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Lovforslag nr. L 156. Fremsat den 16. december 1992 af industriministeren (Anne Birgitte Lundholt)

Forslag

til

lov om @&ndring af lov om en verdipapircentral

§1

I lov om en vardipapircentral, jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 101 af 10. februar 1992 foreta-
ges folgende @ndringer:

1. I § 6a indsettes som stk. 2:

»Stk. 2. Verdipapircentralen kan efter Fi-
nanstilsynets godkendelse foretage registrerin-
ger i Udlandscentraler.«

2. Efter § 6a indsattes:

»§ 6b. De af §§ 6 og 6a omfattede virksom-
heder skal indgd en tilslutningsaftale med
Vardipapircentralen som betingelse for, at de
kan opnd adgang til at foretage registreringer i
Vardipapircentralen.

Stk. 2. Ved fondshandler forstds i denne lov
et kontoferende institut, jf. § 6, der i kraft af sin

Industriministeriet j.nr. 90-239-69

tilslutningsaftale med Vardipapircentralen
kan indrapportere kab og salg af fondsaktiver
til og fra egne konti i Veerdipapircentralen.«

3. § 8, stk. 3, affattes sdledes:

» Stk. 3. Registreringens retsvirkninger reg-
nes fra tidspunktet for anmeldelsen til det kon-
toferende institut, jf. dog § 11. For handler,
hvori den ene part i kraft af sin tilslutningsafta-
le med Vardipapircentralen er fondshandler,
og for transaktioner indrapporteret af en ud-
landscentral, jf. § 6a, regnes registreringens
retsvirkninger dog fra tidspunktet for den en-
delige provelse i Vardipapircentralen.«

§2

Industriministeren fastsatter tidspunktet for
lovens ikrafttraeden.
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Bemcerkninger til lovforslaget

Almindelige bemeerkninger

1. Formalet med lovforslaget er at give Verdipa-
pircentralen mulighed for at udvikle sine systemer
sdledes, at rettigheder over fondsaktiver kan regi-
streres hurtigere og med en mere praecis tidsangivel-
se end i dag.

Dette gores ved at afskaffe degnet som mindste
prioritetsgivende enhed ved fastsattelsen af retsvirk-
ningerne af registreringer i Vardipapircentralen. Det
foreslds, at registreringens retsvirkninger som ho-
vedregel knyttes til det eksakte tidspunkt for anmel-
delsen til det kontoferende institut, medens det for
handler, hvori den ene part er fondshandler, og for
transaktioner indrapporteret af en udenlandsk vaer-
dipapircentral bliver tidspunktet for den endelige
provelse i Verdipapircentralen, der er afgerende. I
alle tre tilfzelde er det afgerende, at der hermed angi-
ves det tidspunkt i forbindelse med prevelsen, hvor
fondsaktiverne senest skal veere til stede p4 kontoen,
for at en registrering kan ske.

2. Den nuvarende udformning af verdipapircen-
trallovens § 8, stk. 3, sidestiller alle anmeldelser, som
er indgivet samme dag, uanset om de er indbyrdes
modstridende. Det betyder, at man forst nar dagen
er omme, hvor adgangen til at indrapportere til Var-
dipapircentralen er lukket, kan vere sikker p4, at
gennemforelsen af en transaktion ikke er blevet hin-
dret af en anden og evt. efterfolgende transaktion.

Dette princip, hvorefter rettigheder registreres i
den rakkefolge de anmeldes — dog med den be-
greensning, at dagen er den mindste enhed, man ope-
rerer med — har veerdipapircentralloven overtaget fra
tinglysningssystemet,

Tinglysningssystemet er imidlertid udformet med
henblik pa registrering af rettigheder over fast ejen-
dom, typisk i forbindelse med handler. Der er ofte
tale om forholdsvis komplekse situationer, idet om-
setningen er kombineret med begra@nsede rettighe-
der. Omsetningshastigheden er forholdsvis lav.

P4 veerdipapiromréidet er der typisk tale om én en-
kelt transaktion ad gangen, som f.eks. pantsatning

elier handel, og forskellige typer af transaktioner
over samme fondsaktiv finder sjeeldent sted pa sam-
me tid. Til gengeeld er omsatningshastigheden langt
storre, idet veerdipapirer meget ofte handles gennem
mange led p4 én dag. Hertil kommer, at den »profes-
sionelle« handel med veerdipapirer er kontrakter om
fremtidig levering i henhold til bersbetingelserne af
en post verdipapirer, som szlger typisk ikke har til
sin disposition pa salgstidspunket.

