272

F. t. 1. vedr. veerdipapirhandel m.v.

Lovforslag nr. L 11. Fremsat den 8. oktober 2003 af gkonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen)

Forslag

til

Lov om &ndring af lov om vardipapirhandel m.v., lov om

finansiel virksomhed, m.fl. love?
(Gennemforelse af direktiv om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse, Haagerkonventionen om

lovvalg, administration af SP-ordningen, solvenskrav og kapitalkrav for livsforsikringsselskaber
samt tilsyn med betalingsoverfersler)

§1

I lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbe-
kendtggrelse nr. 587 af 9. juli 2002, som andret
ved § 426 ilov nr. 453 af 10. juni 2003, foretages
folgende @ndringer:

1. Som fodnote til lovens titel indszttes:

»1) Loven indeholder bestemmelser, der gen-
nemforer Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2002/47/EF af 14. juni 2002 om af-
taler om finansiel sikkerhedsstillelse, EF-Ti-
dende 2002 nr. L 168, s. 43 (collateral-direk-
tivet), samt dele af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998
om endelig afregning i betalingssystemer og
vardipapirafviklingssystemer, EF-Tidende
1998 nr. L 166 s. 45 (finality-direktivet).«

2. § 2, stk. 1, nr. 4, affattes séledes:

»4) andele i investeringsforeninger, specialfor-
eninger, famandsforeninger, udenlandske
investeringsinstitutter og andre kollektive
investeringsordninger omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.,«.

3.1§ 12 b indsettes efter stk. 7 som nyt stykke:
»Stk. 8. Forbuddet i stk. 1, nr. 3, omfatter ikke"
aktier, der er erhvervet ved udnyttelse af de i
stk. 6 naevnte instrumenter.«
Stk. 8 bliver herefter stk. 9.

4.1 12 b, stk. 8, der bliver stk. 9, eendres »1-7«
til: »1-8«. '

5. § 34, stk. 1, nr. 2, affattes séledes:

»2) Unoterede veerdipapirer, der er knyttet til et
eller flere vaerdipapirer, der er optaget til no-
tering p& en fondsbers eller handles pé en
autoriseret markedsplads, samt andele om-
fattet af § 2, stk. 1, nr. 4.«

6. Overskriften til Afsnit III affattes sdledes:
»Clearing, afvikling og finansiel
sikkerhedsstillelse m.v.«
7. § 50, stk. 4, ophxves.
8.§ 57 b, stk. 5, ophaeves.

9>. 1§ 57 d indsattes som stk. 3:
»Stk. 3. Hvis en deltager i en clearingcentral
eller et betalingssystem omfattet af stk. 2 anmel-

D Loven indeholder bestemmelser, der gennemfirer Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2002/47/EF af 14. juni 2002
om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse, EF-Tidende 2002 nr. L 168, s. 43 (collateral-direktivet), dele af Europa-Par-
lamentets og Radets direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998 om endelig afregning i betalingssystemer og verdipapirafviklings-
systemer, EF-Tidende 1998 nr. L 166 s. 45 (finality-direktivet), samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/83/EF
af 5. november 2002 om livsforsikring, EF-tidende 2002 nr. L 345, s.1 (livsforsikringsdirektivet). :
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der betalingsstandsning, eller der af skifteretten
afsiges konkursdekret eller &bnes tvangsakkord-
forhandling for en sddan deltager, giver skifte-
retten straks meddelelse herom til Finanstilsy-
net: Finanstilsynet videregiver straks denne
meddelelse til de gvrige lande i Den Europeeiske
Union samt lande, som Faellesskabet har indgaet
aftale med, jf. Europa-Parlamentets og Rédets
direktiv 98/26/EF, artikel 6, stk. 3.«

10. I § 57 e endres »eller der abnes tvangsak-
kord,« til: «, der dbnes tvangsakkordforhandhng
eller anden form for insolvensbehandling, som
defineret i Europa-Parlamentets og Rédets di-
rektiv 98/26/EF, artikel 2, litra j,«.

11. § 58 ophaaves og i stedet indsettes:

»Kapltel 18a

Aﬁaler om finansiel sikkerhedsstillelse og
slutafregnzng m.v.

§ 58. Bestemmelserne i dette kapitel ﬁnder an-
vendelse pa aftaler om finansiel sikkerhedsstil-
lelse og pa- sikkerheder, ndr disse er stillet. En
sikkerhed anses. for stillet, nér den relevante sik-
ringsakt er foretaget.

Stk. 2. §§ 58 h og 58 i finder dog anvendelse,
uanset om en aftale om slutafregmng eller loben-
de netting er indgaet som led i en aftale om fi-
nans1el sikkerhedsstillelse.

§ 58 a. Ved en aftale om finansiel sikkerheds-
stillelse forstds en aftale mellem parter omfattet
_ af § 58 b om sikkerhedsstillelse for finansielle
forpligtelser, jf. § 58 e, i form af sikkerheder om-
fattet af § 58 f. Ved sikkerhedsstillelse forstds
overdragelse af ejendomsret til sikkerhed samt
pantsetning.

Stk. 2. En aftale om finansiel sﬂckerhedsstlllel—
se skal for at vaere omfattet af dette kapitel veere
skriftlig eller skal kunne dokumenteres pa anden
made, der retligt kan sidestilles dermed.

-§ 58 b. En part i en aftale om finansiel sikker-
hedsstillelse kan kun veere folgende:

1) En offentlig myndighed, dog ikke offentligt
garanterede virksomheder, medmindre disse
falder ind under nr. 2-6, herunder-

a) offentlige organer i Den Europeeiske Uni-
ons medlemslande samt lande, som Fel-
lesskabet har indgaet aftale med pé det fi-
nansielle omrédde, der er ansvarlige for el-

2

3)

4)

5)

6)

ler medvirker ved forvaltningen af offent-
lig geeld, -

b) offentlige organer i Den Europzaiske Uni-
ons medlemslande samt lande, som Fel-
lesskabet har indgget aftale med pa det fi-
nansielle omréde, der er bemyndlget til at
fore konti for kunder. :

En centralbank, Den Europeziske Central-

bank, Den Internationale Betalingsbank, en

multilateral udviklingsbank som defineret i

artikel 1, nr. 19, i direktiv 2000/12/EF, Den

Internationale Valutafond og Den Europeei-

ske Investeringsbank.

En finansiel institution, som er underlagt t11-

syn, herunder =

a) et kreditinstitut som defineret i artikel 1,
nr. 1, i direktiv 2000/12/EF, herunder in-
stltutteme pé listen i dlrektlvets art1ke1 2,
stk. 3, :

b) et investeringsselskab som deﬁneret i ar-

* - tikel 1, nr. 2, 1 direktiv 93/22/EQF,

¢) et finansieringsinstitut som defineret i ar-
tikel 1, nr. 5, i direktiv 2000/12/EF,

d)et fors1kr1ngsse1skab som defineret i arti-
kel 1, litra a, i direktiv 92/49/EQF og et
‘fors1kr1ngsselskab som defineret i artikel
1, litra a, i direktiv 92/96/EQF,

e) et institut for kollektiv investering i veer-
dipapirer som defineret i artikel 1, stk. 2,
1 direktiv 85/611/EQF, eller

f) et 4investeringsforvaltningsselskab som
defineret i artikel 1 a, nr. 2, i direktiv
'85/611/EQF.

En central medkontrahent, et afregningsfir-

- ma eller et clearinginstitut som defineret i
"artikel 2, litra c, d og e, i direktiv 98/26/EF,

herunder lignende institutioner reguleret ef-
ter national lov, som handler pd markedet

:for futures, optioner og afledte finansielle

instrumenter, i det omfang de ikke er omfat—
tet af naevnte direktiv.

En juridisk person, som handler i sin egen-
skab af formueforvalter eller befuldmeagti-
get pa vegne af en eller flere personer, her-
under indehavere af obligationer eller andre
former for geeldsbreve, eller for 1nst1tut10ner

‘som defineret i nr. 1-4.

En juridisk person, der ikke er omfattet af nr.
1-5, herunder ikke-registrerede virksomhe-
der og 1nteressentskaber samt enkeltmands-
virksomheder. :

35 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillaagsbev.lovforslag)_
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§ 58 c. Bestemmelserne i dette kapitel finder
anvendelse pa aftaler om finansiel sikkerheds-
stillelse, der indeholder bestemmelse om
1) netting ved slutafregning og lebende net-

ting, jf. §§ 58 hog 581, .
2) realisation af sikkerheder, jf. § 58 j, .
3) supplerende sikkerhedsstillelse, jf. § 58 1,
4) substitutionsret, jf. § 58 m, eller
5) brugsret, jf. §58g

§58 d. Realisation i henhold til § 58 j, stk. l
eller veerdiansattelse af sikkerheder eller for-
dringer, der modregnes eller tilegnes i henhold
til § 58 g, § 58 h, § 58 j, stk. 2-4 og § 58 k, skal
ske pé forretningsmeessigt rimelige vilkar.

§ 58 e. Det skal fremg3 af en aftale om finan-
siel sikkerhedsstillelse, hvilke af parternes eller
tredjemands eksisterende eller fremtidige, fakti-
ske, betingede eller potentielle finansielle for-
pligtelser aftalen omfatter.

Stk. 2. Ved finansielle forpligtelser forstas for-
pligtelser, der giver sikkerhedshaver ret til kon-
tant afregning eller levering af veerdipapirer.

Stk. 3. Er begge parter i en aftale om finansiel
sikkerhedsstillelse omfattet af § 58 b, nr. 6, an-
ses alene fordringer hidrerende fra handel med
valuta og vaerdipapirer, handel pa ravareberser
samt indlan og udlan for finansielle forpligtelser.

Stk. 4. Er kun den ene eller ingen af parterne i
en aftale om slutafregning efter § 58 h omfattet
af § 58 b, anses alene fordringer hidrerende fra
handel med valuta og vaerdipapirer for finansiel-
le forpligtelser.

§ 58 f. Sikkerhed i henhold til en aftale om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse kan kun besta af kon-
tanter, hvorved der forstés penge, der er kredite-
ret en konto, eller Vaerdlpaplrer omfattet af § 2,
stk. 1, nr. 1-5.

Stk. 2. En sikkerhedsstillers egne aktler aktier
i tilknyttede virksomheder, som omhandlet i di-
rektiv 83/349/EQF, og aktier i virksomheder,
der udelukkende har til formal at eje produkti-
onsmidler,-der er af afgerende betydning for sik-
kerhedsstillers virksomhed, kan ikke anvendes
som sikkerhed-i henhold til en aftale om. finan-
siel sikkerhedsstillelse. Det samme gaelder aktier
i selskaber, som har til formal at eje fast ejendom
til brug for aktionaererne.

Stk. 3. Kontantindestiender, der ikke kan gz—
res til genstand for retsforfelgning, kan hverken
anvendes som sikkerhed i henhold til en aftale

om finansiel - sikkerhedsstillelse eller gares til
genstand for slutafregning. -

Stk. 4. Ved tilsvarende sikkerhed forstas et be-
lob af samme storrelse og i samme valuta som
den oprindeligt stillede sikkerhed, hvis denne er
stillet-i. form af kontanter eller veerdipapirer, der
er identiske med den:oprindeligt stillede sikker-
hed, hvis denne er stillet i form af verdipapirer.

Stk. 5. Det kan i en aftale' om finansiel sikker-
hedsstillelse bestemmes, at en tilsvarende sik-
kerhed kan besté af en anden valuta eller andre
veerdipapirer, der har en veerdi, der svarer til
veerdien af de oprindeligt stillede sikkerheder pa
det tidspunkt, hvor den tilsvarende sikkerhed
stilles eller leveres.

§ 58 g. En aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse i form af pantsetning kan indeholde be-
stemmelse om brugsret. Ved aftalt brugsret kan
sikkerhedshaver i overensstemmelse med vilka-
rene i en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse
overdrage de modtagne sikkerheder eller nogle
af disse til tredjemand til gje eller sikkerhed. '

Stk. 2, Har sikkerhedshaver udnyttet en brugs-
ret efter stk. 1, skal sikkerhedshaver tilbageleve-
re en tilsvarende sikkerhed senest pa det tids-
punkt, hvor den eller de sikrede fordringer for-
falder: Den tilbageleverede sikkerhed anses for
stillet i henhold til aftalen om finansiel sikker-
hedsstillelse pd samme t1dspunkt som den oprin-
delige sikkerhed.

Stk. 3. Tilbagelevering i henhold til stk. 2 kan
alene omstedes, hvis betingelserne i konkurslo-
vens § 74 er opfyldt.

Stk. 4. Tllbageleverlng efter stk. 2, 1. pkt., kan
undlades, i det omfang sﬂd(erhedens veerdi i
overensstemmelse med vilkarene i aftalen om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse modregnes med de
sikrede finansielle forpligtelser eller geres til
genstand for slutafregning, idet fordringen pa til-
bagelevering anses for opstdet pa det tidspunkt,
hvor den oprmdehge sikkerhed blev stlllet

§58 h. En aftale kan med retswrkmng for
tredjemand, jf. dog stk. 3-6, indeholde bestem-
melse om, at de af aftalen omfatte’de finansielle
forpligtelser, jf. § 58 e, skal nettes ved slutafreg-
ning, hvis en af parterne misligholder. aftalen,
herunder at der skal ske slutafregning, hvis en

part:tages under insolvensbehandling, eller der

bliver foretaget udleg i en fordring omfattet af
slutafregningsbestemmelsen. Ved insolvensbe-
handling forstés _konkurs, akkordforhandling,
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betalingsstandsning, insolvent dadsboskifte,
galdssanering samt andre danske og udenland-
ske former for likvidation og saneringsforan-
staltninger begrundet i skyldnerens insolvens,
som defineret i artikel 2, nr. 1, litra j og k, i di-
rektiv 2002/47/BF.
 Stk. 2. Det kan med retsvirkning for boet og
kreditorerne aftales, at i tilfeelde af at der indtree-
der en. m1s11gholdelse jE. stk. 1; skal slutafreg-
nmg forst ske, nar den ikke mlshgholdende part
-giver meddelelse herom til den misligholdende
part. I tilfelde hvor den misligholdende part ta-
. ges under insolvensbehandling, kan denne part
dog kreaeve, at slutafregningen gennemfores sale-
des, at parterne stilles, som om slutafregning var
sket uden ungdigt ophold efter det tidspunkt,
hvor den ikke misligholdende part vidste eller
burde vide, at den misligholdende part blev un-
dergwet insolvensbehandling.

Stk. 3. En fordring, der er omfattet af konkurs-
lovens § 16, stk. 1, 3. pkt., kan indg i-en slutaf-
regning efter stk. 1, médmindreiden ikke mislig-
holdende part vidste eller burde vide, at beta-
lingsstandsning var anmeldt, da fordringen op-
stod.

Stk. 4. En af stk. 1 omfattet slutafregmng, som
gennemfores, efter at den misligholdende part er
erklaeret konkurs, kan omfatte fordringer, der er
opstéet for det tidspunkt, hvor den ikke mislig-
holdende part kendte eller burde kende de om-
steendigheder, der etablerede fristdagen, jf. kon-
kurslovens_§ 1. Fordringer opstaet efter udlgbet
af det degn, hvor konkursen blev bekendtg]mt i
Statstidende, kan dog ikke mdga ien slutafreg-
ning.

Stk. 5. En fordrlng, der er omfattet af bestem-
melserne i konkurslovens § 42, stk. 3-og 4, kan
indga i en slutafregning efter stk. 1, medmindre
den ikke misligholdende part vidste eller burde
vide, at den misligholdende part var insolvent,

da fordringen pa denne blev erhvervet henholds-

vis opstod. _ ‘

Stk. 6. Slutafregning efter stk. 1 kan alene om-
stedes efter konkurslovens § 69, hvis slutafreg-
ningen omfattede fordringer, som ikke kunne
have-indgéet i en aftalt slutafregning i tilfeelde af
konkurs, jf. stk. 4 og 5.

Stk. 7. Bestemmelserne i § 58 a, stk. 2, §58 d,
§ 58 e, 0g § 581, stk. 3, finder tllsvalende anven-
delse pé en aftale om slutafregning, der ikke er
en del af en aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se.

§ 581. En aftale kan med retsvirkning for tred-
jemand indeholde bestemmelse om, at samtlige
de af aftalen omfattede fordringer hidrorende fra
handel med valuta og veerdipapirer nettes loben-
de ved aftalt afvikling. Bestemmelsernei § 58 I,
stk. 3-6, finder tilsvarende anvendelse pa aftaler
om lgbende netting,

§58j. En aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se kan indeholde bestemmelse om, at sikker-
hedshaver i tilfelde af misligholdelse straks kan
realisere sikkerheden. Straksrealisation kan med
forbehold for vilkarene i aftalen ske
1) uden forudgéende godkendelse fra offentli-

ge myndigheder eller andre,
2) uden forudgiende meddelelse til s1kker-

. hedsstiller og ]

3) uden anvendelse af en saerllg fremgangsma—
de.

- Stk. 2. Ved ﬁnan51el s1kkerhedsstlllelse i form

- af overdragelse af ejendomsret sker realisation

ved, at sikkerhedens vaerdi modregnes i de sikre-
de forpligtelser.

Stk. 3. Ved sikkerhedsstillelse i form af kon-
tanter sker realisation ved, at sikkerhedens veerdi
modregnes i eller anven’des til at indfri de sikre-

- de forpligtelser...

Stk. 4. Ved finansiel s1kkerhedsst1llelse i form
af pantseetning sker realisation ved salg af sik-
kerheden. Hvis det. fremgar af aftalen om finan-
siel sikkerhedsstillelse, kan realisation ske ved,
at sikkerhedshaver tilegner sig sikkerhederne,
forudsat der i aftalen er fastsat. principper for
veerdianseettelsen af sikkerhederne, jf. dog § 58

da

§ 58 k. En aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse i form af overdragelse af ejendomsret har i
forhold til sikringsakt og realisation virkning i
overensstemmelse med de aftalte vilkar.

Stk. 2. Hvis der opstér misligholdelse, inden
sikkerhedshaver har opfyldt en eventuel forplig-
telse til at overdrage tilsvarende sikkerhed; kan
forpligtelsen gores til genstand for netting ved
slutafregning, jf. § 58 h hvis dette fremgar afaf-
talen ‘

§ 58 L En aftale om ﬁnanswl s1kkelhedsstlllel-
se kan indeholde bestemmelse om, at parterne er
forpligtede til at stille sikkerhed eller suppleren-
de sikkerhed for endringer i vaerdien af sikker-
heder eller finansielle forpligtelser omfattet af
aftalen, hvis @ndringerne er indtradt efter afta-
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lens indgéelse og skyldes markedsbetmgede for-
hold.

* Stk. 2. S&fremt sikkerhed stillet i henhold til
stk. 1 er stillet uden unedigt ophold efter, at kra-
vet pa sikkerhed kunne geres geldende i hen-
hold til aftalen, kan sikkerheden ikke omstedes
efter konkurslovens § 70 eller § 72. Omstedelse
under de i konkurslovens § 72 anforte betingel-
ser kan dog ske, hvis sikkerhedsstillelsen under
hensyn til omstaendlghederne konkret ikke frem-
stod som ordinzer.

