers mangel-
fulde information til omverdenen, som de-
batten afdakkede, star formentlig i forbin-
delse med den usikkerhed omkring &rsregn-
skabslovens fortolkning, som gjorde sig gzl-
dende hos vore selskabsledelser og selskabs-
revisorer i de forste ar efter lovens ikrafttrae-
den i 1982. Disse vanskeligheder skulle nu
vere overstdet. Overholdes loven, herunder
serlig de krav, der stilles til indholdet af ars-
beretning og noter, vil det materiale omkring
arsregnskabet, som ledelse og revisor udar-
bejder, indeholde de fornedne informationer
til bedemmelse af det enkelte selskabs eko-
nomiske stilling og forventede udvikling.

Idet jeg i ovrigt henviser til de til lovfor-
slaget knyttede bemarkninger, tillader jeg

mig at anbefale lovforslaget til det hoje tmgs
velvillige behandling.

Socialmiliisteren (Elsebeth Kock-Petersen):
Jeg tillader mig herved at fremszatte:

Forslag til lov om andring af lov om dag-
penge ved sygdom eller fodsel. (£ndrede regu-
leringsbestemmelser).

(Lovforslag nr. L 149).

' 'Om baggrunden for forslaget skal jeg hen-

vise til folketingsbeslutningen af 12. decem-
ber 1985, som opfordrede regeringen til in-
den 1. februar 1986 at fremsette lovforslag
om en regulering af dagpenge- og efterlons-
satserne med 2 pct. den 1. april 1986. ‘

Regeringen foreslar derfor, at der med
vitkning fra 1. april 1986 til det nuvarende
beregningsgrundlag for syge- og barseldag-
pengenes hgajeste beleb tillegges et belob pa
48 kr. om ugen. Maksimumssatsen for dag-
pengemodtagere vil herefter udgere 2.052 kr.
om ugen. Det hajeste belegb for syge- og bar-
seldagpenge Vil siledes som hidtil felge det
hgjeste beleb for arbejdsleshedsdagpenge. -

Ved @&ndringen af dagpengeloven i decem-
ber 1984 blev det vedtaget at viderefore det
bortfald af pristalsreguleringen af dagpenge-
nes hgjeste belab, som folketinget vedtog ved
endringen af dagpengeloven i oktober 1982.

Regeringen foresldr, at bortfaldet af pris-
talsreguleringen viderefores yderligere et ar
indtil 1. oktober 1987. ,

Der er ikke hermed taget stilling til den
fremtidige regulering af syge- og barseldag-
pengesatsen.

Idet jeg i evrigt henviser til lovforslaget og
bemarkningerne hertil, skal jeg pa regerin-
gens vegne anbefale forslaget til tingets vel-‘
villige behandling.

Socialministeren (Elsebeth Kock-Petersen):
Jeg skal herved tillade mig at fremsatte:

Forslag til lov om cendring af lov om stats-
hospitalernes overforelse til. amtskommunerne
og lov om social pension. (Overforelse af psyki-
atriske plejehjem m.v. under sygehusvaasenet til
bistandsloven). »

(Lovforslag nr. L 150).

Hensigten med lovforslaget er at overfore

- psykiatriske plejehjem m.v. under sygehuslo-

ven til bistandsloven.