Vardipapirhandelen bygger, herhjemme og i ud-
landet, tillige p& princippet om samtidig udveksling
af ydelser ved afviklingen (»delivery versus pay-
ment«), og det danske vaerdipapircentralsystem er i
vidt omfang baseret herpd gennem tilslutningsafta-
lerne mellem Vardipapircentralen og deltagerkred-
sen.

Da der saledes er grundleggende forskelle i han-
delsmenstrene for hhv. fast ejendom og vardipapi-
rer, er det naturligt, at behovene for udformningen af
reguleringen ligeledes er forskellig.

3. Denne nugeldende regel i lovens § 8, stk. 3, an-
ses af Vardipapircentralen og de evrige centraldel-
tagere fra den finansielle sektor i stigende grad som
en uhensigtsmeessig begrensning af deres mulighe-
der for at effektivisere og modernisere afviklingen af
transaktioner med vardipapirer.

Begransningen er specielt meerkbar i de tilfelde,
hvor en handel af en eller anden grund ikke har kun-
net afvikles til tiden og skal rettes op for ikke at for-
anledige, at hele afviklingssystemet for en »kede« af
fondshandler mé standses.

Skal en handel rettes hurtigt, medferer den nuva-
rende regel i § 8, stk. 3, i praksis et valg mellem to
onder: enten ma én af parterne levere sin ydelse (i
tiltro til, at den anden senere kan og vil betale) og i
én dag lebe en risiko for ikke at f& modydelsen, eller
ogsa ma bade betalingen og leveringen vente én dag.

Denne forsinkelse kan skabe en domino-effekt for
de efterfolgende led i handelskeden, som rammes af
forsinkelser, omkostninger og risici. Hertil kommer,
at én dags forsinkelse péforer de involverede parter
et rentetab, som kan vaere meget betydeligt. Proble-
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met er vokset siden lovens tilblivelse. Dels er trans-
aktionerne blevet sterre (over halvdelen af omsaet-
ningen i Verdipapircentralen ligger i dag p4 trans-
aktionsstorrelser over 25 mio. kr.), dels betyder den
ogede internationale handel, at mange transaktioner
ankommer meget sent til verdipapircentralsystemet
— med en del fejl til folge.

Ved fejlretning af handler mellem professionelle

har disse hidtil ofte pataget sig risikoen og derved.

sikret hinanden korrekt valer, men dette er ikke en
holdbar lgsning.

Det vil derfor vaere en klar fordel for oms@tningen
med verdipapirer, hvis den tid, der gar, inden fejlen
kan rettes, kan reduceres til mindre end én dag. Her-
ved mindskes risikoen for de involverede parter.

4. Den ogede internationalisering af kapitalmar-
kederne nodvendigger, at der kan optages effektive
forbindelser til udenlandske institutter og depotcen-
traler.

1§ 6a er det forudsat, at udenlandske verdipapir-
centraler under tilsyn kan foretage registreringer i
Verdipapircentralen pd dennes vegne og med rets-
virkning i henhold til §§ 8-16. Dette krever dog for-
inden godkendelse fra Finanstilsynet.

Begrensningen i § 8, stk. 3, medferer ved handel
af verdipapirer over landegrenserne, at der i de fle-
ste tilfzlde mistes én dag enten i forbindelse med
transaktionen ud af Danmark eller til Danmark, og
bevirker, at Vardipapircentralen af konkurrence-
massige grunde reelt er uden mulighed for at med-
virke i afviklingen af internationale handler med
veerdipapirer — danske sivel som udenlandske. Dette
skyldes, at reglen kun giver mulighed for at foretage
registreringen én gang i degnet, oven i kebet pa et
tidspunkt, der ikke kan tilpasses udlandets behov.

Dette forhold indvirker pa den danske finanssek-
tors mulighed for at gore sig geldende i den interna-
tionale konkurrence. Verdipapircentralsystemet kan
med den nugaldende lovregel ikke udvikles til fuldt
ud at opfylde de professionelle aktorers forventede
behov i den hastige udvikling pa de internationale
markeder.

Indforelse af mulighed for at foretage registrerin-
ger mere end én gang i degnet vil give Verdipapir-
centralen mulighed for at indrette sine systemer séle-
des, at forsinkelsen i flere tilfzelde kan undgas.