§ 58 m. Sikkerhedsstiller kan efter aftale med
sikkerhedshaver substituere en stillet sikkerhed
med en anden sikkerhed, der i alt vaesentligt har
samme verdi. ‘

Stk. 2. Séfremt en substituerende sikkerhed
omfattet af stk. 1 er stillet senest samtidig med,
at sikkerhedsstiller igen fik radighed over den
substituerede sikkerhed, kan den substituerende
sikkerhed kun omstades, hvis den substituerede
sikkerhed var omstgdelig.

Kapitel 18 b.
Tingsretligt lovvalg

§ 58 n. Er et vaerdipapir registreret pa en kon-
to, afgares de i stk. 2 naevnte spergsmal vedro-
rende veerdipapiret efter lovgivningen i det land,
hvor kontoen feres. Ved lovgivningen i det land,
hvor ‘kontoen fores, forstas dette lands lovgiv-
ning bortset fra lovvalgsregler.
Stk. 2. De sporgsmal, som afgeres efter den i
stk. 1 neevate lovgivning, er
1) den retlige beskaffenhed af sikkerhed i veer-
dipapirer og de tingsretlige virkninger, der
knytter sig dertil, v

2) kravene med hensyn til sikring af en aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse mod tredje-
mand samt kravene med hensyn til, hvilke

foranstaltninger der er nedvendige for, at en

sidan aftale kan geres gzldende over for
tredjemand, ‘

3) hvorvidt en.persons adkomst til eller rettig-
hed i en sikkerhed i vaerdipapirer ma vige for
eller efterstilles en konkurrerende adkomst
eller rettighed, herunder hvorvidt der fore-
ligger ekstinktiv erhvervelse, samt

4) hvilke foranstaltninger der er nedvendige
for at realisere en sikkerhed i form af veerdi-
papirer, nér der er opstaet en misligholdel-
sesgrund.”

§2

I lov om verdipapirthandel m.v., jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 587 af 9. juli 2002, som andret
ved § 426 i lov nr. 453 af 10. juni 2003 og ved
§ 1 i denne lov, foretages folgende sendring:

1. § 58 n affattes siledes:

»§ 58 n. Haagerkonventionen om, hvilken lov
der skal anvendes pa visse rettigheder over veer-
dipapirer, der opbevares af en mellemmand, jf.
bilag 1 til denne lov finder anvendelse her i lan-
det.«

§3

Ilov nr. 453 af 10. juni 2003 om finansiel Vifk—
somhed foretages folgende endringer:

1.1§ 5, stk. 1, nr. 6, eendres »kapltahnteresser«
til: >>kap1ta1andele«

2.1§10 indseettes efter stk. 2 som nyt stykke:
»Stk. 3. De efter stk. 2 tilladte aktiviteter om-

fatter dog ikke tilladelse til at udfere disse med

midler, der tilhgrer selskaber, bortset fra investe-

ringsforeninger, specialforeninger eller god-

kendte fimandsforeninger, der er koncernfor-

bundne med investeringsforvaltningsselskabet.«
Stk. 3 og 4 bliver herefter stk. 4 og 5.

3.1 § 10, stk. 3, som bliver stk. 4, eendres »lov
om investeringsforeninger og specialforenin-
ger« til: «lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v.«

4.1§ 10, stk. 3, som bliver stk. 4, indsattes som
2. pkt.: 7
»Investeringsforvaltningsselskaber har endv1de—

re eneret til at administrere fimandsforeninger,
som er godkendt i henhold til lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. § 112.«

51811, sth. 2, nr. 9, aendres »iransport« til:
»eksport«. ‘

6.1 § 29 indszttes som stk. 4:

»Stk. 4. Livsforsikringsselskaber og tveergéen-
de pensionskasser kan oprette og administrere
seerskilte SP-konti.«

7.1§ 30, stk. 3 og 6, indsettes efter »admmlstra-
tionsselskab,«: »jf. § 5, nr. 5,«.. .

8. § 35, stk. 5, 3. pkt., opheaeves.
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9.1§ 52 mndres »investeringsforening eller spe-
cialforening« til: »investeringsforening, special-
forening eller fimandsforening«:

10.1§ 54, stk. 1, eendres »investeringsforeninger

" og specialforeninger« til: »investeringsforenin-
ger, specialforeninger, fadmandsforeninger og
andre kollektive investeringsordninger«. -

11.1 § 54, stk. 2, og§ 121, stk. 2, @ndres »inve-
steringsforeninger eller specialforeninger« til:

»investeringsforeninger, specialforeninger eller

famandsforeninger«.

12.18 77, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, endres »inve-
steringsforeninger og specialforeninger m.v.«
til:. »investeringsforeninger, specialforeninger
og udenlandske investeringsinstitutter omfattet
af lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
. ninger m.v.«

13.§ 98 affattes sledes:

»§ 98. Flertallet af bestyrelsens medlemmer i
et investeringsforvaltningsselskab mé& hverken
vaere medlemmer af bestyrelsen for et depotsel-
skab eller et andet selskab, som en forening eller
andre investeringsordninger, som administreres
af det pagzldende investeringsforvaltningssel-
skab, har indgdet vaesentlige aftaler med, eller
veere ansat i depotselskabet eller i et andet sel-
skab, som en forening eller andre investerings-
ordninger, som administreres af det pagaeldende
investeringsforvaltningsselskab, har indgfet vee-
sentlige aftaler med, eller veere medlem af besty-
relsen for eller ansat i andre selskaber, som er
koncernforbundne med disse selskaber.«

14. 1 § 99, stk. 1, @ndres »en investeringsfor-
ening eller en specialforening« til: »en investe-

ringsforening, en spemalforemng eller en fi-

mandsforening«.

15. § 99, stk. 2, affattes saledes

»Stk. 2. Bt 1nvester1ngsforvaltn1ngsselskabs
bestyrelse eller direktion kan ikke give tilladelse
i henhold til § 80, stk. 1 og 2, til, at direktarer og
andre ledende medarbejdere kan veere bestyrel-
sesmedlem i eller deltage i ledelsen eller driften
af depotselskabet eller et andet selskab, som en
af de foreninger eller investeringsordninger,
som investeringsforvaltningsselskabet admini-
strerer, har indgéet veesentlige aftaler med, eller

i et selskab, der er koncernforbundet med disse

selskaber.«

16.1§ 101, stk. 1, eendres »investeringsforenin-
ger og specialforeninger« til: »investeringsfor-
eninger, spemalforenlnger og famandsforenin-
ger«.

17.1 underoverskrzften til §§ 106 og 107 ndres
ninvesteringsforeninger og specialforeninger«
til: »investeringsforeninger, specialforeninger
og fAmandsforeninger«.

18.1$ 106, stk. 2, nr. 1, indsettes efter »lov om
investeringsforeninger og specialforeninger«:
»samt andre kollektive 1nvestermgsordn1nger
m.v.«

19. 1 § 106, stk. 2,. nr. - 6, aendres »§ 34« til:
»§ 46«, og efter »lov om investeringsforeninger
og specialforeninger« indsettes: »samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.«

20.1§ 126, stk. 1, 1ndsaettes efter nr. 3 som nyt

nummer:

»4) 25 pet. af det seneste regnskabsars forsik-
ringsmaessige admmlstrat1onsomkostn1nger
for seerskilte SP-konti.«

Nr. 4-7 bliver herefter nr, 5-8.

21.15 126, stk. 2, aendres »ar. 1-4« til: »or. 1-5«.

22.18 126, stk. 3, eendres »or. 5-7« til: ‘»nr.’6—8«.

23.1§ 126, stk. 4 og 5, eendres »nr. 6 eller 7« til:
»or. 7 eller 8«.

24.1 § 134 indsettes som nr. 6 og 7:
»6) Den individuelle og den forholdsmassige
“kollektive andel, jf. nr. 2, kan medtages ved
opsigelse af forsikringen -og skal medgé
fuldt ud ved beregning af tilbagekebsveerdi-
er, og ved overforsler fra et selskab'til et an-
det ved jobskifte, jf. § 20, stk. 1, nr. 7. Ser-
lige bonushensattelser kan dog kun medta-
ges, safremt selskabet opfylder solvenskra-
veti § 273, stk. 3, nr. 3.

7) Selskabet skal overholde den oplysningsfor-
pligtelse, der pahviler bersnoterede selska-
beri§ 27, stk. 1, i lov om vaerdipapirhandel
m.v.«

25,1 § 138 indsettes som nr. 7 og 8:

»7) Den individuelle og den forholdsmaessige
kollektive andel, jf. nr. 2, kan medtages ved
opsigelse af forsikringen og skal medgd
fuldt ud ved beregning af tilbagekebsvardi-
er og ved overforsler fra et selskab til et an-
det ved jobskifte, jf. § 20, stk. 1, nr. 7. Seer-
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lige bonushenszttelser kan dog kun medta-
_ ges, safremt selskabet opfylder solvenskra-
veti § 273, stk. 3, or. 3. :

8) Selskabet skal overholde den oplysningsfor-
pligtelse, der péhviler bersnoterede selska-
beri § 27, stk. 1, i lov om verdipapirhandel
m.v.« v

26. 1 § 157 ®ndres »i investeringsforeninger og
specialforeninger« til: »i investeringsforeninger,
specialforeninger og famandsforeninger« og
»§ 68 i lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger« zndres til: »§ 109 i lov om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v. «

27.1 § 159, stk ] indseettes efter. »lorsikrings-
messige hensettelser«: »og SP-konti«.

28.1¢ 162, stk. 1, nr. 8, eendres »placeringsfor-
. eninger, pengemarkedsforeninger og investe-
ringsinstitutforeninger« til: »placeringsforenin-
ger, pengemarkedsforeninger, investeringsinsti-
tutforeninger og fAmandsforeninger« og »§ 1 og
§ 2, stk. 2, nr. 1-3, i lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger« andres til: »§ 1, stk. 1,

nr. 1-3, i lov om investeringsforeninger og spe-

(:1a1f0ren1nge1 samt andre kollektlve investe-
ringsordninger m.v«.

29.1 § 166 indszttes som stk. 2:

»Stk. 2. For midler overtaget som seerskilte
SP-konti, hvor den enkelte kontohaver selv har
indflydelse pé valg af investeringspulje eller in-
vesteringsrisiko, finder § 159, stk. 2, og §§ 163 -
165 ikke anvendelse.«

30. I § 168 indsettes efter »§ 162« «, § 163,
stk. 1, nr. 5«.

31. 1 § 198 @ndres »narmere retningslinjer her-
for fastsat« til: »skemaer og Vejlednmger hertil
udfeerdiget«.

32.1§259 og § 275, stk. 2, endres »§ 49 i lov
om sikring mod felger af arbejdsskade« til:
»§ 54 i lov om arbejdsskadesikring«.

33.1§ 273, stk. 3, nr. 3, indszttes efter »over-
skud ved emission,«: »medlemskonti, seilige

bonushensattelser af type B,« og »1/6« sndres
til: »1/3«.

34.1¢§ 350, stk. 1, nr. 1 indsaettés efter »special-
foreningernes«: «, fimandsforeningernes, andre
kollektive investeringsordningers«.

35.15 354, stk. 5, indsaettes som nr. 16:

»16)De statslige told- og skatteforvaltninger i
sager omfattet af skattekontrolloven § 6D,
stk 2.« : :

36.1¢ 355 stk 2 nr. ]3 endres »Investermgs—
foreninger og specialforeninger« til: »Investe-
rmgsfmemnger specialforeninger; famandsfor-
eninger og andre kollektive investeringsordnin-
ger« og »investeringsforeningen eller special-
foreningen« andres til: »investeringsforenin-
gen, specialforeningen, fimandsforeningen eller
den kollektive investeringsordning«. -

37.1¢§ 361, stk. 1, indsaettes som nr. 14:
»14)Garantifonden for skadesfor51kr1ngsselska—
ber betaler 50.000 kr.«

38.1§ 367, stk. 1, eendres »Investeringsforenin-

ger og specialforeninger« til: »Investeringsfor-
eninger, specialforeninger og fimandsforenin-
ger«.

39.1§ 373, stk. 1, 1. pkt., endres »§ 10, stk. 1-
3« til: »§ 10, stk. 1-4« og »§§ 105, 106 og 117«
andres til: »§ 102, stk.2 og 3, §§ 103-106,
§ 117«

40.1§ 373, stk. 1, 1. pkt.,vindsaattes efter »§§ 65-
67,«: »§ 74, stk. 1 og 3, §§«.

41. 1 §373, stk. I, 1. pkt, indsmttes efter
»§§ 124-126,« : >>§ 134, nr. 7, § 138, nr. 8,«:

42. 1 § 404, stk. 6 indsattes efter sidste punk-
tum: »Lovens bestemmelser vedrerende investe-
ringsforvaltningsselskaber finder med undtagel- .
se af § 10, stk. 2, tilsvarende anvendelse pé de i
1. pkt. nzevnte administrationsselskaber. @nsker
et administrationsselskab at administrere inve-
steringsforeninger, skal selskabet omdannes til
et investeringsforvaltningsselskab.«

43.1 Bilag 5 indszettes overskriften: . -
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»Instrumenter«.

44. Bilag 5, nr. 4, affattes sdledes:
»4) andele i investeringsforeninger, specialfor-
“eninger, fdmandsforeninger, udenlandske
investeringsinstitutter og andre kollektive
.investeringsordninger omfattet af lov om.in-

.. vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive 1nvesteungsordn1nger
MLV . . L S

45. Bilag 6 affattes siledes:

»Investerlngsforvaltnmgsvu‘ksomhed

1) administration af investeringsforeninger,
der er godkendt efter lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. , og
herudover. -

2) administration af spe01a1foren1nger der er
-godkendt efter 1ov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v. , og

3) administration af fimandsforeninger, god-
kendt i henhold til lov om investeringsfor-
eninger og specialforeilinger samt andre

~ kollektive investeringsordninger m.v. «

46. 1 Bilag 8 udgér: '

»VIL Ulykker (herunder arbejdsulykker og er-
hvervssygdomme): summaforsikring, er-
statning af gkonomisk tab, kombinationer
heraf og personbefordring.

VIIL Sygdom: summaforsikring, erstatning af
okonomiske tab og kombinationer heraf.«

§4

I lov om forebyggende foranstaltninger mod
hvidvaskning af penge og finansiering af terro-
risme, jf. lovbekendtgarelse nr. 734 af 30. august
2002, foretages folgende @ndringer:

1.1§ 1, stk. 1, nr. 2, ®ndres »lov om forsikrings-
virksomhed« til: »lov om finansiel virksom-
hed«.

2. § 1, stk. 4, affattes séledes:
»Stk. 4. Virksomheder omfattet af § 1, stk. 1,
nr. 1-3, og stk. 3, skal, i det omfang de udever

skabsstyrelsen for at kunné drive denne form for
virksomhed. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pa-
ser, at de pageldende virksomheder overholdet
de forpligtelser, som de er underlagt efter denne

lov. Dette geelder. 1kke V1rksomheder som er un+
der tllsyn af Fmanstﬂsynet « :

§5

I 'Jov nr. 457 af 10. juni 2003 om en galantl—
fond for. skadesfm31k11ngsselskaber foretages
folgende aendrlnger \

1.1 § 13, stk. 2, mndres »kapitel 7 a til: »kapitel
22«.

2 1§ 15, stk. 2, eendres »§ 73« til: »§ 354«.

§6

Stk. 1. Loven treeder i kraft den 1. januar 2004,
jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. @konomi- og erhvervsministeren fast- .
seetter tidspunktet for ikrafttreeden af lovens § 2.
§ 2 kan dog tidligst settes i kraft med virkning
fra det tidspunkt, hvor Haagerkonventionen om,
hvilken lov der skal anvendes pa visse rettighe-
der over Vaerdipapirer der opbevares af en mel-
lemmand, treeder i kraft i forhold til Den Euro-
peiske Union.
 Stk. 3. § 3,nr. 6,20-23,27 0g 29, treeder i kraft
den 1. januar 2005.

§7

Interne revisions- og vicerevisionschefer kan
uanset forbuddet i lov om veerdipapirhandel m.v.
§ 12 b, stk. 9, jf. denne lovs § 1, nr. 3, opretholde
og udnytte gkonomiske interesser, som vedkom-

- mende ejeér ved lovens ikrafttraeden.
vitksomhed med overforsel af penge og andre - Jerve

veerdier, lade sig registrere ved Erhvervs- og Sel-

§8

Stk. 1. Kapitel 18 a i lov om veerdipapirhandel
m.v. som affattet ved deniie lovs § 1, nr. 11, fin-
der anvendelse pé aftaler om finansiel sikker-
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hedsstillelse, slutafregning m.v. indgéet efter lo-
vens ikrafttreeden.

Stk. 2. § 58 ilov om veerdipapirhandel m.v., jf.
lovbekendtgerelse nr. 587 af 9. juli 2002, som
endret ved § 426 i lov nr. 453 af 10. juni 2003,
finder fortsat anvendelse for aftaler om nettmg
indgéet for lovens ikrafttraeden.

§9

Stk. 1. De bestyrelsesmedlemmer, der ved lo-

vens ikrafttreeden har hverv eller ansattelser, .

som er omfattet af forbuddene i § 98, som affat-
tet ved denne lovs §.3, nr. 13, kan fortsaette som
bestyrelsesmedlemmer i investeringsforvalt-

ningsselskabet indtil udlebet af den periode,

hvor de er valgt, hvorefter de ikke kan genvel-
ges.

Stk. 2. De direktorer og andre ledende medar-
bejdere, der ved lovens ikrafttreeden har besty-
relsesposter, som er omfattet af forbuddene i

§ 99, stk. 2, som affattet ved denne lovs § 3, nr.
15, kan fortsaette som bestyrelsesmedlemmer
indtil udlebet af den periode, hvor de er valgt,
hvorefter de ikke kan genvealges.

Stk. 3. De direktarer og andre ledende medar-
bejdere, der ved lovens ikrafttreeden lovligt har
et ansettelsesforhold, som er omfattet af forbud-
dene i § 99, stk. 2, som affattet ved denne lovs
§ 3, nr. 15, kan efter anmeldelse til Finanstilsy-
net fortszette en sddan ansattelse.

'§10

Stk. 1. Loven gelder ikke for Feroerne og
Grenland, men kan ved kongelig anordning seet-
tes i kraft helt eller. delvist for disse landsdele
med de afvigelser, som de serlige feroske og
grenlandske forhold tilsigter, jf. dog stk. 2. -

Stk. 2. § 3 kan ikke settes i kraft pd Feergerne
for sa vidt angér forsikringsvirksomhed og real-
kreditvirksomhed.
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Bilag 1.

HAAGERKONVENTIONEN OM, HVILKEN LOV DER SKAL ANVENDES PA VISSE
RETTIGHEDER OVER VZAERDIPAPIRER, DER OPBEVARES AF EN MELLEMMAND

De stater, som har undertegnet denne konven-
- tion, og som

er bekendt med det présserende praktiske behov
* for i et omfattende og voksende globalt finans-
marked at tilvejebringe retssikkerhed og forudsi-
gelighed med hensyn til, hvilken lov der anven-
des pa veerdipapirer, som nu i vidt omfang er pla-
ceret hos clearing- og afv1k11ngssystemer eller
andre mellemmaend

er bevidste om, hvor v1gt1gt det er at begraense
retlige risici, systemiske risici og dertil knyttede
omkostninger i forbindelse med granseoverskri-
dende transaktioner med veerdipapirer, der opbe-
vares af en mellemmand, for at fremme de inter-
nationale kapitalstramme og lette adgangen til
kapitalmarkederne,

gnsker at fastleegge felles bestemmelser om lov-
valg for veerdipapirer, der opbevares af en mel-
lemmand, da det er til fordel for staterne uanset
ekonomisk udviklingsniveau,

erkender, at PRIMA-:princippet (»Place of the
Relevant Intermediary Approach«) som fastlagt
i kontoaftaler med mellemmeend fremviser den
nedvendige retssikkerhed og forudsigelighed -

har besluttet at indgd en konvention til dette for-
mal og er blevet enige om folgende bestemmel-
ser: : -

KAPITEL I - DEFINITIONER OG
ANVENDELSESOMRADE .

 Artikel 1 Definitioner og fortolkning

1. I denne konvention forstas ved:

a) »verdipapirer« aktier, obligationer eller an-
dre finansielle instrumenter eller aktiver
(bortset fra kontanter) og rettigheder over
sadanne

b) w»verdipapirkonto« en konto, der fares af en
mellemmand, og hvorpa Vaerdlpaplrer kan
krediteres eller debiteres

¢) »mellemmand« en person, derlforretnmgs—
gjemed eller som led i anden regelmeessig

d)

8

aktivitet forer erdlpaplrkontl for andre el-
ler for bade andre og for egen regning og

“handler i denne egenskab

»kontohaver« en person i hvis navn mellem-
manden ferer en veerdipapirkonto

-»kontoaftale«, for s& vidt angér en veerdipa-

pirkonto, den aftale med den relevante mel-
lemmand, der regulerer den pagzldende
vaerdipapirkonto

»verdipapirer, der opbevares af en mellem-
mand« de rettigheder, som en kontohaver
har som felge af kreditering af veerdipapirer
pé en veerdipapirkonto

»relevant mellemmand« den mellemmand,
der forer veerdipapirkontoen for kontohave-

. ren

)

7

»disposition« enhver overdragelse af ejen-

. domsret, herunder til sikkerhed, og enhver

form for pantseetning, herunder hindpant og
underpant

»51kr1ngsakt« alle nﬂdvendlge foranstaltnin-
ger for at give en disposition virkning over
for personer, der ikke er part i dispositionen
»kontor, for sd vidt angér en mellemmand,
et forretningssted, hvor mellemmanden ud-
gver aktiviteter, dog ikke et forretningssted,
der udelukkende er tilsigtet som midlertidigt

. eller et forretningssted tilhgrende en anden

k)

person end mellemmanden

»insolvensbehandling« kollektive retlige el-
ler administrative bobehandlinger, herunder
forelabige procedurer, hvor debitors aktiver
og virksomhed kontrolleres eller overvages
af en domstol eller anden kompetent myn-

- dighed med henblik pa sanering eller likvi-

y

dation

»kurator« en person, der er bemyndlget til at
forestd en sanering eller likvidation, herun-
der en midlertidigt bemyndiget person og en
skyldner, der bevarer sin radighed, hvis geel-
dende konkurslovgivning tillader dette

"~ »en stat med flere territoriale enheder« en

stat, hvor to eller flere territoriale enheder
eller bade staten og en eller flere af statens
territoriale enheder har egne retsregler for sa
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vidt angar de i artikel 2, stk. 1, omhandlede
forhold

n) »skriftligt« og »skriftlig« registrering af op-
lysninger (herunder oplysninger meddelt
ved Lijeelp af telekommunikation) i fysisk

. form eller anden form, som efterfolgende

kan gengives i fysisk form

2. Henvisninger i denne konvention til en dis-
position over verdipapirer, der opbevares afen
mellemmand, omfatter:

a) en disposition over en vaerdipapirkonto

b) en disposition til fordel for kontohaverens
mellemmand :

¢) et lovhjemlet pant til fordel for kontohavers
mellemmand for krav opstdet i forbindelse
med fering og forvaltning af en veerdipapir-
konto.

3. En person anses ikke som mellemmand for
sd vidt angar denne konvention, alene fordi: .

a) personen handler som registrant eller over-
ferselsagent for en udsteder af Vaerdlpaplrer
eller -

b) personen i egne boger registrerer oplysnin-
ger om verdipapirer krediteret veerdipapir-

- konti, der fores af en mellemmand pa andr¢
personers vegne, for hvem personen handler
i egenskab af administrator, magler eller pa
anden vis i en udelukkende administrativ
egenskab.

4, Med forbehold af stk. 5 anses en person som
en mellemmand, for sa vidt angar denne konven-
tion, i forhold til verdipapirer, der krediteres
veardipapirkonti, som personen forer i egenskab
af vaerdipapircentral, og veerdipapirer som pd an-
den vis kan overfores ved bogfering pé de veer-
dipapirkonti, som personen forer.

5. Med hensyn til veerdipapirer, der krediteres
veerdipapirkonti, som fores af en person i dennes
egenskab af operater af et system til placering og
overforsel af sddanne veerdipapirer i udstederens
registre “eller andre registre, der udger den
grundleggende registrering af berettigelsen til
veerdipapirerne over for udstederen, kan den
kontraherende stat, hvis Iov i henhold til hvilken
verdipapirerne er udstedt, til enhver tid afgive
en erklering om, at operdteren af syste‘met ikke
skal anses som mellemmand, for sd vidt angar
denne konvention.

Artikel 2 Anvendelsesomrdde for konventionen
og den lov, der skal anvendes

1. Denne konvention fastleegger, hvilken lov
der skal anvendes pé felgende forhold vedraren-
de verdipapirer, der opbevares af en mellem-
mand:

a) den retlige karakter og V1rkn1ngerne over for
mellemmanden og tredjemand af rettighe-
der, der folger af vardipapirers krediteting
pa en veer dlpaplrkonto _

b) denretlige karakter og virkningerne over for
mellemmanden og tredjemand af en disposi-

~_tion over vaerdlpaplrer der opbevares af en

mellemmand \

¢) eventuelle krav til sikringsakt vedrerende en
disposition over vardipapirer, der opbeva-
res af en mellemmand

d) hvorvidt en persons rettigheder over verdi-
papirer, der opbevares af en mellemmand,
ekstingverer eller har bedre prioritet end en
andén persons rettigheder -

e) mellemmandens eventuelle pligter over for
en anden person end kontohaveren, som til-
lige med kontohaveren eller en anden person
péberéber sig en rettighed over veerdipapi-
rer, der opbevares af denne mellemmand

/) eventuelle krav til realisation af en rettighed
over vaerdipapirer, der opbevares af en mel-
lemmand

g) hvorvidt en disposition over vardipapiter,
der opbevares.af en mellemmand, ogsd.om-

* fatter ret til udbytte, indteegter eller andre

udbetalinger, eller til indlesning, salg eller
andet provenu.

2. Denne konvention fastlaegger hvilken lov,
der skal anvendes pa de forhold, der er opregnet
i stk. 1, i forbindelse med en disposition eller en
rettighed over veerdipapirer, der opbevares af en
mellemmand, ogsd selv om de rettigheder, der
métte folge af krediteringen af de vardipapirer
pa en veerdipapirkonto 1 overensstemmelsé med
stk. 1, litra a), fastlegges som vaerende af kon-
traktllg karakter.

3. Med forbehold af stk. 2, fastlaeggel denne
konvention ikke hvilken lov, detr skal anvendes
pa:

a) rettigheder og forpligtelser, der folger af
l{reditering af vardipapirer pd en verdipa-
pirkonto, i den udstreekning sadanne rettig-
heder og forpligtelser er rent kontraktlige el-
ler pa anden méde rent personlige
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b) . de kontraktlige og andre peisonlige rettighe-

der og forpligtelser for parter i en dispositi=
on med verdipapirer, der opbevares af en
mellemmand, eller
¢). rettigheder og forpligtelser for en udsteder
- af veerdipapirer eller for en udsteders regi-
strant eller overfarselsagerit, sivel i forhold
il Vaerdlpapumdehaveren som i forhold til
. @vrige personer. .

Artikel 3 Internatiohalite_t i

Denne konvention‘ﬁn'der anvendelse i samitli-
ge sager, der indeberer, at der skal treeffes et
valg mellem forskellige staters lovgivning.

KAPITEL II - LOVVALG
Artzkel 4 Hovedregel

1. Den lov, der skal anvendes pa samthge for-
hold opregnet i artikel 2, stk. 1, er den geeldende
lov i den stat, som udtrykkeligt er vedtaget i kon-
toaftalen, som den stats lov, der geelder for kon-
toaftalen, eller, hvis kontoaftalen udtrykkeli'gt
angiver, at en anden lov skal anvendes pé alle sa-
danne spergsmél, denne anden lov. Den efter
denne bestemmelse fastlagte lov finder kun an-
vendelse, hvis den- relevaste nielleamand pa
tidspunktet for aftalens indgéelse har et kontor i
denne stat, som
a) alene eller sammer ired den relevante miel-

' lemmands andré kontorer eller ssmmen med
andre personer;, der handler pa den relevante
mellemmands vegne, i denne eller en anden
stat:

] gennemfarer eller overvager bevaegelser
pa veerdipapirkonti

ii) administrerer betalinger eller selskabs-
1etlige'rettigheder i tilknytning til veerdi-

: papirer, der opbevares af mellemmanden

eller

iii) pA anden vis udever erhveérvsmaéssig
virksomhed eller anden regelmasssig ak-
“tivitet Vedrﬂrende forelse af vaerdlpaplr-
konti eller -

b) er identificeret som feier af vaerdipapirkonti
i derine stat ved hjzlp af et kontonumimer, en
bankkode eller andre specnﬁkke riidler til
identifikation.

2. Ved anvendelsen af stk 1, litra a), anses et
kontor ikke for at udgve: erhverv51naes51g virk-

somhed eller anden regelmassig aktivitet vedro-

reide forelse af veerdipapirkonti, . -

a) - alene fordi det er et sted, hvor den teknologi,
der understatter bogferingen eller' databe-
handlingen for verdipapirkonti, befinder sig

b) alene fordi det er et sted, hvor der findes el-

“ler drives call centre til kommumkatlon med
kontohavere

¢) alene fordi det er et sted, hvor post i tilknyt-
ning til veerdipapirkonti organiseres, eller
‘hvor det findes arkiver eller

d) hvis det udelukkende beskaftiger sig med
reprasentative funktioner eller administrati-

-ve funktioner, der ikke har nogen tilknyt-
ning til det at abne eller fore vardipapirkon-
ti, og det ikke har nogen befgjelse til at traef-

: fe bindende afgorelser om 1ndgaelse af kon-

© toaftaler. :

3. For s4 vidt angar en kontohavers dispositio-
ner over vaerdipapirer, der opbevares af en mel-
lemmand, til fordel for denne mellemmand, geel-
der det, vanset om mellemmandén foret en vaer-
dipapirkonto i egne bgger med sig selv som kon-
tohaver, ved anvendelsen af denne konvention,
at: . el . .
a) denne mellemmand er den relevante - mel-

lemmand SR :

b) kontoaftalen mellem kontohaveren og denne

" mellemmand er den relevante kontoaftale
¢) - veerdipapitkontoen, for s3 vidt angér artikel

5, stk. 2 og 3, er den veerdipapirkonto, soin
veerdipapirerne er kreditéret umiddelbart

- forud for dispositionen.

Artikel 5 Deklar‘at‘o‘riske regler

L HVlS den lov, der skal anvendes, ikke er
fastlagt efter artikel 4, men det kiart og udtryk-
keligt er anfort i en skriftlig kontoaftale, at den
relevante mellemmand indgik kontoaftalen gen=

" nem et bestemt kontor, er den lov, der skal an-

vendes pa samtlige forhold opregnet i artikel 2,
stk. 1, den geeldende lov i den stat, eller i den ter=
ritoriale enhed i en stat med flere territoriale en-
heder, hvor det pdgaldende kontor pa det tids-
punkt var beliggende, forudsat at dette kontor da
opfyldte betingelsen i andet punktum i artikel 4,
stk. 1. Nar-det skal afgeres, hvorvidt det i eni
kontoaftale klart og udtrykkeligt er anfort, at den
televante mellemmand indgik kontoaftalen gen-
nem et bestemt kontor, skal ingen af felgende
elementer tages i betragtning:
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a) en bestemmelse om, at meddelelser eller an-
dre dokumenter skal eller kan forkyndes for
den relevante mellemmand pa det bestemte
kontor

b) en bestemmelse om, at retssager. skal eller
kan indledes over for den relevante mellem-
mand i en bestemt stat eller i en bestemt ter-
ritorial enhed i en stat med ﬂere sadanne en-
heder

¢) en bestemmelse om, at (erklaaringer eller an-
dre dokumenter skal eller kan tilvejebringes
af den relevante mellemmand fra det be-

. stemte kontor
d) en bestemmelse om, at tjenesteydelser skal
- eller kan tilvejebringes af den relevante mel-
lemmand fra det bestemte kontor

e) en bestemmelse om, at transaktioner eller
funktioner skal eller kan viderefores eller
udferes af den relevante mellemmand péa det
bestemte kontor.

2. Hvis den lov, der skal anvendes, ikke er
fastlagt i henhold til stk. 1, er denne lov den geel-
dende lov i den stat, eller i den territoriale enhed
i en stat med flere territoriale enheder, i henhold
til hvis lovgivning den relevante mellemmand er
registreret eller pd anden vis organiseret pa tids-
punktet for indgéelsen af den skriftlige kontoaf-
tale, eller hvis der ikke findes nogen sédan afta-
le, pa tidspunktet for veerdipapirkontoens ab-
ning. Hvis den relevante mellemmand imidlertid
er registreret eller pd anden vis organiseret i hen-
hold til loven i en stat med flere territoriale enhe-
der, og ikke loven i en af statens territoriale en-
heder, er den lov, der skal anvendes, den gal-
dende lov i den territoriale enhed i den stat med
flere territoriale enheder, hvor mellemmanden
har sit forretningssted, eller hvis mellemmanden
har flere end et forretningssted, mellemmandens
hovedforretningssted, pé tidspunktet for indga-
elsen af den skriftlige kontoaftale, eller hvis der
ikke findes nogen sddan aftale, pa tidspunktet for
verdipapirkontoens abning.

3. Hvis den lov, der skal anvendes, ikke er fast-
lagt efter hverken stk. 1 eller 2, er den lov, der
skal anvendes, geeldende lov i den stat eller i den
territoriale enhed i en stat med flere territoriale
enheder, hvor den relevante mellemmand har sit
forretningssted, eller hvis den relevante mellem-
mand har flere end et forretningssted, mellem-
mandens hovedforretningssted, pa tidspunktet
for indgaelsen af den skriftlige kontoaftale, eller

hvis der ikke findes nogen sddan aftale, pa tids-
punktet for veerdipapirkontoens abning.

Artikel 6 Uvedkommende faktbrer

Ved fastleeggelsen af hvilken lov, der skal an-
vendes efter denne konvention, ses der bort fra
folgende faktorer:

a) det sted, hvor udstederen af veerdipapirerne
er registreret eller pa anden vis organiseret
eller har sit vedtaegtsmaessige hjemsted eller
registrerede kontor, centraladministration,
forretningssted eller hovedforretningssted

b) steder, hvor de certifikater, der repraesente-
rer eller dokumenterer veerdipapirer, befin-
der sig

¢) det sted, hvor der fores et register over var-
dipapirindehavere af eller pa vegne af udste-
deren af veerdipapirerne eller

d) det sted, hvor en anden mellemmand end
den relevante mellemmand, beﬁnder sig.

Artikel 7 Beskyttelse af rettlgheder ved cendret
lovwvalg

1. Denne artikel finder anvendelse, hvis en
kontoaftale zndres for at eendre hvilken lov, der
skal anvendes i henhold til denne konvention.

2. I denne artikel forstés ved:

a) »den nye lov« den lov, der skal anvendes i
henhold til denne konvention efter @ndrin-
gen

b) »den gamle lov« den lov, der skulle anven-

_ des i henhold til denne konvention far &n-
dringen.

3. Med forbehold af stk. 4, reguleres samtlige
forhold opregnet i artikel 2, stk. 1, af den nye
lov.

4. Bortset fra i relation til en person, der har
samtykket i en eendring af lovvalg, reguleres fol-
gende fortsat af den gamle lov:

a) eksistensen af rettigheder i vaerdipapirer, der
opbevares af en mellemmand, stiftet for an-
dringen af lovvalget, og sikringsakten ved-
rorende en disposition over disse verdipapi-
rer foretaget for eendringen af lovvalget

b) ved rettigheder over veerdipapirer, der opbe-
vares af en mellemmand, og som er stiftet
far eendringen af lovvalget -

i) rettighedens retlige karakter og virknin-
ger over for den relevante mellemmand
og enhver part i en disposition over de
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pagzldende veardipapirer foretaget for
@ndringen af lovvalget

- 1i) ‘rettighedens retlige karakter og virknin-
ger over for en person, der efter endrin-
gen af lovvalg foretager udleg eller ar-
rest i veerdipapirerne

iii) fastleggelsen af samtlige forhold opreg-
net i artikel 2, stk. 1, i relation til en ku-
rator i en insolvensbehandling indledt
efter &ndringen af lovvalget

¢) prioritetsforholdet mellem parter, hvis ret-
tigheder var stiftet inden endringen af lov-
valget. ‘

5. Stk. 4, litra c) er ikke til hinder for at anven-
de den nye lov til at bestemme prioriteten af en
rettighed, der blev stiftet i henhold til den gamle
lov, men blev sikret under den nye lov.

Af'tikél 8 Insolvensbehandling

1. Uanset indledningen af en insolvensbe-
handling regulerer den lov, der skal anvendes i
henhold til denne konvention, samtlige forhold
opregnet i artikel 2, stk. 1, med hensyn til enhver
begivenhed, der métte veare indtruffet for indled-
ningen af insolvensbehandlingen.

2. Intet i denne konvention hindrer anvendel-
sen af materielle eller processuelle insolvensret-
lige regler, herunder regler om

a) konkursorden eller omstgdelse af en dispo-
sition som en begunstigelse eller som en
. unddragelse i forhold til kreditorerne eller
b) fuldbyrdelse af rettigheder efter indlednin-
~ gen af en insolvensbehandling.