5. Den foresldede @ndring vil endvidere vare en
forudsatning for, at Vaerdipapircentralen kan delta-
ge i afviklingen af transaktioner med pengemarkeds-
instrumenter, hvor der er behov for kortere afvik-
lingstider end pa det traditionelle bersmarked.

Den slags instrumenter registreres i dag ikke i ver-
dipapircentralsystemet og kreever ud over den her
foreslaede @ndring i givet fald en @&ndring i det nu-
vaerende regelgrundlag pa bekendtgorelsesniveau el-
ler en tilladelse fra Finanstilsynet.

6. Lovforslaget har varet sendt til hering hos:
Veardipapircentralen, Kebenhavns Fondsbers, Ga-
rantifonden for Danske Futures og Optioner, Dansk
Industri, Danmarks Rederiforening, Assurander-
Societetet, Pensionskasseradet, Foreningen af Fir-
mapensionskasser, Finansrddet, Realkreditridet,
Arbejdsmarkedets Tillegspension, Lenmodtagernes
Dyrtidsfond, Investeringsforeningernes Fellesre-
prasentation, Foreningen af Danske Borsmaglersel-
skaber, Danmarks Nationalbank, Forbrugerridet,
Det Danske Handelskammer, Foreningen af Regi-
strerede Revisorer, Foreningen af Statsautoriserede
Revisorer, Foreningen af Interne Revisorer, Justits-
ministeriet, Boligministeriet, @konomiministeriet,
Finansministeriet (APD og Budgetdepartementet)
og Kommunikationsministeriet.

7. Forslaget forventes ikke at f4 administrative el-
ler statsfinansielle konsekvenser.

Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til§ 1

Til nr. 1

Med @ndringen praciseres Finanstilsynets hjem-
mel til at godkende Vaerdipapircentralens adgang til
at treffe aftaler med udenlandske depotcentraler
(udlandscentraler), om adgang til at registrere i dis-
se.

Lovens § 6a, der giver Finanstilsynet hjemmel til
at godkende Veaerdipapircentralens forbindelser med
udlandscentraler, blev indsat i loven i 1989.

Hensigten fremgar af bemerkningerne til § 6a,
hvor der tales om forbindelser mellem depotcentra-
ler med henblik p4, at fondsaktiver kan registreres i
den verdipapircentral, som modtageren har valgt.
Hvorledes sidanne forbindelser praktisk og juridisk
skulle etableres, var pd daverende tidspunkt endnu
ikke afklaret. P4 baggrund heraf blev § 6a formuleret
med § 6 som forbillede, og dermed blev retsreglerne
for udlandets registreringer i Veerdipapircentralen —
som var det vigtigste — reguleret.

Der har siden udviklet sig en international »kon-
vention«, hvorefter gensidige forbindelser anbefales
etableret som to (modsatrettede) ensidige forbindel-
ser. En sddan forbindelse bestr i, at central A bliver
bruger i central B for vardipapirer udstedt gennem
B (og vice versa i den anden forbindelser).
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Leses formuleringen i den nuveaerende § 6a efter
sin strikte ordlyd, kan det fore til den opfattelse, at
den kun regulerer udlandscentralers registrering i
Verdipapircentralen, men ikke det omvendte for-
hold. For at udelukke usikkerheden er en pracise-
ring af bestemmelsen i vaerdipapircentralloven hen-
sigtsmeaessig.

Til nr.2

Forslaget lovfester hidtidig praksis, hvorefter der
kreeves, at et kontoferende institut skal indgd en til-
slutningsaftale med Vardipapircentralen som betin-
gelse for at opnd adgang til at foretage registreringer
i Veerdipapircentralen. Behovet for at lovfeste kra-
vet skyldes, at begrebet tilslutningsaftale anvendes.

Da det foreslés, at retsvirkningerne af en anmel-
delse af en handel, hvori den ene part er fondshand-
ler, forst indtraeder pa et senere tidspunkt end indgi-
velsen af anmeldelsen, er begrebet »fondshandler«
defineret i forslaget. Der er ikke hermed tilsigtet no-
gen materiel &ndring af den kreds, der i dag omfat-
tes af begrebet. Der henvises i ovrigt til bemarknin-
gerne til forslagets nr. 3

Til nr. 3

1§ 8, stk. 3 fastslds, hvorndr retsvirkningerne af en
anmeldelse til registrering indtreder.

Det foreslis som hovedregel at knytte retsvirknin-
gerne til tidspunktet for anmeldelsen til det kontofo-
rende institut, som normalt er det tidspunkt, hvor
aktiverne senest skal veere til rddighed pa kontoen.

Der er imidlertid situationer, hvor det ikke kree-
ves, at aktiverne skal vere til stede pA kontoen pd
anmeldelsestidspunktet.

Det drejer sig om handler, hvori den ene part er
fondshandler, samt om transaktioner indrapporteret
fra en udenlandsk veerdipapircentral. -

For disse transaktionstyper foreslds, at retsvirk-
ningerne indtreeder pa tidspunktet for den endelige
provelse i Veerdipapircentralen. Fondsaktiverne be-
hever i dissse situationer forst at vere tilstede pd
kontoen péd prevelsestidspunktet.

Registrering i Verdipapircentralen af rettigheder
over fondsaktiver er betinget af, at de angivne fonds-
aktiver er til raddighed, inden registreringen foreta-
ges. Radigheden skal veere af en saddan karakter, at
der kan disponeres over aktiverne, d.v.s., at der f.eks.
ikke disponeres i strid med en pantsatning eller en
bandleggelse. Den endelige prevelse konstaterer,
om dette er tilfeldet.

Den endelige provelse af anmeldelser til registre-
ring af almindelige dispositioner (overforsler af ejen-
domsret, pant, udleg m.v.) skal ske straks, nir an-

meldelsen modtages i det kontoferende institut. I til-
slutningsaftalen mellem det kontoferende institut og
Veardipapircentralen vil den nermere tidsmaessige
udstreekning af begrebet »straks« kunne fastlegges.
Anmeldelsen skal underkastes en provelse, og en del
af denne provelse er at sikre, at det af anmeldelsen
fremgar, hvilke fondsaktiver rettigheden omfatter.
Ved en foresporgsel i Veerdipapircentralens registre
kan det kontoferende institut konstatere, om de be-
rerte fondsaktiver er til disposition pd verdipapir-
centralkontoen (uden begraensende registreringer).
Er dette tilfeldet, og giver den ovrige del af provel-
sen ikke anledning til afvisning, indrapporterer det
kontofsrende institut anmeldelsen til registrering i
Vardipapircentralen. Viser prevelsen, at fondsakti-
verne ikke er til disposition pa kontoen pa anmeldel-
sestidspunktet, skal anmeldelsen afvises og registre-
ringen kan ikke gennemfores. Sifremt det kontofe-
rende institut er i tvivl med hensyn til faktiske eller
retlige forhold, skal det dog foretage en forelobig re-
gistrering, jf. lovens § 9.

For handler, hvori en fondshandler deltager som
part, sker der en forelobig provelse af anmeldelsen i
det kontoferende institut. De vaerdipapirer, som af-
talen omfatter, skal imidlertid ikke nedvendigvis vae-
re i selgers besiddelse pa tidspunktet for anmeldel-
sen, og de vil ofte ikke vaere det. Det skyldes, at
»professionel« handel med veerdipapirer er kontrak-
ter om fremtidig levering efter bersbetingelserne,
d.v.s. typisk tre bersdage efter aftalens indgaelse.
Forst pa tidspunktet for levering/afvikling skal vaer-
dipapirerne vere til disposition, og den endelige
provelse finder sted i Verdipapircentralen umiddel-
bart forud for afviklingen. Provelsen foregir maski-
nelt, og forst nir den pabegyndes, er det ikke leenge-
re muligt for de kontoferende institutter at tilbage-
kalde de indrapporterede anmodninger om registre-
ring.

Den endelige provelse af transaktioner indrappor-
teret af en udlandscentral sker efter de samme regler
som for handler, hvori en fondshandler er part.

Tilslutningsaftalerne mellem de kontoferende in-
stitutter og Vaerdipapircentralen mé tilpasses, inden
nye transaktioner kan tages i brug. Dette er grunden
til, at der i § 2 foreslas, at industriministeren fastsat-
ter tidspunktet for lovens ikrafttraeden.