KAPITEL IIl - ALMINDELIGE
BESTEMMELSER

Artikel 9 Konventionens generelle anvendelse

‘Denne konvention finder anvendelse, uanset
om den lov, der skal anvendes, er loven i en kon-
traherende stat eller ¢j.

Artikel 10 Udelukkelse af Iovvalgsregler
(renvoi)

I denne konvention forstas ved begrebet »lov«
den geeldende lov i en stat, bortset fra lovvalgs-
regler.

Artikel 11 Grundleeggende retsprincipper og
internationalt ufravigelige regler -~ .

1. Anvendels,e af den lov, der er fastlagt i hen-
hold til konventionen, kan kun afvises, hvis virk-
ningerne af anvendelsen tydeligvis strider mod
grundleeggende retsprincipper (»ordre public) i
domstolslandet.

2. Konventionen er ikke til hinder for anven-
delsen af de bestemmelser i loven i domstolslan-
det, som uanset lovvalgsregler skal anvendes
selv i 1nternat10nale forhold. '

3. Denne artikel tlllader ikke anvendelse af de
bestemmelser i loven i domstolsstaten, som stil-
ler krav til sikringsakt, ellér som relaterer sig til
prioritetsforholdet mellem konkurrerende rettig-
heder, medmindre loven i domstolsstaten er den
lov, der skal anvendes'i henhold til konventio-
nen. : '

Artikel 12 Fastleeggelse af hvilken lov, der skal
anvendes for stater med ﬂere z‘errztorzale
enheder

1. Hvis kontohaveren og den relevante mel-
lemmand har valgt loven i en bestemt territorial
enhed i en stat med flere territoriale enheder,
a) forstas henvisninger til »stat« i forste punk-
tum i artikel 4, stk 1, som til denne territori-
ale enhed

b) forstds henvisninger til »den stat« i andet
punktum i artikel 4, stk. 1, som til selve sta-
ten med flere territoriale enheder.

2. Ved anvendelsen af denne konvention:

,a) omfatter den geeldende lov i'den territoriale

enhed i en stat med flere territoriale enheder
savel den geeldende lov i den territoriale en-
hed som den gzldende lov i denne stat med
flere territoriale enheder, i det omfang sidst-
navnte finder anvendelse i den pageldende
territoriale enhed

b) séfremt den geeldende lov i en territorial en-
hed i en stat med:flere territoriale enheder
bestemmer, at loven i en anden territorial en-
hed af denne stat regulerer sikringsakt i form
af offentlig anmeldelse, optegnelse eller re-
glstrermg, reguleres dette spgrgsmél af lo-
ven i den pageldende anden territoriale en-
hed.

3. En stat med flere territoriale enheder kan pa
tidspunktet for undertegnelsen, ratifikationen,
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accepten, godkendelsen eller tiltreedelsen afgive
en erkleering om, at hvis den lov, der skal anven-
des i henhold til artikel 5, er den geeldende lov i
denne stat med flere territoriale enheder ellerien
af dens territoriale enheder, skal de galdendé
lovvalgsregler i denne stat med flere territoriale
enheder fastleegge, hvorvidt materielle retsregler
i denne stat med flere territoriale enheder eller i
en bestemt territorial enhed i denne stat finder
anvendelse. En stat med flere territoriale enhe-
der, der afgiver en sddan erklering, meddeler
oplysninger om indholdet i disse interne lov-
valgsregler til Den internationale privatretlige
Haagerkonferences permanente kontor.

4. En stat med flere territoriale enheder kan til
enhver tid afgive en erklering .om, at hvis den
lov, der skal anvendes i henhold til artike] 4, er
den galdende lov i en af statens territoriale en-
heder, skal den geeldende lov i denne territoriale
enhed kun finde anvendelse, hvis den relevante
mellemmand har et kontor i denne territoriale
enhed, som opfylder betingelsen i andet punk-
tum i artikel 4, stk. 1. En sadan erkleering har in-
gen virkning for dispositioner foretaget for er-
klaerlngen far vitkning.

Artikel 13 Ensartet fortolkning

Ved fortolkningen af denne konvention skal
der tages hensyn til dens internationale karakter
og behovet for at fremume ensartet anvendelse.

Artikel 1 4 Undersogelse af konventionens .
anvendel;e i praksis -

Generalsekretaeren for Den internationale pri-
vatretlige Haagerkonference skal med: jeevne
mellemrum indkalde et serligt udvalg, der skal
undersgge konventionens anvendelse i praksis
og overveje, hvorv1dt det vil veere gnskeligt at
@ndre den. 4

KAPITEL 1V -
OVERGANGSBESTEMMELSER

Artikel 15 Prioritetsforhold mellem rez‘tzgheder
stiftet for og efter konventionen

T en kontraherende stat afger den lov, der skal
anvendes efter konventionen, hvorvidt en per-
sons rettighed over verdipapirer, der opbevares
af en mellemmand, og som er stiftet efter kon-
ventionens ikrafttreeden for den stats vedkom-

mende, ekstingverer eller har bedre prioritet end
en anden persons rettighed stiftet for konventio-
nens ikrafttraeden for pagaeldende stats vedkom-
mende.

Artikel 16 Kontoaﬁaler og vcerdz]aapirkbnti Jra
Jor konventionen

1. Henvisninger i denne konvention til en kon-
toaftale omfatter kontoaftaler indgéet for kon-
ventionens ikrafttreeden i henhold til artikel 19,
stk. 1. Henvisninger i denne konvention til en
vardipapirkonto omfatter veerdipapirkonti dbnet
for konventionens ikrafttraeden i henhold til arti-
kel 19, stk. 1.

‘2. Medmindre der i en kontoaftale udtrykke-
ligt henvises til denne konvention, skal domsto-
lene i en kontraherende stat ved anvendelsen af
artikel 4, stk. 1, anvende denne artikels stk. 3 og
4 pé kontoaftaler indgdet for konventionens
ikrafttreeden for den pageldende stats vedkom-
mende i henhold til artikel 19. En kontraherende
stat kan pa tidspunktet for undertegnelsen, ratifi-
kationen, accepten, godkendelsen eller tiltreedel-
sen afgive en erklering om, at dens domstole
ikke skal anvende de naevnte stykker pa kontoaf-
taler indgaet efter konventionens ikrafttreeden i
henhold til artikel 19, stk. 1, men for konventio-
nens ikrafttrazden for den pagaldende stats ved-
kommende i henhold til artikel 19, stk. 2. Hvis
der er tale om en kontraherende stat med flere
territoriale enheder, kan den afgive en sadan er-
kleering for enhver af dens territorial‘e'enheder.

3. Enhver udtrykkelig bestemmelse i en konto-
aftale, der i henhold til reglerne i.den stat, hvis
lovgivning regulerer den .pigeldende aftale,
métte have den virkning at den gzldende lovi en
bestemt stat eller i en bestemt territorial enhed i
en stat med flere territoriale enheder finder an-
vendelse pé et forhold opsti'llet iartikel 2, stk. 1,
skal medfere, at denne lov regulerer samtlige
forhold opregnet i artikel 2, stk. 1, forudsat at
den relevante mellemmand pa tldspunktet for af-
talens indgéelse havde et kontor i denne stat,
som opfyldte betingelsen i andet punktum i arti-
kel 4, stk, 1. En kontraherende stat kan pa tids-
punktet for undertegnelsen, ratifikationen, ac-
cepten, godkendelsen eller tiltreedelsen afgive en
erklzering om, at dens domstole ikke skal anven-
de neerverende stykke pa en kontoaftale, som
beskrevet i dette stykke, hvori parterne udtryk-
keligt har vedtaget, at veerdipapirkontoen fores i
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en anden stat. Hvis der er tale om en kontrahe-
rende stat med flere territoriale enheder, kan den
afgive en saddan erklaering for enhver af dens ter-
ritoriale enheder.

4 Hvis parterne ien kontoaftale bortset fra af-
taler, som stk. 3 finder anvendelse pa, har vedta-
get, at veardipapirkontoen fores i en bestemt stat
eller territorial enhed i en stat med flere territori-
ale enheder, er det gaeldende lov i denne stat eller
i denne territoriale enhed, der skal anvendes pa
samtlige forhold opregnet i artikel 2, stk. 1, for-
udsat at den relevante mellemmand pa tidspunk—
tet for aftalens indgéelse havde et kontor i den
stat, som opfyldte betlngelsen i andet punktum i
artikel 4, stk. 1. En s&dan aftale kan veere udtryk-
kelig eller fremga stiltiende af kontraktbestem-

- melserne som helhed eller af de omgivende om-
staendlghedel

KAPITEL V- AFSLUTTENDE
BESTEMMELSER

Artikel 17 Undertegnelse, rétiﬁkdtion, accept, .
godkendelse eller tiltreedelse .

1. Konventionen er-dben for undertegnelse af
alle stater.

2. Den skal ratificeres, accepteres eller god-
kendes af signatarstaterne.

3. Enhver stat, der ikke undertegner konventi-
onen, kan til enhver tid tiltreede den.

4. Ratifikations-, accept-, godkendelses- eller
tiltreedelsesinstrumenterne  skal deponeres i
udenrigsministeriet i Kongeriget Nederlandene,
som er konventionens depositar.

Artikel 18 Organisationer fof regional
okonomisk integration

‘1. En organisation for regional gkonomisk in-
tegration, der bestér af suverane stater, og som
har kompetence til at treeffe afgerelse om be-
stemte emner omfattet af konventionen, kan li-
geledes undertegne, acceptere, godkende eller
tiltreede konventionen, Organisationen for regio-
nal gkonomisk integration har i s& fald samme
rettigheder og forpligtelser som en kontraheren-
-de stat, i det omfang den pageeldende organisati-
on har kompetence pa de omréader, der reguleres
af konventionen. Nar antallet af kontraherende
stater er relevant 1 denne konvention, taller or-

ganisationen for regional gkonomisk integration
ikke som en kontraherende stat i tilleeg til de af
dens medlemsstater, der er kontraherende stater,

2. Organisationen for regional skonomisk in-
tegration meddeler pé tidspunktet for underteg-
nelsen, accepten, godkendelsen eller tiltreedel-
sen skriftligt depositaren om de emner, omfattet
af denne konvention, for hvilke organisationen
har fiet overdraget kompetence fra deris med-
lemsstater. Organisationen for regional ekono-
misk integration underretter gjeblikkeligt og
skriftligt depositaren om eventuelle aandrmger af
den kompetencetildeling, der er anfart i den i
dette stykke omhandlede meddelelse, samt om
overdragelse af eventuelle nye kompetenceom-
rader.

- 3, Enhver henv1sn1ng i denne konventlon til
ykontraherende stat« eller »kontraherende sta-
ter« geelder ligeledes en organisation for regio-
nal gkonomisk integration, hvor konteksten mét-
te kreve dette.

Artikel ] 9 Ikmfttrceden

1. Konventionen treeder i kraft den frarste dagi
den méned, der folger efter udlgbet af en periode
pa tre. maneder efter deponeringen af det tredje
ratifikations-, accept-, godkendelses- eller til-

treedelsesinstrument, der er neevnt i artikel 17,

2. Herefter skal konventionen treede i kraft:

a) for hver stat eller organisation for regional
gkonomisk 1nteg1at10n som omhandlet i ar-
tikel 18, der pa ét senere ‘tidspunkt ratifice-
rer, accepterer, godkender eller tiltraeder

. den, den forste dag i den méned, der falger
efter udlgbet af en periode pd tre maneder
efter deponeringen af dens ratifikations-, ac-
cept-, godkendelses- eller tiltreedelsesinstru-

- ment .

b) for de temtorlale enheder, som denne kon-
vention geelder for i overensstem_melse med
artikel 20, stk. 1, den forste dag i den maned,
der folger efter udlebet af en perlode pa tre
maneder efter meddelelsen af den i naevnte

- artikel omhandlede erklaering.

Af?ikel 20 Stater ﬁﬁed flere 'territori&le enheder

1. En stat med flere territoriale enheder kan pa
tidspunktet for undertegnelsen, ratifikationen,
accepten, godkendelsen eller tiltreedelsen afgive
en erklering om, at denne konvention galder
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samtlige statens territoriale enheder eller kun
geelder en eller flere af disse.

2. Erkleringen skal udtrykkeligt navne de ter-
ritoriale ‘enheder, som konventionen finder an-
vendelse pa.

3. Hvis en stat ikke afgiver nogen erklaering i
henhold til stk. 1, finder konventionen anvendel-
se i samtlige territoriale enheder i denne stat.

Artikel 21 Forbehold

Der accepteres ikke forbehold til konventio-

nen.

Artikel 22 Erkleeringer

Ved anvendelsen af artikel 1, stk. 5, artikel 12,
stk. 3 og 4, artikel 16, stk. 2 og 3 og artikel 20,
geelder det, at: '

a) enhver erklering meddeles skriftligt til de-
positaren '

b) enhver kontraherende stat til enhver tid kan
endre erkleringen ved at afgive en ny er-
kleering

¢) enhver kontraherende stat til enhver tid kan
treekke en erkleering tilbage

d) enhver erklaering, der afgives i forbindelse
med undertegnelsen, ratifikationen, accep-
ten, godkendelsen eller tiltreedelsen, far
virkning samtidigt med konventionens
ikrafttreeden for den pageldende stat; en-
hver erklzring, der afgives efterfalgende, og
enhver ny erklering far virkning pé den for-
ste dag i den méned, der folger efter udlobet
af en periode pé tre méneder efter datoen for
depositarens meddelelse i henhold til artikel
24

e) tilbagetreckning af en erklering far virkning
den farste dag i den méned, der folger efter
udlabet af en periode pa seks méneder efter
datoen for depositarens meddelelse i hen-
hold til artikel 24. ‘

Artikel 23 Opsigelse

1. En kontraherende stat kan opsige denne
konvention ved en skriftlig meddelelse til depo-

sitaren. Opsigelsen kan begranses til en eller fle-
re af en stats territoriale enheder, som er omfattet
af konventionen.

2. Opsigelsen féar virkning den ferste dag i den
méned, der folger efter udlebet af en periode pa
tolv maneder efter datoen for depositarens mod-
tagelse af meddelelsen. Nér der i meddelelsen er
angivet en leengere opsigelsesperiode, far opsi-
gelsen virkning efter-udlgbet af den pagaeldende
laengere periode efter datoen for depositarens
modtagelse af meddelelsen.

Artikel 24 Depositarens meddelelser

Depositaren skal meddele medlemsstaterne af
Den internationale privatretlige Haagerkonfe-
rence, de gvrige stater og organisationer for regi-
onal gkonomisk integration, som har underteg-
net, ratificeret, accepteret, godkendt eller tiltradt
i overensstemmelse med artikel 17 og 18, om
folgende:

a) dei artikel 17 og 18 omhandlede underteg-
" nelser, ratifikationer, accepter, godkendelser
og tiltraedelser

b) datoen for konventionens ikrafttreeden efter
artikel 19

¢) erkleringer og tilbagetrackninger af erklee-
ringer omhandlet i artikel 22

d) deiartikel 18, stk. 2, omhandlede meddelel-
ser

e) deiartikel 23 omhandlede opsigelser.

Til bekreftelse heraf har de undertegnede, der
er beherigt bemyndigede hertil, undertegnet
denne konvention.

Udferdiget i Haag, den ... . ... 20.., pd engelsk
og fransk, idet begge tekster har samme gyldig-
hed, i et eksemplar, som skal deponeres i Konge-
riget Nederlandenes regerings arkiv, og hvoraf
en bekraftet genpart vil blive fremsendt ad di-
plomatisk vej til hver af de stater, som var med-
lem af Den internationale privatretlige Haager-
konference pé tidspunktet for dens 19. samling,
samt til hver af de evrige stater, som deltog i
denne samling
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Bemaerkninger til lovforslaget

Almindelige bemcerkninger '

1. Indledning

Som noget nyt foreslas der indsat regler om aftaler
om finansiel sikkerhedsstillelse som felge af Europa-
Parlamentets og. Radets direktiv 2002/47/EF om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse — i det folgende benaevnt
ncollateral-direktivet«(. Formalet hermed er at frem-
me en effektiv brug af greenseoverskridende sikker-
hedsstillelse blandt aktererne pé de finansielle marke-
der og reducere den risiko, markedsdeltagerne har pa
hinanden. Herved bidrager Danmark til et effektivt in-
dre marked for veerdipapirer.

. Collateral-direktivet har gennem en mlmmumshar—
monisering af 1eglerne for sikkerhedsstillelse mellem
aktererne pa de finansielle markeder til formal at bi-
drage til et mere integreret og omkostningseffektivt fi-
nansielt marked og et mere stabilt finansielt system.
Dette sikres ved at begraense formaliteter ved etable-
ring og handhevelse af sikkerheder, beskytte aftaler
om finansiel sikkerhedsstillelse mod visse virkninger
af en parts insolvens, herunder sikre adgang til hurtig
realisation af sikkerheder, anerkende: bestemmelser
om slutafregning, brugsret til sikkerheder modtaget
som pant og anerkende supplerende sikkerhedsstillel-
se. Endelig indfores en lovvalgsregel, der afger, efter

hvilket lands retsregler tingsretlige rettigheder til de-

materialiserede veerdipapirer skal bedemmes.

Da direktivet er af meget teknisk art, har der veeret
nedsat en arbejdsgruppe med det formél at komme
‘med forslag til gennemforelsen af direktivets enkelte
bestemmelser. Arbejdsgruppen har afglvet rapport
herom.

Lovforslaget indeholder desuden en bemyndigelse
til, at gkonomi- og erhvervsministeren kan satte Ha-
agerkonventionen om, hvilken lov der skal anvendes
pa visse rettigheder over vardipapirer, der opbevares
af en mellemmand, i kraft. Ved sin vedtagelse af lov-
forslaget giver Folketinget sit forhandssamtykke til, at

regeringen pa Danmarks Vegne kan ratlﬁcere konven-

tionen.

" Forslaget til ndring af lov om finansiel virksomhed
fremsaettes bl.a. med henblik p4 at folge op pa nogle
af anbefalingerne fra udvalget om storre valgfrihed i
pensionsopsparingen samt for at gennemfeare solvens-
reglerne' i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2002/83/EF af 5. november 2002 om hvsfors1krmg
(livsforsikringsdirektivet),

Som folge af livsforsikringsdirektivet indeholder
forslaget en sendring af kapitalreglerne for livsforsik-
ringsselskaber og tveergiende pensionskasser. Det
foreslas siledes, at kravet til egenkapitalens andel af
det samlede solvenskrav gges fra 1/6 til 1/3. Formalet
hermed er at pge sikkerheden for, at den fornedne ka-
pital er til stede, hvis et selskab kommer i gkonomiske
vanskeligheder. I forleengelse heraf og som opfelg-
ning pa en anbefaling fra udvalget om sterre valgfri-
hed i pensionsopsparingen foreslds det, at livsforsik-
ringsselskaber og tvargdende pensionskasset kan an-
vende szerlige bonushensattelser og medlemskonti pa
linje med egenkapital il at opfylde 1/3-kravet,

Forslaget indeholder desuden ndringer som falge
af lov nr. 421 af 10. juni 2003 om zndring af lov om
Arbejdsmarkedets Tilleegspension med flere love
(Valgfrihed i SP-ordningen) og konSekvensaéndringer
som folge af det samtidige fremsatte forslag til lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v.