I praksis betyder det, at det kontoferende institut
mé =ndre sine systemer og forretningsgange, for det
kan gore brug af loveendringen. I tilslutningsaftalen
m4 kraves udvidede forretningsgange og kontroller
for at sikre, at der ikke gennemfores registreringer,
som burde veere bremset af en tidligere anmeldelse
samme dag til det padgeldende institut. Det forud-
settes herunder ogsé fastlagt, hvornar det kontofe-
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rende instituts provelse af indgivne anmeldelser skal
finde sted. Provelsen i det kontoferende institut skal
altsd udbygges for at forhindre fejl, som ville kunne
- udlese et erstatningsansvar efter lovens § 17.
De retsstiftende transaktionstyper, som registreres
i Verdipapircentralen, og som ligger til grund for
den foresldede @ndring af § 8, stk. 3, kan herefter
inddeles i tre katagorier:
1) almindelige dispositioner,
2) aftaler om kob og salg, hvori mindst den ene part
er fondshandler, og
3) transaktioner med udenlandske vardipapircen-
traler.

Ad 1)

Almindelige dispositioner forekommer enten som
kontohavers egne dispositioner eller ved retslige ind-
greb af offentlig- eller privatretlig karakter.

I den forste gruppe af almindelige dispositioner
falder overforsel af ejendomsret, f.eks. i form af arv
eller gave og tillige ogsa keb og salg mellem to parter
ved aftale indgaet uden for veerdipapircentralsyste-
met og ferst herefter meddelt til det kontoferende
institut. Endvidere falder kontohavers sikkerheds-
stillelse i form af pant eller lignende ind under denne
gruppe.

Den anden gruppe omfatter indgreb som arrest,
udlzeg, betalingsstandsning og konkurs samt regi-
strering af lavveergemal, umyndiggorelse m.v. -

Tidspunktet for retsvirkningen af en registrering af
en almindelig disposition vil efter lovforslaget veere
tidspunktet for anmeldelsen til det kontoferende in-
stitut fremfor blot datoen, som er den nuvarende re-
gel. De kontoferende institutters systemer vil for-
holdsvist nemt kunne @ndres til at registrere klokke-
slettet for en anmeldelses indgivelse.

Ad 2)

Ved aftaler om keb og salg, hvor den ene part er
fondshandler, d.v.s. et kontoferende institut, jf. lo-
vens § 6, der i kraft af sin tilslutningsaftale med Veer-
dipapircentralen er fondshandler, jf. forslagets § 1,
nr.2.

Et kontoferende institut skal, inden registreringer
kan foretages, indga en tilslutningsaftale med Verdi-
papircentralen. I denne aftale velges, med hvilke
hovedfunktioner det kontoferende institut vil tilslut-
tes Vaerdipapircentralen. Alle kontoferende institut-
ter skal velge grundfunktionen »depotsted«, som
indeberer, at instituttet kan fore egne og kunders
verdipapircentralkonti. Instituttet er den eneste, der
kan modtage anmeldelser til de konti, for hvilke det
" er depotsted, om overdragelser, pant, udleeg m.v. En
tillegsfunktion, som alle de af § 6 omfattede konto-

ferende institutter kan veelge i tilslutningsaftalen, er
funktionen som »fondshandler«. Denne funktion
giver det kontoferende institut ret til at indrapporte-
re kb og salg til eller fra egen fondshandlerkonto i
Vardipapircentralen, som er den transaktion, der
vaerdipapircentralretligt kaldes en (fonds)handel.
Fondshandlere er sdledes de eneste, der kan foretage
handler i veerdipapircentrallovens forstand.

Det foreslas, at retsvirkningen af en sddan fonds-
handel forst indtreeder pa tidspunktet for den endeli-
ge provelse i Verdipapircentralen, fordi fondsakti-
verne forst da behgver at vere til stede pa selgers
konto. Pa dette tidspunkt opherer samtidig det kon-
toferende instituts mulighed for at a&ndre i anmod-
ningen om registrering.

Det bemerkes, at aftaler om keb og salg af fonds-
aktiver indgéet med et kontoferende institut, der ale-
ne har en tilslutningsaftale med Vardipapircentra-
len som depotsted, og hvor modparten ikke er fonds-
handler, ikke betragtes som handler, men som al-
mindelige dispositioner. Dette gelder ogsd, nar in-
stituttet indrapporterer et salg af fondsaktiver fra
dets egenbeholdning til en ikke-fondshandler. Ind-
rapporteringen foretages af instituttet, fordi det er
depotsted for egne konti og ikke i kraft af en tilslut-
ningsaftale med Veardipapircentralen som fonds-
handler. Denne sondring fir betydning, fordi tids-
punktet for den endelige provelse i Vaerdipapircen-
tralen af almindelige dispositioner og fondshandler
som ovenfor omtalt ikke er ens.