I forbindelse med skattemyndighedérnes ligning af
filialer af udenlandske finansielle virksomheder, vil
skatteministeren foresld en endring af skattelovgiv-

‘ningen séledes, at Finanstilsynet skal yde bistand ved

bedemmelse af filialernes hensettelseskonti'til brug
for ligningen. Dette kraever en @ndring i reglerne om
Finanstilsynets tavshedspligt, der derfor foreslés.

Endelig gennemfarer lovforslagets § 4 en sendring
af lov om forebyggende foranstaltninger mod hvid-
vaskning af penge og finansiering af terrorisme. ZLn-
dringen gennemforer en anbefaling fra den internatio-
nale organisation mod hvidvaskning af penge, Finan-
cial Action Task Force on money laundering (FATF),
om registrering og tilsyn med virksomheder, der over-
ferer penge og andre verdier.

37 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)
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2. Indhold
2.1. Collateral-direktivet (aftaler om finansiel sikker-
hedsstillelse)

De finansielle markeder er i de seneste ar blevet
steerkt internationaliserede. Dette sammenholdt med
indferelsen af euroen betyder, at antallet af finansielle
transaktioner, der foretages mellem virksomheder og
finansielle institutioner, der er hjemmehgrende i for-
skellige medlemslande, er steget markant. Samtidig
har samfundsudviklingen og forbedret teknik betydet,
at enkeltiransaktioner belgbsmessigt er langt storre
end tidligere. Markedsdeltagerne far herved en vok-
sende risiko p& modparter, som ofte befinder sig i et
andet land. Behovet for sikkerhedsstillelse eges, idet
der ellers kan opsté en dominoeffekt i markedet i til-
feelde af, at en af markedsdeltagerne gér konkurs. Sik-
kerhedsstillelse i greenseoverskridende finansielle for-
hold vanskeliggeres dog af, at medlemslandene har
forskellige regler for finansiel sikkerhed, dvs. forskel-
lige regler for etablering af pant og overdragelse af
ejendomsret til kontanter eller finansielle instrumen-
ter. .

" Onsket om et omkostningseffektivt og integreret
EU-marked er saledes haemmet af administrative byr-
der og en retsusikkerhed, der kan skabe store og
ukendte risici i det finansielle system navnlig ved
greenseoverskridende sikkerhedsstillelse.

Med henblik pé at undersege muligheden for lov-
givningsinitiativer om sikkerhedsstillelse nedsatte
Kommissionen i efteraret 1999 en forumgruppe ved-
rorende sikkerhedsstillelse sammensat af eksperter in-
den for finansielle tjenesteydelser fra europaeiske or-
ganisationer. I begyndelsen af 2001 fremsatte Kom-
misgionen et direktivforslag. Dette resulterede i colla-
teral-direktivet.

Direktivets formal er at sikre anerkendelse af bila-
terale aftaler om sikkerhedsstillelse i forbindelse med
likviditetsudvekslingen samt smidiggere anvendelsen
af sikkerhedsstillelse i finansielle forhold og dermed
generelt motivere til en sddan anvendelse. Ved at an-
erkende en raekke af de sikkerhedsmaessige konstruk-
tioner, der allerede anvendes i de fleste medlemslande
(f. eks. brugen afrepo-forretninger), og som derfor mi
antages at have karakter af almindelig markedsprak-
sis, skal direktivet endvidere fjerne retlig usikkerhed
med hensyn til gyldigheden af sddan sikkerhedsstille]-
se. .
Formaélet soges opniet ved at sikre anerkendelse af
enkle ordninger for etablering af sikkerhedsstillelse
enten ved pantsatning eller ved overdragelse af ejen-
domsret. Formélet sages endvidere opndet ved, at par-
terne har mulighed for at indg4 aftale om seerlige ret-

tigheder sésom mulighed for hurtig og nem realisation
af stillede sikkerheder, sikkerhedshavers disponering
over sikkerhederne, opgerelse af parternes indbyrdes
fordringer som et nettotilgodehavende i tilfeelde af
misligholdelse samt retten til at erstatte stillede sikker-
heder med andre sikkerheder. Der gives desuden par-
terne mulighed for i visse tilfeelde at aftale, at der skal
stilles yderligere sikkerhed eller frigives sikkerhed,
hvis sikkerhedernes eller de sikrede fordringers veerdi
sendrer sig pa grund af markedsmeessige forhold, for
eksempel kurs- eller rentezendringer, hvorved der op-
nés en lgbende tilpasning mellem sterrelsen af forplig-
telserne og verdien af de stillede sikkerheder.

Bestemmelserne 1 § 29 om meddelelsespligt ved
besiddelser af storre aktieposter, den sékaldte 'flag-
ningsregel' for storaktionarer, og den tilherende be-
kendtgerelse herom, gaélder uafhaenglgt af de imple-
menterede bestemmelser.

De bestemmelser, der gennemforer collateral-di-
rektivet, foreslas indsat som kapitlerne 18 a og 18 b i
lov om veerdipapirhandel m.v, Der er valgt et seerskilt
kapitel 18 a, da bestemmelserne i dette kapitel pa
mange omrider adskiller sig fra de gvrige bestemmel-
ser i loven, og da de ikke far vaesentlig betydning for
de gvrige bestemmelser i loven. Lovvalgsreglerne kan
have betydning for flere bestemmelser i loven og er
derfor indsat i et serskilt kapitel 18 b.

Collateral-direktivet skal ses som et supplement til
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv' om endelig
afregning i betalingssystemer og vardipapirafvik-
lingssystemer (finality-direktivet), der er gennemfort
ved lov nr. 283 af 26. april 2000 om lov om @ndring
af loy om vaerdipapirhandel m.v., men gér videre end
dette. Forslaget gennemforer dog dele af dette direk-
tiv, idet det i § 1, nr. 9 foreslés at preecisere skifteret-
tens og Finanstilsynets anmeldelsespligt i tilfeelde af
betalingsstandsning hos en déltager i et betalings- el-
ler veerdipapirhandels system.

2.2. Haager-konventionen

Formélet med Haagerkonventionen om, hvilken lov
der skal anvendes pa visse rettigheder over verdipapi-
rer, der opbevares af en mellemmand, er at skabe en
hegjere grad af forudsigelighed om lovvalget og der-
med om tredjemands retsstilling. Konventionen inde-
holder séledes langt mere detaljerede og pracise lov-
valgsregler end den lovvalgsregel, som findes i colla-
teral-direktivets artikel 9. Nér den i § 2 foreslaede
§58n, der vedrorer Haagerkonventionen om, hvilken
lov der skal anvendes pa visse rettigheder over veerdi-
papirer, der opbevares af en mellemmand, treeder i
kraft, erstatter den forslaget til § 58 ni§ 1, nr. 11, der
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gennemforer lovvalgsreglen i collateral-direktivets
artikel 9.

Qkonoml- og erhvervsmlmsteren foreslas bemyn-
diget til at sztte bestemmelsen om gennemfarelse af
reglerne i konventionen i kraft. Ikrafttraedelsesbe-
stemmelsen i lovens § 6, stk. 2 indeberer et for-
héndssamtykke fra Folketinget til, at regeringen kan
ratificere konventionen. Da der i savel finality- som
. collateral-direktivet findes regler om tingsretligt lov-
valg vedrerende vardipapirer, der opbevares af en
mellemmand, foreligger der i relation til konventio-
nen blandet kompetence mellem Den europwiske
Union og medlemsstaterne. En dansk ratifikation af
konventionen kan séledes tidligst ske samt1d1gt med,
at EU tlltraedel konventlonen o

2.3. SP-konti

Ved lov nr. 421 af 10. juni 2003 o'm endring af lov
om Arbejdsmarkedets Tillegspension (Valgfrihed i
SP-ordningen) fik den énkelte kontohaver mulighed
for indflydelse i relation til mvestermg af kontohave-
rens opsparede SP-midler. Loven giver kontohaveren
mullghed for at investere i en eller flere investerings-
pul_]er enten i ATP eller i andre pens1onsmst1tutter
(livsforsikringsselskaber, pensionskasser og pengein-
stitutter). Den enkelte kontohaver kan ogsé velge at
beholde sin serlige SP-konto i ATP eller at overlade
investeringen af SP-midlerne til et livsforsikringssel-
skab, en pensionskasse eller et pengeinstitut.

Livsforsikringsselskaber og tveergéende pensions-
kasser mé efter de geeldende regler kun udbyde pro-
dukter med et risikoelement. SP-ordningen er en ren
opsparingsordning uden et sadant risikoelement. Det
foreslés derfor, at livsforsikringsselskaber.og tvaerga-
ende pensionskasser far mulighed for at oprette og ad-
ministrere de seerskilte SP—kontl Pengeinstitutter har
allerede denne muhghed for lignende ordninger.

2 4 Solvenskrav for livsforsikrihgsselskaber

Lovforslaget gennemforer solvensreglerne i livs-
forsikringsdirektivet. Det indebeerer, at kapitalregler-
ne for livsforsikringsselskaber og tveergdende pensi-
onskasser vil blive eendret séledes, at egenkapitalens
andel af det samlede solvenskrav eges fra 1/6 til 1/3.1
henhold til direktivet skal denne regel vaere gennem-
fart senest 1. januar 2004.

I forbindelse - med denne skeerpelse af kravet til
egenkapitalen og som opfelgning pa en af anbefalin-
gerne i rapporten fra udvalget om sterre valgfrihed i
pensionsopsparingen foreslas -det, at livsforsikrings-
selskaber og tvaergdende pensionskasser kan anvende
seerlige bonushensettelser af type B og medlemskonti

pé linje med egenkapital til at opfylde 1/3-kravet. Det
lovfastsattes, at kunderne kan medtage serlige bo-
nushensattelser ved opsigelse af forsikringen eller -
ved ﬂytnmg af penswnsm dmng som folge af jobskif-
te. .

Saerhge bonushensaettelsel og medlemskont1 kan
dog kun medtages, safremt selskabets kaplta1s1tuat1on
tillader det. ’

Endelig foreslas det, at- hvsfors1kr1ngsselskaber og
tvaergdende pensionskasser, der anvender seerlige bo-
nushensattelser, skal overholde den oplysningsfor-
pligtelse, der pahviler bersnoterede selskaber efter lov
om veerdipapirhandel m.v. § 27.

2.5. Tilsynsregler

- Det foreslas, at der indsettes en bestemmelse i reg-
lerne om tilsynets tavshedspligt, som giver tilsynet

-mulighed for at udveksle fortrolige oplysninger med

de statslige told- og skatteforvaltninger i sager om lig-
ning af filialer afkreditinstitutter fra andre lande inden
for den Europziske Union éller lande, som Faellesska-
bet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade.
Baggrunden herfor er, at der skal foretages en vurde-
ring af filialernes nedskrivninger og hensattelser i
forbindelses med ligningen, og Finanstilsynet har
kompetencen i denne henseende i forhold til inden-
landske kreditinstitutter. :

2.6. Lov om forebyggende foranstaltninger mod hvid-
vaskning af penge og finansiering af terrorisme '

Zndringen af lov om fmebyggende foranstaltnin-
ger mod hvidvaskning af penge og finansiering af ter-
rorisme sker som led i opfyldelsen af de specielle an-
befalinger (anbefaling nr. 6) vedrerende finansiering
afterrorisme fra Financial Action Task Force (FATF).
FAFT har efterfalgende i en fortolkende note til anbe-
falingen understreget nedvendigheden af, at med-
lemslandene tillige péser, at virksomheder, der over-
forer penge og andre veerdier (betalingsoverfersels-
virksomheder) overholder de forpligtelser, som de er
underlagt efter loven. Lovforslaget har saledes til for-
mél at bringe loven i overensstemmelse med FATF‘
fortolkende note til anbefaling nr. 6, idet det foreslas,
at Exhvervs- og Selskabsstyrelsen skal fore dette til-
Syn. :

27, Dvrige cendringer ...

Lovforslaget mdeholder endvidere en raekke konse-
kvenseendringer som folge af forslaget il lov om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., herunder #n-
dringer som folge af omlaegningen af metoderne for
investorbeskyttelsen, Det nuveerende forbud mod, at
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depotselskaberne helt eller delvist kan eje en for-
enings administrationsselskab, opherer og i stedet
indferes skasrpede veernsregler for den interessekon-
flikt, der kan opstd mellem en forening og dens depot-
selskab og andre selskaber, som foreningen har indga-
et vaesentlige aftaler med samt disse selskabers kon-
cernforbundne selskaber. Der henvises i gvrigt til de
almindelige bemaerkninger i det samtidig fremsatte
forslag {il lov om investeringsforeninger og special-
forenmger samt andre kollektlve investeringsordnin-
ger m.v.

Okonomiske og administrative konsekvenser for det
offentlige

Lovforslaget forventes at fa ekonomiske og admi-
nistrative konsekvenser for staten, idet Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens tilsyn med betalingsoverforsels-
virksomheder vil indebzere et ressourceforbrug pa 1-
1,5 &rsveerk. Omkostningerne til tilsynet aftholdes in-
den for @konomi- og Erhvervsministeriets egen ram-
me. Forslaget forventes ikke af f gkonomiske og ad-
ministrative konsekvenser for amtskommuner og
kommuner.

Erhvervsokonomiske og administrative konsekvenser
Jor erhvervslivet '

Lovforslaget har veret forelagt Center for Kvalitet
i ErhvervsRegulering til undersggelse af administrati-
ve konsekvenser for erhvervslivet. Centret finder ik-
ke, at lovforslaget bar foreleegges et virksomhedspa-
nel.

Gennemferelsen af direktivet om aftaler om finan-
siel sikkerhedsstillelse vil betyde, at muligheden for
greenseoverskridende forretninger pé det indre mar-
ked oges, hvorved der skabes et mere konkurrence-
dygtigt europeeisk finansielt marked, og risikoen for
domino-effekter ved en markedsdeltagers konkurs vil
mindskes. Muligheden for brugsret til stillede sikker-
heder vil gge likviditeten pé veerdipapirmarkederne
samt skabe indtjening for sikkerhedshaver og dermed
reducere finansieringsomkostningerne for sikker-
hedsstiller. Forslaget forventes derfor at have positive
okonomiske konsekvenser for markedsdeltagerne.
Forslaget om, at Garantifonden for skadesforsikrings-
selskaber skal betale afgift til Finanstilsynet, vil med-
fore en negativ skonomisk konsekvens for fonden..

Miljomeessige konsekvenser

Lovforslaget vurderes ikke at have miljomsssige
konsekvenser.

F. t. I. vedr. veerdipapirhandel m.v.

Forholdet til EU-retten

Lovforslaget gennemferer Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2002/47/EF om aftaler om finansiel
sikkerhedsstillelse, dele af Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 1998/26/EF om endelig afregning i
betalingssystemer og vaerdipapirafviklingssystemer,
samt dele af Europa-Parlamentets og Radets dll‘ekth
2002/83/EF om livsforsikring.

Horing

Lovforslaget har forud for fremszttelsen veeret i ho-
ring hos folgende myndigheder og organisationer:

Advokatradet, Amtsradsforeningen i Danmark, Ar-
bejderbevasgelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets
Erhvervssygdomssikring, Arbejdsmarkedets Tilleegs-
pension (ATP), Arbejdsskadestyrelsen, Beskaftigel-
sesministeriet, Bersmaglerforeningen, Centralfor-
eningen for Danske Assuranderer, Danmarks Natio-
nalbank, Danmarks Rederiforening, Danmarks Skibs-
kreditfond, Dansk Aktionarforening, Dansk Arbejds-
giverforening, Dansk Autoriseret Markedsplads A/S,
Dansk Fjendomsmeaglerforening, Dansk Handel &
Service, Dansk Industri, Dansk IT-Sikkerhedsforum,
Dansk Metalarbejderforbund, Danske Finansierings-
selskabers Forening, Danské Forsikringsfunktionz-
rers Landsforening, Datatilsynet, Den Danske Aktuar-
forening, Den Danske Finansanalytikerforening, Den
Danske Fondsmeglerforening, Erhvervenes Skattese-
kretariat, Exhvervsdirekforatet, Finansforbundet, Fi-
nans1er1ngs1nst1tuttet for Industri og Handvzrk A/S,
Finansministeriet, Finansrddet, Finanssektorens Ar-
bejdsglverforemng, Flnansstyrelsen Fondsradet, For-
brugerombudsmanden, Forbrugerradet, Foreningen af
Firmapensionskasser, Foreningen af Interne Reviso-
rer, Foreningen af J.A K. Andelskasser, Foreningen af
Jernskibs- og maskinbyggerier i Danmark, Forenin-
gen af Statsautoriserede Revisorer, Foreningen Regi-
strerede Revisorer, Forsikring & Pension, Forsik-
ringsmeeglerforeningen i Danmark, Forsikringsmag-
lernes Brancheforening, FTF, Garantifonden for ind-
skydere og investorer, Handelskammeret, Hand-
veerksridet, InvesteringsForeningsRadet, Justitsmini-
steriet, KommuneKredit, Kommunernes Landsfor-
ening, Kebenhavns Fondsbers A/S, Landsorganisati-
onen i Danmark, Lokale Pengeinstitutter, Lenmodta-
gernes Dyrtidsfond (LD), Ministeriet for Fodevarer,
Landbrug og Fiskeri, Ministeriet for videnskab, tek-
nologi og udvikling, Pengeinstitutternes Betalingssy-
stemer A/S, Realkreditradet, Regionale Bankers For-
ening, Rederiforeningen af 1895, Revisionschetkred-
sen, Rigsombudsmanden pa Fereerne, Rigsrevisio-
nen, Sammenslutningen Danske Andelskasser, So-
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cialministeriet, Skatteministeriet, Skibs- og Bédebyg-
geriets Arbejdsgiverforening, Statsministeriet, Uden-

rigsministeriet og Verdipapircentralen A/S. -

- Vurdering af konsekvenser af lovforslaget

Positive konsekvenser/mindre udglﬁer (hvis
ja, angiv omifang)

‘Negative konsekvenser/merud-

gifter (hvis ja, angiv omfang)

kommuner og amtskommuner

@konomiske konsekvenser for stat,

Ingen forventelige

Ja, 1-1,5 &rsveerk

Administrative konsekvenser for
stat, kommuner og amtskommuner

Ingen forventelige

Ja, angivet ovenfor

borgerne

@konomiske konsekvenser for er- .. | Positive Ja, 50.000 kr. arligt
hvervslivet ] .
Administrative konsekvenser for Ingen Ingen -
ethvervslivet - »

Miljemassige konsekvenser Ingen Ingen
Administrative konsekvenser for | Ingen | Ingen

Forholdet til EU-retten - -

.EU-retten«.

Lovforslaget indeholder bestemmelser, der gennemforer direktiver pd
det finansielle omrade Der henvises i gvngt til afsnittet »forholdet t11

Bemeerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
TSI

Tilnor. 1 .

Det foreslds i overensstemmelse med Justitsmini-
steriets vejleding nr. 134 af 2. "december 2002 om no-
tehenvisninger i love og administrative forskrifter, der
gennemfarer EF-retsakter m.v., at indsatte en henvis-
ning til de direktiver, der gennemfares i lovforslaget
i lovens EU-note.

Til nr. 2 :

Det foreslas, at § 2, stk. 1, nr. 4, aendres saledes at
bestemmelsen bliver i overensstemmelse med forsla-
get til lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v. og forslaget til eendring af bilag 5, nr. 4, til lov
om finansiel virksomhed, jf. lovforslagets § 3, nr. 44.
Bestemmelsen omfatter i dag investeringsforeninger
og specialforeninger. ZAndringen indeberer, at be-
stemmelsen udvides til ogsa at omfatte andele i inve-
steringsinstitutter, som er godkendt af en kompetent
myndighed i et andet land inden for den Europziske
Union, eller i et land som Feellesskabet har indget af-
tale med pé det finansielle omréde, jf. forslaget til lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive _investeringsordninger m.v.- § 11.
Endvidere foreslas det at omfatte andele i fimandsfor-
eninger og andele i andre kollektive investeringsord-

‘ninger, jf. forslaget til lov om investeringsforeninger

og specialforeninger samt andre kollektive ‘investe-
ringsordninger m.v. §§ 111-115 samt udenlandske in-
vesteringsinstitutter, som er omfattet af forslaget til
§ 16 i lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.

Tilnr. 3 og 4

" ZBndringerne er en konsekvens af den aendl ring, der
ved lov nr. 453 af 10. Junl 2003 om finansiel virksom-
hed blev foretaget af den tllsvarende bestemmelse i
§ 77 om, at forbuddet mod at erhvewe kapitalandele i

‘mindre end 6 maneder ikke omfatter medalbe_]derak—

tier.

Tilnr. 5

Der er tale om en konsekvenseendring som folge af
forslagets § 1, nr. 2. Med zndringen sikres, at alle an-
dele i investeringsforeninger m.v. fortsat er omfattet
af' bestemmelsen om, hvilke veerdipapirer reglerne om
insiderhandel og kursmanipulation omfatter..

Tilnr. 6

Det foreslas at zendre overskriften til afsnit 111 i lov
om vardipapirhandel m.v., sd den ogsa kommer til at -
omfatte finansiel sikkerhedsstillelse, da det i forsla-
gets § 1, nr. 11 foreslés at indsatte bestemmelser om
aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse
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Til nr. 7

Bestemmelsen foreslas ophavet, da forslaget om
ophevelse af den geeldende § 58 gor den overfladig,
jf. lovforslagets § 1, nr. 11.

Til nr. 8

Bestemmelsen foreslis ophavet, da indholdet af
bestemmelsen fremgar af den foresliede § 58 n, jf.
forslagets § 1, nr. 11. § 58 n har et bredere anvendel-
sesomrade end § 57 b, stk. 5, men bestemmelserne
svarer i evrigt indholdsmeessigt til hinanden.

Tilnr. 9

Bestemmelsen gennemforer finality-direktivets ar-
tikel 6, stk. 3, hvorefter det pahviler den myndighed,
der modtager anmeldelse om betalingsstandsning fra
en deltager i et betalings- eller vaerdipapirhandelssy-
stem, der er anmeldt til Kommissionen i henhold til
‘direktivets artikel 10, straks at give meddelelse til den
myndighed (i Danmark: Finanstilsynet), der er an-
svarlig for anmeldelse af systemerne til Kommissio-
nen. Det samme gelder i tilfeelde af, at der afsiges

konkursdekret eller &bnes tvangsakkordforhandling

for en sddan deltager. Finanstilsynet er ifglge direktiv-
bestemmelsen forpligtet til straks at videregive sadan-
ne meddelelser til de gvrige lande i Den Europeaeiske
Union samt lande, som Fellesskabet har indgaet afta-
le med pa det finansielle omrade.

Til or. 10

Den foresléaede @ndring er en preecisering af den ek-
sisterende § 57 e og har til formal at tydeliggere, at
udenlandske deltagere i danske clearingcentraler og
betalingssystemer, der er anmeldt til Kommissionen i
henhold til lovens § 57 d, kan teenkes at blive undet-
kastet insolvensbehandling, der ikke er omfattet af be-
greberne betalingsstandsning, konkurs og tvangsak-
kordforhandling. Dette skyldes, at insolvensbegrebet
ikke afgreenses pa helt samme made i alle medlems-
lande.

Tilnr, 11
Det foreslas, at reglerne, der gennemforer collate-
ral-direktivet, indseettes i to nye kapitler, kapitlerne 18

a og 18 b. Samtidig ophaeves den geldende § 58, da .

den erstattes af de foreslaede §§ 58 h og i.

Til § 58
- 1§ 58 fastslas det, at bestemmelserne i dette kapitel
finder anvendelse pa aftaler om finansiel sikkerheds-
stillelse, som er defineret i § 58 a, stk. 1.
Bestemmelsen gennemforer endvidere collateral-
direktivets artikel 1, stk. 5. Ifglge direktivet er de ene-

ste sikringsakter, som medlemsstaterne kan kraeve for
finansiel sikkerhed i national lovgivning, at den finan-
sielle sikkerhed leveres, overdrages, besiddes eller pa
anden made bringes i sikkerhedshavers eller en pa

-dennes vegne handlende persons besiddelse eller un-

der dennes kontrol. Bestéar pantet af f.eks. veerdipapi-

" rer pa en individuel konto, opfyldes sikringsakten ved

registrering i Veerdipapircentralen A/S. Ifelge den
foresldede § 58 f kan en finansiel sikkerhed bestd af
kontanter eller veerdipapirer omfattet af lovens § 2,

stk. 1, nr. 1-5, og i relation til disse typer af sikkerhe-
der er de gaeldende sikringsakter efter dansk ret ikke i
strid med direktivet. Den, der ger gzldende, at sik-
ringsakten er foretaget, skal kunne fore bevis herfor.
Dette kan ske ved, at der fremlegges skriftlig doku-
mentation for sikringsaktens foretagelse, men beviset
kan i overensstemmelse med dansk rets almindelige
regler fares pa anden made.

Bestemmelserne i kapitlet finder anvendelse, nér
sikkerheden er stillet. Eksempelvis finder reglen i
§ 58 k om opretholdelse af aftaler om overdragelse af
ejendomsret siledes forst anvendelse, nér den rele-
vante sikringsakt er foretaget. P4 tilsvarende vis fin-
der reglerne om supplerende sikkerhed i § 58 1 alene
anvendelse pa andringer i vaerdien af en sikkerhed,
hvis den relevante sikringsakt er iagttaget.

1 stk. 2 bestemmes, at reglerne i §§ 58 h og i finder
anvendelse pd aftaler, der alene indeholder bestem-
melse om slutafregning og lobende netting som defi-
nereti§§ 58 hogi. §§ 58 h og i geelder séledes for af-
taler om slutafregning og lobende netting, uariset om
aftalen er indgéet som led i en aftale om finansiel sik-
kerhedsstillelse. Efter den gaeldende § 58 er det allere-
de muligt at indgd aftale om slutafregning med virk-
ning over for tredjemand for visse finansielle forplig-
telsers vedkommende.

Tll§58a

Bestemmelsen gennemforer deﬁmtlonerne i colla-
teral-direktivets artikel 2, stk.1, litia a, b og c, og an-
giver, hvilke typer aftaler om finansiel sikkerhedsstil-
lelse, der er omfattet af loven. Det er allerede muligt
efter gacldende ret at indga aftale om sikkerhedsstillel=
se i form af pantsétning.

Ved en aftale om sikkerhedsstillelse i form af over-
dragelse af ejendomsret overdrager sikkerhedsstiller
ejendomsretten til den finansielle sikkerhed til sikker-
hedshaver med det formal at sikre eller deckke indfti-
elsen af sine forpligtelser i henhold til aftalen. Be-
stemmelsen sikrer bl.a., at der inden for Den Europee-
iske Union opnas' ensaitede regler for repo-forretnin=
ger; da der ikke er ensartede regler i medlemslandene
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fot,- om repo-forretninger betragtes som pantsatning
eller-anses for overdragelse af ejendomsret til de un-
derliggende veerdipapirer. Dermed savnes ‘der klare
regler for, hvilken sikringsakt sikkerhedshaver skal
iagttage for at.sikre sig mod sikkerhedsstillers kredi-
torer. Med lovforslaget preciseres det, at sidanne af-
taler er beskyttet mod sikkerhedsstillers kreditorer ef-
ter nationale regler om overdragelse af ejendomm et til
de underliggende aktiver. P
Ifolge stk. 2, der geninemforer dlrektlvets artikel 1,

stk.'5, 3. afsnit, skal en aftale om finansiel sikkerheds-

stillelse for at vaere omfattet af de foreslaede bestem-
melser veere skriftlig eller dokumenteret pa en made,
der retligt kan sidestilles dermed. Tfolge direktivets ar-
tikel 2, stk. 3, kan skriftlighed ogsa veere elektronisk
lagring eller lagring ved hjelp af et andet varigt medi-
um, hvilket betyder, at aftalen skal kunne dokumente-
res pa en méde, der bevismassig har samme vaerdi
som en skriftligt indgdet aftale. Skriftlighedskravet i
stk. 2 geelder ogsé for aftaler, der alene indeholder be-
stemmelser om slutafregning, jf. § 58 h, stk. 7.

".Generelt skal kravet om skriftlighed til selve aftalen
I stk. 2 sikre bevis for, hvad der stilles s1kkerhed for,
og hvad sikkerheden kan best af. :

I dansk ret geelder der normalt ikke noget krav om
skriftlighed, men den, der vil paberabe sig en indgaet
aftale, skal dog kunne bevise aftalens’ eksistens og
indhold, hvorfor aftaler om sikkerhedsstillelse i prak-
sis neesten altid indgas skriftligt. ’

Til§ 58 b

Bestemmelsen gennemforer collateral-direktivets
artikel 1, stk. 2, og fastleegger, hvem der kan veere par-
ter i'en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse. " -

Reglemne om finansiel sikkerhedsstillelse finderkun .

anvendelse pa aftaler mellem personer omfattet af nr.
1-6. Direktivet finder anvendelse pé aftaler, hvoii beg-
ge er personer omfattet af nr. 1-5, eller hvori kun den’
ene part er en person omfattet af nr. 1-5, forudsat den
-anden’ part er en juridisk person. Interessentskaber,
kommanditselskaber og andre ikke-registrerede. virk-
somheder; herunder enkeltmandsvirksomheder; anses
i direktivets forstand for juridiske personer. Direktivet
omfatter sledes alle former for erhvervsvirksomhed.
Afhensyn til den ensartede anvendelse af begrebet
jutidisk person i dansk lovgivning; er‘d_irektive‘t pa
dette punkt implemeriteret saledes, at nr. 6 omfatter
alle juridiske personer, der ikke er omfattet af nir. 1-5,
samt enkeltmandsvirksomheder. En enkeltiandsvirk-
soimhed er ikke eri juridisk person; men er oinfattet af
reglerne pa lige fod med de juridiske personer, som i
pvrigt omfattes af nr. 6. Det er i nr. 6 praeciseret, at in-

teressentskaber og andre ikke-registrerede virksom-
heder, eksempelvis et aktieselskab under stiftelse, an-
ses for juridiske personer. Kun ikke-registrerede viik-
somheder, der udgver e1hvervsmaes51g virksomhed, er
omfattet.

Selvom det ikke er et krav efter direktivet, omfatter
kapitel 18 a aftaler mellem to personer omfaitet af nr.
6. Hvad angér aftaler mellem to personer, der alene er
omfattet af nir. 6, er der dog i § 58 e, stk. 3, foretaget
en preecisering af, hvilke typer forpligtelser der anses
for finansielle forpligtelser,. og dermed omfattes af
reglerne. Bortset fra begraensningen i hvad der anses
for finansielle forpligtelser, behandles aftaler om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse og slutafregning samt afta-
ler om lgbende netting mellem to juridiske personer
omfattet af nr. 6 p4 samme méde som aftaler, hvori en
eller begge parter er omfattet af nr. 1-5. Som folge
heraf vil det i tilfeelde, hvor en aftale om finansiel sik-
kerhedsstillelse eller om slutafregning bedgmmes ef-
ter dansk ret, ofte ikke vaere ngdvendigt at fastsla, om
en juridisk person er omfattet af nr. 1-5. .

Reglerne om ' finansiel sikkerhedsstillelse finder
ikke anvendelse pé aftaler, hvori den ene eller begge
parter et en fysisk person, der ikke driver enkelt-
mandsvirksomhed.

Tll§580 ‘

Istk. I angives de forhold, det kan reguleres i en af—
tale om finansiel sikkerhedsstillelse, og som er regu-
leret ved bestemmelserne i kapitlet. Aftaler om finan-
siel sikkerhedsstillelse kan indeholde bestemmelse
on slutafregning og labende netting, realisation, sup-
plerénde sikkerhedsstillelse samt substitutionsret.
Dette gaelder, uanset om der er tale om-¢n aftale om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse i form af overdragelse af

_ejendomsret eller i form af pantsatning. En afiale om

finansiel sikkerhedsstillelse i form af pantseetning kan
endvidere indeholde bestemmelse om brugsret, dvs.
en bestemmelse der giver sikkerhedshaver ret til at
ride over de modtagne sikkerheder, som om denne
var ejer. I aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse i
form *af overdragelse af ejendomsret folger sikker-
hedshavers ret til at rade over de modtagne sikkerhe-
der allerede af, at sikkerhedshaver har faet disse over- -
draget til-eje, jf. § 58 k.

Til § 58 d

Bestemmelsen i §58 d gennemfarer collateral-di-
rektivets attikel 4, stk. 6, og har til formal at skabe en

- balance mellem de mal, der soges opnaet ved lovfor-

slaget, og beskyttelse af den misligholdende part og
dennes kreditorers interesser. Detté soges sikret ved
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udtrykkeligt at fastsld, at realisationen eller vaerdian-
sattelsen af finansiel sikkerhed skal ske pd forret-
ningsmaessigt rimelige vilkar.

Til§ 58 e

Bestemmelsen gennemferer definitionen i collate-
ral-direktivets artikel 2, stk. 1, litra f, om relevante fi-
nansielle forpligtelser og fastleegger, hvilke fordringer
der kan stilles sikkerhed for i en aftale om finansiel sik-
kerhedsstillelse. Det foreslds, at relevante finansielle
forpligtelser omfatter alle forpligtelser, der giver ret til
kontant afregning eller levering af vaerdipapirer. -

Definitionen af finansielle forpligtelser i szk. 2 deek-
ker alle forpligtelser, der vedrerer omsztning af pen-
ge og vaerdipapirer hidrerende fra seedvanlige transak-
tioner pa de finansielle markeder.

Som eksempel pa forpligtelser, der umiddelbart er
omfattet af bestemmelsen, kan neevnes ind- og udlan,
forpligtelse til levering af veerdipapirer og forpligtel-
ser hidrerende fra valuta- og vardipapirhandel samt
fra bershandel i gvrigt,

Kapitel 18 a omfatter enkeltmandsvirksomheder, it
§ 58 b, nr. 6, men ikke fysiske personer i gvrigt. Det
folger implicit heraf, at de forpligtelser, som en fysisk
person métte padrage sig, men som ikke har tilknyt-
ning til dennes enkeltmandsvirksomhed, eksempelvis
et banklan til privat forbrug, ikke anses for ﬁnansmlle
forphgtelser

Det skal fremga af aftalen om finansiel sikkerheds-
stillelse, hvilke fordringer der er sikrede, og som séle-
des i tilfeelde af misligholdelse kan fyldestgores via
sikkerhedens verdi. En finansiel sikkerhed ligger s3-
ledes ikke automatisk til sikkerhed for enhver finan-
siel forpligtelse, sikkerhedsstiller méatte padrage sig
overfor sikkerhedshaver. Bestemmelsen hindrer ikke,
at en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse kan omfat-
te samtlige parternes finansielle forpligtelser, jf. § 58
e. Hvis parterne i en aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse har indgéet aftale om slutafregning, kan parterne
begranse sikkerhedsstillelsen til at omfatte slutafreg-
ningssaldoen. Ogsa af en aftale om slutafregning, der
ikke er en del af en aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse, skal det fremgd, hvilke forpligtelser der omfat-
tes af slutafregningsbestemmelsen, jf. § 58 h, stk. 7.
En panthaver, der realiserer pantet, er forpligtet til at
afregne den del af provenuet fra realisation, der over-
stiger den sikrede fordring, til pantsetter. Panthaver
kan ikke til skade for skyldners gvrige kreditorer eller
en sekundeer panthaver opfylde denne forpligtelse ved

at modregne overfor pantsetter med usikrede krav pa

denne. Bestemmelsen. eendrer ikke ved dette princip,
der er fastslaet i retspraksis, jf. herved den af Hajeste-

ret afsagte afgerelse refereret i Ugeskrift for Retsvee-
sen 1959 side 66 f. Et overskud efter realisation af en
sikkerhed er séledes ikke en finansiel forpligtelse, der
kan indga i en slutafregning.

Seerligt i kontraktforhold mellem parter, som ikke
omfattes af § 58 b, nr. 1-5, kan der opsta en rackke for-
pligtelser, som ikke er finansielle forpligtelser i tradi-
tionel forstand. Det har ikke veeret hensigten, at reg-
lerne om finansiel sikkerhedsstillelse og slutafregning
skulle finde anvendelse p4 sddanne forpligtelser. Det
er derfor i stk 3 udtrykkeligt angivet, hvilke forplig-
telser der anses for finansielle forpligtelser i relation
til aftaler, hvori begge parter er omfattet af § 58 b, nr.
6. Stk. 3 omfatter fordringer hidrerende fra handel
med valuta- og veerdipapirer, krav hidrerende fra han-
del pa rivareberser samt ind- og udlin af penge. For-
dringer, der hidrerer fra parternes lgbende samhandel,
f.eks. tilgodehavender for levering af varer m.v., bort-
set fra handel pa révareberser, er.sdledes ikke omfattet
af stk. 3. Det samme geelder krav pé betaling for ikke-
finansielle tjenesteydelser.

Stk: 4 videreforer de geldende regler i § 58 om af-
taler om slutafregning, hvor den ene eller begge pa11e1
er fysiske personer.

Forpligtelser, der ikke er finansielle forpligtelser,
omfattes ikke af reglerne i dette kapitel og kan siledes
ikke indga i aftaler om slutaﬁegmng og lobende net-
ting efter §§ 58 h og i. :

Til § 58 f

Bestemmelsen gennemferer collateral-direktivets
artikel 1, stk. 4, og artikel 2, stk. 1, litra i.