Ad 3)

Ved transaktioner med udenlandske veerdipapir-
centraler forstds de registreringer i Vardipapircen-
tralen, som en udenlandsk veerdipapircentral forud-
settes at kunne foretage i Verdipapircentralen pa
dennes vegne og med retsvirkning i henhold til
§§ 8-16 efter lovens § 6a.

Dette kraver en tilslutningsaftale mellem ud-
landscentralen og Verdipapircentralen, som skal
godkendes af Finanstilsynet. Der er for gjeblikket ik-
ke indgdet sddanne tilslutningsaftaler.

Selv om en udlandscentral efter loven og bekendt-
gorelserne narmest er at sammenligne med et konto-
forende institut, kan den danske vardipapircentral-
lovgivning ikke udstreekkes til at galde udenlandske
forhold. Hvilken lovgivning der skal anvendes pa
udenlandske kontohaveres henvendelser vedrerende
en greenseoverskridende transaktion, som finder sted
gennem udlandscentralen, md som udgangspunkt
afgores efter den internationale privatrets almindeli-
ge regler, med mindre tilslutningsaftalen giver ser-
regler. En sddan henvendelse, der udmentes i en re-
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gistrering i Veerdipapircentralen, far prioritet efter
danske regler.

Efter lovforslaget tillegges indberetninger fra en
udenlandsk veerdipapircentral retsvirkning fra tids-
punktet for den endelige prevelse i Vaerdipapircen-
tralen, fordi det er det eneste tidspunkt, hvor man
kan kontrollere fondsaktivernes tilstedeverelse pa
kontoen.

Til § 2

Det foreslds, at industriministeren fastsetter tids-
punktet for lovens ikrafttraeden, fordi det er en for-
udsetning for, at der kan foretages registreringer
med kortere afviklingstid end én dag, at Verdipapir-

centralens system er udviklet hertil og at den ge&l-
dende bekendtgorelse &ndres. Der skal ligeledes ud-
arbejdes nye regler for de kontofgrende institutters
forretningsgange og kontrol hermed, ligesom Fi-
nanstilsynets tilsyns- og kontrolprocedurer skal til-
passes muligheden for kortere afviklingstid.

Loven kan séledes tidligst settes ikraft, nér forud-
setningerne for at handtere den @ndrede prioritets-
virkning — uden der ngdvendigvis i evrigt @ndres pa
verdipapircentralsystemets funktion — er tilstede.
Herved muliggeres, at den tilsigtede fleksibilitet kan
indferes trinvist efter behov og i takt med systemud-
viklingen og tilpasningen hos de involverede parter.
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Bilag

I dette bilag er (med mindre skrift)
indsat den geeldende formulering af de bestemmelser,

der berores af lovforslaget

1. I § 6a indsxttes som. stk. 2:

»Stk. 2. Verdipapircentralen kan efter Fi-
nanstilsynets godkendelse foretage registrerin-
ger i udlandscentraler«.

2. Efter § 6a indseittes:

»§ 6b. De af §§ 6 og 6a omfattede virksomhe-
der skal indgé en tilslutningsaftale med Verdi-
papircentralen som betingelse for, at de kan
opnd adgang til at foretage registreringer i
Verdipapircentralen.

Stk. 2. Ved fondshandler forstas i denne lov
et kontoferende institut, jf. § 6, der i kraft af sin
tilslutningsaftale med Verdipapircentralen
kan indrapportere keb og salg af fondsaktiver
til og fra egne konti i Vardipapircentralen.«

3. § 8, stk. 3, affattes sdledes:

»Stk. 3. Registreringens retsvirkninger reg-
nes fra tidspunktet for anmeldelsen til det kon-
toferende institut, jf. dog § 11. For handler,
hvori den ene part i kraft af sin tilslutningsafta-

le med Veardipapircentralen er fondshandler,
og for transaktioner indrapporteret af en ud-
landscentral, jf. § 6a, regnes registreringens
retsvirkninger dog fra tidspunktet for den en-
delige provelse i Verdipapircentralen.«

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

Stk. 2. Den aftale eller retsforfelgning, der
skal kunne fortreenge en ikke registreret ret,
skal selv vare registreret, og en erhverver ifel-
ge aftale skal vaere i god tro ved anmeldelsen
til det kontoferende institut. '

Stk. 3. Registreringens retsvirkninger reg-
nes fra anmeldelsen til det kontoferende in-
stitut, jf. dog § 11. Anmeldelse samme dag af
indbyrdes modstridende rettigheder betragtes
som foretaget samtidig.