Det-er allerede efter geeldende ret muligt at stille
kontanter og finansielle instrumenter som sikkerhed
for indgaede forpligtelser.

Kun sikkerheder i form af Vaerdlpaplrer omfattet af
lovens § 2, stk. 1, nr. 1-5, samt kontanter er omfattet
af reglerne i kapitlet. Reglerne hindrer dog ikke, at der
stilles anden form for sikkerhed, men en sidan sikker-
hed omfattes ikke af reglerne i § 58 g samt §§ 58 j-58
m,

Med kravet om, at kontanter skal veere kredlteret en
konto, er det praeciseret, at fysiske penge er undtaget.
Simple fordringer kan ikke anvendes som sikkerhed i
henhold til-en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse,
medmindre:der er tale om et kontoindestiende, hvor-
ved forstds penge krediteret en konto typisk i form af
et indskud 1 et pengeinstitut. Sikkerhed i fakturakrav
er sédledes ikke omfattet.

Ifelge stk. 2 kan bl.a. s1kkerhedsst111erens egne ak-
tier ikke indga som sikkerhed i en aftale om finansiel
sikkerhedsstillelse, hvilket er begrundet i, at sikker-
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hedsstillerens kreditveerdighed ikke indirekte skal
give mulighed for uomstedelig supplerende 51kker—
hedsstillelse efter-§ 58 1.

~ Indlén kan i visse tilfxlde bestd af skattebegunstl-
gede opsparingsordninger med szrlige formal, klient-
konti, erstatninger m.v. Disse indlén er typisk undta-
get fra retsforfolgning. Det er:i strid med direktivets
formal at inddrage sadanne serlige indlénsformer un-
" der en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse, hvorfor
kontantindestaender, der ikke kan geres til genstand

for retsforfelgning, i szk. 3 udtrykkeligt er undtaget fra .

reglernes anvendelsesomrade.

Stk. 4 gennemferer definitionen i direktivets artikel
2, stk. 1, litra 1, om tilsvarende sikkerhed. Tilbagele-
vering af tilsvarende sikkerhed vil, medmindre parter-
ne har aftalt andet, veere en del af en aftale om brugsret
efter § 58 g eller en aftale om overdragelse til eje efter
§ 58 k. En‘tilsvarende sikkerhed er en sikkerhed af
samme type og veerdi som den oprindeligt stillede sik-
kerhed. Det kan dog i aftalen om finansiel sikkerheds-
stillelse vedtages, at en pligt til at tilbagelevere tilsva-
rende sikkerhed kan opfyldes ved at tilbagelevere sik-
kerheder af samme veerdi som den oprindeligt stillede
sikkerhed, men som ikke nedvendigvis er af samme
type som de oprindeligt stillede sikkerheder, jf. stk. 5.
Aftalen kan indeholde begreensninger i, hvilke typer
sikkerheder sikkerhedshaver kan veelge at tilbageleve-
re. Eksempelvis kan det vaere bestemt, at der skal veere
tale om aktier, der indgdr i et bestemt aktieindeks.
Selvom der efter den oprindelige aftale er pligt til at
tilbagelevere sikkerheder af samme type, kan parterne
efterfalgende aftale, at der skal ske levering af sikker-
heder af en anden type, blot vaerdien af disse svarer til
vaerdien af de oprindeligt stillede sikkerheder.

Tll§58g

Bestemmelsen gennemfmer collateral-dnektlvets
artikel 5.om sikkerhedshavers brugsret til sikkerheder
modtaget som pant..

Brugsretten giver 31kke1hedshaver mulighed. for at
udove en ejers radighed over det pantsatte ved salg el-
ler ved anvendelse af det pantsatte som sikkerhed. Det
er allerede efter gaeldende dansk ret muligt, at parterne
i en pantsaetningsaftale aftaler brugsret, men det med-
forer ikke, at sikkerhedshaver anses for ejer. Formélet
med brugsretten er dels at sikre, at der ikke opstir

- mangel pd vaerdipapirer i takt med, at anvendelsen af
sikkerhed i finansielle forhold @ges, dels at skabe ind-
tjening for sikkerhedshaver samt reducere finansie-
ringsomkostningerne for sikkerhedsstiller.

Brugsretten berettiger sikkerhedshaver til at ind-
remme tredjemand en ret over den stillede sikkerhed.

Er der tale om sikkerhed bestdende af veerdipapirer pa
en individuel konto i en veerdipapircentral, kan sikker-
hedshaver have en interesse i at overfore de vaerdipa-
pirer, som sikkerhedshaver har brugsret til, til en af
sine egne konti, inden brugsretten' udnyttes. ‘Dette
skyldesbl.a., at sikkerhedshaver derved over for veer-
dipapircentralen fremstar som legitimeret til senere.at
réde over veerdipapirerne uden sikkerhedsstillers sam-
tykke. Denne legitimation kan veere afgerende for, om
brugsretten kan udnyttes hurtigt og effektivt. En
brugsret berettiger ikke i sig selv sikkerhedshaver til
at overfare den stillede sikkerhed til egen konto, men
det kan i aftalen om finansiel sikkerhedsstillelse ud-
trykkeligt vedtages, at sikkerhedshaver er berettiget til
at overfere veardipapirerne til egen konto, selvom
brugsretten endnu ikke er udnyttet. .

Ifelge stk. 2, der gennemforer direktivets artikel 5,
stk. 2 og 4, udleser sikkerhedshavers udnyttelse af
brugsretten en forpligtelse til at levere tilsvarende sik-
kerhed tilbage til sikkerhedsstiller senest ved den ellet
de sikrede fordringers forfald.

Ejendomsretten til-den stillede sxkkerhed forbliver
hos sikkerhedsstiller, indtil sikkerhedshaver udnytter
brugsretten til sikkerheden. Nar den tilsvarende sik-
kerhed er tilbageleveret til sikkerhedsstillers depot el-
ler konto, og ejendomsretten hertil derved er overgget
til sikkerhedsstiller, anses sikkerheden for stillet pa
samme tidspuinkt som den oprindeligt stillede sikker-
hed. Bestemmelsen udelukker séledes, at den tilbage-
leverede sikkerhed kan omstedes efter konkurslovens
§ 70 i tilfelde af, at sikkerhedsstiller erkleres kon-
kurs. Dette, der m4 antages at vere i overensstemmel-
se med geeldende ret, skal ses i lyset af, at sikkerheds-
stiller ikke har haft radighed over sikkerheden hver-
ken for eller under udnyttelsen af brugsretten.

Af artikel 5, stk. 4, fremgér det, at medlemslandene
skal sikre, at sikkerhedshaverens brug af den finan-
sielle sikkerhed ikke indeberer, at sikkerhedshave-
rens rettigheder i henhold til aftalen om finansiel sik-
kerhedsstillelse i form af pantsactning bliver ugyldige
med hensyn til den tilsvarende sikkerhed, som sikker-
hedshaveren overdrager for at opfylde sin tilbageleve-
ringsforpligtelse. Artikel 5, stk. 4, omtaler alene sik-
kerhedshavers rettigheder ved sikkerhedsstillers kon-
kurs. Dette betyder, at direktivet ikke er helt entydigt,
hvad angér muligheden for omstedelse af selve:tilba-
geleveringen i tilfeelde af sikkerhedshavers konkurs.

Omstadelse af selve tilbageleveringen vil kun vare
relevant i tilfelde af sikkerhedshavers ‘konkurs, og
kun hvor der er overskydende sikkerhed i form af veer-
dipapirer, det vil sige i tilfeelde, hvor sikkerhedernes
vaerdi overstiger vardien af de sikrede finansielle for-
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pligtelser. Hvis brugsretten til sikkerhed i form af
vardipapirer ikke er udnyttet, eller hvis sikkerhederne
er tilbageleveret, vil sikkerhedsstiller have et sepaia-
tistkrav i boet pa de sikkerheder, der ikke medgar til
dekning af sikkerhedshaverens krav. Kravet ville
have varet et simpelt krav pa et belgb svarende til
verdien af den overskydende sikkerhed, hvis tilbage-
levering ikke har fundet sted. Det er tvivlsomt, om til-
bageleveringen efter.gaeldende ret vil kunne omstedes
efter konkurslovens §§ 72 og 74.

Stk. 3 bestemrner, at omstedelse-af en tilbageleve-
ring alene kan ske, hvis betingelserne i konkurslovens
§ 74 er opfyldt. Ond tro om insolvensen vil siledes

ikke alene kunne danne grundlag for omstedelse afen

tilbagelevering, -da omstedelse efter konkurslovens
§ 74 ud over ond tro bl.a. forudsztter, at tilbageleve-
ringen var utilberlig. Omstedelse efter konkurslovens
§ 74 antages séledes ikke at kunne ske, hvis tilbagele-
veringen sker som et normalt led i parternes forret-
ningsaktiviteter, for eksempel hvor en sikkerhedsha-
ver har udnyttet brugsretten og skabt indtjening ved at
udléne veerdipapirer, der er modtaget som sikkerhed,
og derefter tilbageleverer papirerne, nér udldnet ophe-
rer. Derimod mé det anses for utilberligt at foretage
tilbagelevering alene med det formél at begunstige en
kreditor pa en eller flere andres bekostning. Dette vil
for eksempel veere tilfeeldet, hvor veerdipapirer flyttes
fra et pantsat depot, hvor brugsrétten indtil da ikke er
udnyttet, til et andet, hvor brugsretten er udnyttet, med
det formél at skaffe en bestemt kreditor separatiststil
ling i boet pa en andens bekostiiing.

Forslaget er begrundet i en afvejning af hensynet til
markedets behov for sikkerhed for, at indbyrdes mel-
lemvarende kan opgeres pa et sikkert grundlag og
hensynet til gvrige kreditorér.

Stk. 4 gennemferer direktivets artikel 5, stk. 2, 2.
afsnit, og artikel 5, stk. 5. Bestemimelsen giver mulig-
hed for, at parterne kan aftale; at sikkerhedshaver, i
stedet for at tilbagelevere tilsvarende sikkerhed ved
den éller de sikrede fordringers forfald, kan anvende
sikkerhedens. veerdi til modregning i den sikrede for-
dring. Verdien af sikkerheden traeder da i stedet for
sikkerheden selv.

Bestemmelsen giver eiidvidere mulighed for, at sik-
kerhedens verdi kan indgd i en slutafregning efter
§ 58 h. Denne del af stk. 4 tager sigte pa den situation,
hvor parternes mellemveerende skal opgeres og slutaf-
regnes som folge af misligholdelse, mens brugsretten
et udnyttet, og de tilsvarende sikkerheder endnii ikke
er tilbageleveret til sikkerhedsstiller.

Det bestemines i stk. 4, 4t tilbageleveringskravet
anses for stiftet pa det tidspunkt, hvor den oprindelige

sikkerhed blev stillet. Baggrunden herfor er, at sélve
udnyttelsen af brugsretten ikke ber medfere, at sikker-
hedshaver stilles ringere i relation til modregning og
omstgdelse, da modregningsretten alene erstatter den
tidligere sikkerhed. Reglen udelukker séledes, at der
kan ske omstedelse af en modregning i den sikrede
fordring med henvisning til, at brugsretten forst blev
udnyttet efter fristdagen, da tilbageleveringskravet
ikke forst anses for stiftet ved udnyttelsen af brugsret=
ten. :

Til§58h
Bestemmelsen gennemferer collateral-direktivets
artikel 7. ’

Formalet med bestemmelsen er at sikre gyldighe-
den og virkningen over for tredjemand af aftaler om
slutafregning. Allerede efter geeldende ret kan der ind-
gés aftaler om slutafregning: vedrarende fordringer
hidrerende fra valuta- og veerdipapirhandel. Direkti-
vet og dermed § 58 h gar videre end de geldende reg-
ler, da hovedreglen bliver, at alle typer finansielle for-
pligtelser kan omfattes af en aftale om slutafregning,
jf. § 58 e om hvilke forpligtelser, der anses for finan-
sielle forpligtelser. Opgerelsen af fordringens verdi i
forbindelse med slutafregning skal ske pa forretnings-
meessigt rimelige vilkar, jf. § 58 d.

" Stk. I fastslér, at aftaler om slutafregning er gyldige
og skal respekteres af tredjemand. Ikke kun aktuel
misligholdelse, men tillige indledning af insolvensbe-
handling kan gares til slutafregningsgrund. Ved insol-
vensbehandling forstds her ikke kun konkurs og anden
traditionel insolvensbehandling, men tillige betalings-
standsning og udeniandsk insolvensbehandling, jf. di-
rektivets artikel 2; nr. 1, litra j og k, der definerer likvi-
dation og sanetingsforanstaltninger. Likvidation defi-
neres som: »kollektiv bobehandling; som: indebater
tealisation af aktivérne og fordeling af provenuet
blandt kreditorerne, aktionaererne eller medlenmumerne,
og som indeberer indgiiben fra administrative eller
retslige myndigheder, herunder kollektive bobeharid-
linger, der afsluttes med en akkordordning eller en an-
den tilsvarende foranstaltning, uanset om bobehandli-
gen er en folge af insolvens eller er frivillig eller tvun-
gen.«. Direktivet definerer saneringsforanstaltninger
som: »foranstaltninger med indgriben fra administra-
tive eller retslige myndigheder, som har til formal at
bevare éller genoprette den finansielle situation, og
som berprer andre parters bestaende rettigheder, ler-
under bl.a. foranstaltninger, der oimfatter betalings-
staridsning, suspension af tvangsfuldbyrdelsesforan-
staltninger eller nedskrivning af fordringer.«.
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Erdvidere kan det, at' der foretages udleeg i en for-
dring, som er omfattet af en slutafregningsbestemmniel-
se, gores til slutafregningsgrund. At slutafregningsaf-
talen skal respekteres af tredjemand, jf. direktivets ar-
tikel 7, stk. 1, litra b, medferer, at en person, der har
gjort udleg i eller fiet transport i et krav, som er om-
" fattet af en slutafregningsbestemmelse, 4 respektere
slutafregningsbestemmelsen, vanset at dette medferer
en fravigelse af de. almindelige principper i geelds-
brevslovens § 28. Dog geelder fortsat, at slutafregning
over for en erhverver af en negotiabel fordring, som er
omfattet af en slutafregningsbestemmelse; alene kan
ske, hvis betingelserne i gaeldsbrevslovens §.18 er op-
fyldt. § 58 h @ndrer saledes ikke retstillingen for en
erhverver af negotiable fordringer.

Reglen medforer ikke, at det er udelukket at foreta-
ge udleg i en fordring, som omfattes af en aftale.om
slutafregning, eller i parternes rettigheder i henhold til
en aftale i sin helhed, dvs. i-en eventuel slutafreg—
ningssaldo i skyldnerens faver.

Foretages udleeg i en eventuel slﬁtafr’egningssaldo i
skyldnerens faver, har udlegshaver ikke krav p4,.at

der foretages slutafregning, foi der opstar en slutaf- -

tegningsgrund. Udlegshaver ma siledes respektere
parternes aftale, herunder at modparten alene har ret
til at foretage slutafregning, hvis der foreligger et foi-
hold, som i aftalen er gjort til slutafregningsgrund.

Foretages udleg i en fordring eller for pligtelsé der
er omfattet af en aftale o slutafregning, sisom en
pengeinstitutkonto, Kan udlazgshaver som udgangs-
punkt kreve, at udlegget fyldestgvbres ved trek pd
skyldnerens konto Er dét aftalt, at udleg er -slutafreg-

» mngsgrund er pengemstltuttet dog berettiget til at
gennemfore slutafregmng, nér det fir viden om ud-
leegget, uanset om slutafregnmgssaldoen er i pengein-
stituttets faver, 0g udlaegget bliver veerdilast.

Udlzegshaver ma formentlig respektere de vilkar for
udbetaling, som skyldnefen selv var underlagt, herun-
der en eventuel bindingsperiode pa en indskudskonto.
Folgelig kan udlegget blive verdilost inden udbeta-
lingen il udléegshaver, hvis .pengeinstituttet med
hjemmel i aftalen om slutafregning gennemforer slut-
afregning i bindingsperioden.

En slutafregning, der med hJernmel i aftalen foreta-
ges pé grund af skyldnerens konkurs, kan foretages

uden hensyn til udleg, der bortfalder som folge af

konku'rsen -uanset o ‘modpai“ten derved matte blive
iniden konkursen er udbetalt til udlaegshaver, kan dog
ikke kraeves tilbagefert, mien Kan efter konkuislovens
reglér soges inddraget 1 konkursboet.

Slutafregning kan ifolge stk. 2 betinges af, at der gi-
ves meddelelse. Dette galder ogs, hvis det er aftalt,
at indledning af insolveénsbehandling mod en af pat-
terne skal. vaere misligholdelsesgrund. Kurator i en
misligholdende parts konkursbo kai séledes ikke krze-
ve, at opgetelse sket pr. dekretdagen (sakaldt automa-
tic early termination), hvis det er aftalt, at slutafreg-
ning kreever meddelelse. Féar den ikke-misligholdende
part viden om en slutafregningsgrund, der bestér i ind-
ledning af insolvensbehandling, er den ikke-mislig-
holdende part ikke forpligtet til at give meddélelse. og
gennemfore slutafregning straks. I disse tilfeelde kan
boet imidlertid kragve at blive stillet, som om. slutaf-
regningen var foretaget uden unedigt ophold efter det
tidspunkt, hvor den anden part kom i-ond tro, saledes
at spekulation pa- de pvrige kreditorers bekostning
undgss., I kravet om, at slutafregning skal foretages

* uden unedigt ophold, ligger, at slutafregning skal fin-

de sted s hurtigt som muligt, I nogle tilfzelde kan det-
te ske straks, mens det i andre tilfzlde bl. a. pd grund
af tidsforskelle farst vil veere muligt i lebet af nogle
dage Reglen udelukker 1kke at der konkret kan treef-
fes anden aftale hvis eksempelvis kurator ser en for-
deliat udskyde afregningen helt eller delv1st

- En slutafregning omfatter alene de foipligtelser,
som er, omfattet af slutafregningsbestemniclser. Det
kan-aftales,_at de til enhver tid veerende finansielle for-
dringer, som parterne méatte have eller £ mod hinans
den, skal veere omfattet af slutafregningsbestemmiel-
sen. En slutafregningsbestemmélse kan alérie omfitte
finansielle forpligtelset, jf. den.foresldede § 58 ¢. En
aftale o shitafregning thellem to juridiske personer
omfattet af den foiesliede § 58 b, nr. 6, kan séledes
ikke omfatte krav fa vareomsetning,

En slutafregnirig kan medfere, at.de 1egler i kon-
kuisloven, der begrenser adgangen til modregnihig
unider betalingsstandsiiing og i tilfelde af konkiirs,
fraviges. Navnlig kan krav opstict efter fristdagen i et

~ vist omfang indgd i en slutafregnmg med krav opstaet

inden fristdagen. ,

Formalet -med bestemmelsens modlﬁkatlon af de
almindelige regler i konkursloven er at beskytte partet
i aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse mod objekti-
ve modregningsbegrensningsregler, dvs. reglei soin
afskaerer modregning, uanset om den-anden part var i
god tro. . . :

Der gelder efter stk: 3 0og 4 visse beglaensmngel
med hensyn til, hvilke fordringer der Kan indga i en
slutafrégning. Fordririger, der ei opstaet efter, at den
ikke-misligholdende part vidste ellei bufde vide, at
der var etabletet fristdag, dvs. 4t dei* var anmeldt beta-
lingsstandsning, - indgivet begzring om Abhing af
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tvangsakkordforhandling eller konkurs, kan ikke ind-
gé ien slutafregning, safremt dette er 1 strid med kon-
kurslovens regler. - :

Efter stk. 5 kan krav omfattet af konkurslovens

§ 42, stk. 3 og 4, indgé i slutafregningen, medmindre
den ikke-misligholdende part vidste eller burde vide,
at den anden part var insolvent, da fordringen blev er-
hvervet henholdsvis opstod. Disse begransninger i
adgangen til slutafregning i stk..3-5 harmonerer med,
at forslaget kun beskytter mod objektive modreg-
ningsbegransnings- og omstedelsesregler.
- En aftale om slutafregning har karakter af en aftale
om modregning. Spergsmélet om, hvorvidt en gen-
nemfprt slutafregning kan tilsideseettes i tilfaelde ‘af
indledning af insolvensbehandling, skal derfor ikke
bedemmes efter reglen om omstedelse af pant i kon-
kurslovens § 70, men-derimod eftet reglen om omste-
delse af modregning i-korikurslovens § 69 sammen-
holdt med den foresldede § 58 h, stk. 6.

Stk. 6 fastslar, at slutafregning, der er gennemfort
for konkursen, alene kan oinstedes efter konkurslo-
vens § 69, hvis slutafregningen omfattede fordringer,
som i tilfzlde af konkurs ikke kunne indg i en aftalt
slutafregning. Dette kunne eksempelvis vere tilfel-
det; hvis der som felge af den misligholdende parts
betalingsstandsning er gennemfert en slutafregning,
der har omfattet fordringer, der er erhvervet i ond tro
om den misligholdende parts insolvens. Omstedelse
kan alene ske med hensyn til de krav, som ikke kunne
veere indgdet i en aftalt slutafregning efter stk 4-5.
Slutafregningen kan ikke omste@des i sin helhed.

Omstadelse forudsatter, at betingelserne i konkurs-
lovens § 69 i evrigt er opfyldt. Dette kan eksempelvis
fA betydning, hvis den ikke-misligholdende part, efter
at der er indgivet begering fra den misligholdende
part om akkordforhandling, har fiet en fordring mod
den misligholdende part, og denne fordring er indgaet
i en slutafregning gennemfort som folge af indlednin-
gen af akkordforhandlingen. Vidste den ikke-mislig-
holdende part ved fordringens opstden, at der var ind-
givet begering om akkordforhandling, ville det stride
mod stk. 4 at gennemfore slutafregningen under den
senere konkurs. Folgelig kan den for konkursen gen-
nemforte slutafregning i dette tilfeelde omstedes efter
konkurslovens § 69 for sa vidt angér den pagaldende
fordring, safremt betingelserne for omstedelse af be-
taling, eksempelvis i konkurslovens § 72, stk. 1, er

opfyldt.

Stk. 7 bestemmer, at bestemmelserne i §58 a,
stk. 2, § 58 d, § 58 e og § 58 f, stk: 3, finder tilsvaren-
de anvendelse pa en aftale om slutafregning, der ikke
er en del af en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse.

Til§ 581

Bestemmelsen fastslér, at der med virkning for
tredjemand kan indgés aftaler om, at der nettes loben-
de ved aftalt afvikling. En s&dan aftale kan kun omfat-
te fordringer hidrerende fra valuta- og veerdipapirhan-
del. En gennemfort lobende afvikling kan omstodes
efter konkurslovens regler i samme omfang som en
slutafregning. Dette medferer, at omstedelse efter
konkurslovens § 69 kan ske, 1 det omfang den lgbende
afvikling har omfattet fordringer, som i tilfeelde af
konkurs ikke ville kunne indgé i en aftalt slutafreg-
ning. Bestemmelsen svarer til og videreforer den del
af den nugzldende § 58, der vedrerer.netting ved af-
talt afvikling og som foreslas ophaevet.

Til§ 587

- Bestemmelsen gennemforer direktivets artikel 4 og
praciserer, hvorledes der kan ske en realisation, nar
sikkerhed er stillet i henhold til en aftale om finansiel
sikkerhedsstillelse.

.. Formélet med bestemmelsen er dels at fastsid, pd
hvilken made der kan ske fyldestgorelse, dels at sikre,
at fyldestgorelse, sifremt det er aftalt, kan ske siraks i
tilfelde af misligholdelse. Der kan i aftalen treeffes
nzermere bestemmelse om, hvilke tilfelde af mislig-
holdelse der berettiger sikkerhedshaver til at realisere
sikkerheden.

Efter geeldende ret er udgangspunktet at realisation
som felge af misligholdelse forst kan ske, efter at sik-
kerhedshaver har givet sikkerhedsstiller en uges frist
til at opfylde den sikrede fordring, jf. retsplejelovens
§ 538 a, stk. 2. Der kan dog ske omgaende salg, hvis
det er nedvendigt for at undga eller begreense et tab,
hvilket eksempelvis kan veere tilfeeldet, hvis sikkerhe-
dens veerdi varierer vasentligt ved markedseendrin-
ger. Retsplejelovens § 538 a, stk. 2, er ufravigelig.
Ved § 57 b, stk. 2-4, er der gjort en undtagelse til rets-
plejelovens § 538 a, idet der, forudsat forudgéende af-
tale herom er indgaet, kan ske straksrealisation af veer-
dipapirer og kontoindestaender, der er stillet til sik-
kerhed over for Danmarks Nationalbank, clearingcen-
traler, registrerede betalingssystemer samt deltagere i
sddanne systerner i forbindelse med afviklingen af
penge eller vaerdipapirer. :

§ 58 j udvider omradet for straksrealisation til sik-
kerheder stillet i medfer af aftaler om finansiel sikker-
hedsstillelse. Det er en forudseetning for straksrealisa-
tion, at der er truffet bestemmelse herom i aftalen om
finansiel sikkerhedsstillelse. Baggrunden for bestem-
melsen er, at det er vigtigt, at sikkerhedshaver i tilfel-
de af misligholdelse eller anden fyldestgerelsesgrund
hurtigt kan i inddeekket den sikrede del af sit krav og
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dermed undga tab som folge af' senere markedsen-
dringer 1 sikkerhedens eller de sikrede fordringers
veerdi. Parterne kan i aftalen vedtage, at realisation af
nogle eller alle sikkerheder forst ma ske, efter at der er
givetvarsel, eller de kan pa anden made begrense ad-
gangen til straksrealisation.

Realisationsmaden afhanger af, hvilken type s1k-
kerhed der er tale om, jf. stk. 2-4, og til dels af parter-
nes aftale, jf. stk. 4 om tilegnelse. Realisation skal un-
der alle omsteendigheder forega pa forretningsmaessigt
rimelige vilkar, jf. § 58 d. En sikkerhedshaver, der re-
aliserer sikkerheden til en pris, der ikke kan anses for
forretningsmeessigt rimelig, kan padrage sig et erstat-
ningsansvar over for sikkerhedsstiller eller dennes bo.

Hvis sikkerheden bestar af veerdipapirer, der er stil-
let i medfor af en aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se i form af overdragelse af ejendomsret, sker realisa-
tion ved modregning af sikkerhedernes veerdi i de sik-
rede fordringer, da sikkerhedshaver i disse tilfeelde al-
lerede ved sikkerhedsstillelsen har opnet ejendoms-
ret til sikkerheéden, jf. § 58 k. Modregningen kraever
ikke udtrykkelig aftale herom, men alene at der er op-
staet en fyldestgerelsesgrund. Modregning kan ske
straks, safremt der er aftalt straksrealisation. Indehol-
der aftalen en bestemmelse om slutafregning, og op-
star der en slutafregningsgrund, inden tilbagelevering
er sket, indgdr sikkerhedsstillers krav pa tilbageleve-
ring i slutafregningen, hvis dette er aftalt.

Er der tale om en sikkerhedsoverdragelse i form af
pantsaetning, vil en modregning af sikkerhedernes
veerdi i den sikrede fordring, som sker uden et salg af
veaerdipapirerne, have karakter af en tilegnelse, hvilket
kraever udtrykkelig aftale herom, jf. stk. 4.

Hvis sikkerheden bestér af kontanter, dvs. af et kon-
tantindestaende, sker realisation ved anvendelse af
sikkerhedens veerdi til indfrielse af de sikrede fordrin-
ger. Er der tale om en sikkerhed i form af et kontant-
indestidende hos sikkerhedshaver, sker indfrielsen i
praksis ved modregning i de sikrede fordringer. Men
der er trods dette-tale om fyldestgerelse via et pant,
hvilket kan have betydning for muligheden for omste-
delse i tilfelde af senere konkurs. -

Er veerdipapirer stillet som sikkerhed i medfor af en
aftale om finansiel sikkerhedsstillelse i form af pant-
saetning, sker realisation ved sikkerhedshavers salg af
verdipapirerne, medmindre der er aftalt mulighed for
tilegnelse, jf. stk. 4. Provenuet ved salget anvendes til
at indfii de forpligtelser, som var sikret ved pant i vaer-
dipapirerne. Adgangen til at realisere en sikkerhed
ved salg i tilfaelde af misligholdelse indebaerer en min-
dre fravigelse fra geeldende ret. Retsplejelovens § 538
a, stk. 1, der kan fraviges ved aftale mellem parterne,

bestemmer, at realisation ved salg skal ske gennem en
verdipapirhandler. Forslaget giver derimod mulighed
for, at sikkerhedshaver selv kan foretage salget, selv
om dette ikke udtrykkeligt er aftalt. Salget skal under
alle omsteendigheder ske pa forretningsmassigt rime-
lige vilkér, jf. den foreslaede § 58 d. Salget kan i til-
feelde af misligholdelse ske straks og uden varsel til
sikkerhedsstiller; hvis der er aftalt straksrealisation _]f
stk. 1. . . )

I stk. 4 bestemmes, at realisation ved t11egnelse
dvs. ved at sikkerhedshaver overtager sikkerheden til
ejendom, kreever forudgaende vedtagelse herom i af-
talen-om finansiel sikkerhedsstillelse. Aftalen om til-
egnelse skal for at-viere gyldig endvidere indeholde
principper for verdiansettelsen, der, jf. § 58 d, skal
veere forretningsmaessigt rimelige. Det mé antages, at
det allerede efter gaeldende ret kan aftales, at en pant-
haver selv kan overtage pantet til ejenidom i tilfeelde af
misligholdelse, i hvert fald hvis der er tale om pant i
veerdipapirer, og aftalens vilkar ikke kan anses for uri-
melige. ' :

En aftale om, at realisation kan ske ved tllegnelse,
ma anses for bindende for en eventuel sekundeert be-
rettiget sikkerhedshaver, der-dog er berettiget til fyl-
destgarelse, i det omfang sikkerhedens veerdi oversti-
ger den primaert berett1gede sikkerhedshavers sikrede
fordringer. .

Til §58 k

‘Bestemmelsen gennemfefrer collateral-direktivets
artikel 6. :

* Formaélet med bestemmelsen er at s1kre at aftaler
om overdragelse af ejendomsret ikke kvalificeres som
pantsaetmnger ‘uanset at ejendomsovel dragelsen sker
til sikkerhed.

Bestemmelsen fastslar; at en sikkerhedsstillelse i
form af overdragelse af ejendomsret skal anses som en

~ overdragelse til eje, uanset om overdragelsens reelle

formal er sikkerhedsstillelse. Det generelle udgangs-
punkt efter geeldende ret er, at det er en afiales reelle
indhold, der er afgerende for, om der foreligger en
overdragelse til eje eller en overdragelse til sikkerhed.
Hvis man m4 antage, at erhververens primere interes-
se er aktivets realisationsveerdi, foreligger der séledes
efter gaeldende ret som udgangspunkt en pantsaetning,
selvom parterne har betegnet aftalen en overdragelse
til gje.

Hvis sikkerhedsstillelsen sker til sikkerhed for alle-
rede bestaende geeld eller pa anden utilberlig made til-
godeser sikkerhedshaver pa andre kreditorers bekost-
ning, skal sikkerheden i relation til omstedelse be-
handles som et pant. Dette er preciseret i stk. 1, hvor-
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efter en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse i form
af overdragelse af ejendomsret kun fér betydning i re-
lation til sikringsakt og realisation. I relation til om-
stedelse vil man séledes fortsat se pa aftalens reelle
indhold. o

For dematerialiserede vaerdipapirers vedkommende
er sikringsakten efter dansk ret ved s&vel overdragelse
til eje som overdragelse til sikkerhed registrering.
Kvalifikation af aftaler om overdragelser af demateri-
aliserede vaerdipapirer har derfor ikke i praksis givet
anledning til sterre problemer i relation til valg af sik-
ringsakt.

Den foreslaede § 58 k geelder kun overdragelse af
ejendomsret i henhold til en aftale om finansiel sik-
kerhedsstillelse og @ndrer saledes ikke retsstillingen
vedrerende aftaler om overdragelse af lgsere og pan-
tebreve i fast gjendom. Pantebieve er veerdipapirer, jf.
lovens § 2, stk. I, nr. 11, men omfattes ikke af regler-
ne om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse, jf. den
foreslaede § 58 f. Ved overdragelse af pantebreve i
fast ejendom er det séledes fortsat aftalens reelle ind-
hold, der er afggrende for, om sikringsakten ved pant-
seetning (rddighedsberevelse) skal iagttages, for at der
opnés beskyttelse.mod overdragerens kreditorer:

Oprettelse af aftaler om overdragelse til eje har til-
lige betydning for realisationen af sikkerheden i til-
feelde af misligholdelse eller anden fyldestgorelses-
grund. Da ejendomsretten til sikkerheden allerede er
overgéet til sikkerhedshaver pd tidspunktet, hvor sik-
kerheden blev stillet, er det ikke ngdvendigt at foreta-
ge realisation ved salg. Sikkerhedshaver kan derfor
veelge blot at beholde de overdragne sikkerheder og
modregne den sikrede fordring i sikkerhedernes veer-
di, jf. den foreslaede § 58 j. Adgangen til i tilfeelde af
misligholdelse at foretage realisation ved modregning
forudsetter saledes ikke eksplicit aftale herom i afta-
len om finansiel sikkerhedsstillelse, Opgorelsen af
sikkerhedernes veerdi skal ske p& forretningsmeessigt
rimelige vilkér, jf. den foreslaede § 58 d.

Er der aftalt slutafregning, der omfatter sikkerheds-
stillers krav pa tilbagelevering af tilsvarende sikker-
hed ved opfyldelse af den sikrede fordring, og opstar
der en slutafregningsgrund, inden tilbagelevering er
sket, konverteres tilbageleveringskravet til en for-
dring, der indgér i slutafregningen, jf. stk. 2.

Til§581
Bestemmelsen gennemforer collateral-direktivets
artikel 8, stk. 3, litra -a, om sikkerhedsstillelse for
geeldsudvidelser, der skyldes markedsforarsagede an-

dringer i veerdien af sikkerheder eller fordringer. Be-
stemmelsen deekker siledes kun gget kreditrisiko som

F. t. . vedr. vaerdipapirhandel m.v.

folge af for eksempel rentesendringer og sndringer i
kurser pa vardipapirer og valuta, mens sendringer, der
skyldes sikkerhedsstillers kreditvaerdighed, ikke er
omfattet. For at undga at sikkerhedsstillers kreditveer-
dighed indirekte giver mulighed for yderligere sikker-
hedsstillelse, kan sikkerhedsstillers egne aktier m.v.
ikke anvendes som sikkerhed i henhold til en aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse, jf. den foreslaede
§ 58 1, stk, 2.

Stk. 1 praciserer, at bestemmelsen alene omfatter
eendringer, der er opstaet efter indgaelsen af den aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse, der forpligter sikker-
hedsstiller til at stille sikkerhed for markedsforarsage-
de @ndringer. Al sikkerhed for geeld, der eksisterer pa
tidspunktet for aftalens indgdelse, vil saledes kunne
omstedes efter konkurslovens § 70, uanset om geelden
er opstaet som folge af aftale mellem parterne eller
som folge af markedsbetingede sendringer i fordrin-
gers eller sikkerheders vaerdi. Det folger endvidere af
bestemmelsen, at det ikke er en betingelse, at der er
stillet sikkerhed ved fordringens opstéen. Efterfolgen-
de sikkerhed kan dog kun stilles for endringerne i
geeldens storrelse.

Formélet med bestemmelsen er at give parterne i fi-
nansielle -forhold mulighed for lgbende at tilpasse
veerdien af stillede sikkerheder til geeldens sterrelse.
Sikkerhedsstillelse for markedsbetingede andringer i
nettogeeldens storrelse kan ifalge sagens natur forst
ske, nér sterrelsen af endringen kan konstateres, og
gelden dermed er kommet til eksistens.

Det er sandsynligt, at sddan sikkerhedsstillelse efter
geeldende ret ville kunne omstedes efter den objektive
omstedelsesregel i konkurslovens § 70. Man kan
imidlertid anfare, at sikkerhedsstillelse for markeds-
betingede andringer, der er-aftalt pa forhand, og som
gennemferes, s& snart man har kunnet konstatere, at
betingelserne for, at der kan kraeves sikkerhed, er op-
fyldt, er en ordinar disposition, der ikke ber omfattes
af konkurslovens § 70. Der har i retspraksis vaeret ek-
sempler p4, at man har undladt omstedelse af ordinae-
re forogelser af sikkerheden, selvom denne forst blev
stillet efter geeldens stiftelse. Sager om aftaler, der ud-
trykkeligt har indeholdt bestemmelse om pligt til at
stille sikkerhed, safremt der indtradte sendringer i de
tidligere stillede sikkerheders eller fordringernes veer-
di, har dog ikke veeret forelagt domstolene.

Ifolge stk. 2 kan sikkerhed efter stk. 1 for markeds—
betingede sendringer i geldens sterrelse ikke omste-
des efter konkurslovens § 70. Det er dog en forudsaet-
ning, at sikkerheden er stillet uden unedigt ophold ef-
ter, at sikkerhedshaver efter aftalen havde krav pé at
fa sikkerheden stillet, Det afgerende er sdledes ikke,
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hvorndr den markedsforarsagede endring indtradte,
‘men derimod hvornar pligten til at stille sikkerhed
-indtradte, Denne forskel har betydning for aftaler,
hvor der ferst er pligt til at stille sikkerhed, nar den ak-
kumulerede markedseendring nér et vist minimumsbe-
leb. Det forudszettes siledes, at det fremgar af aftalen
om finansiel sikkerhedsstillelse, i hvilke tilfeelde plig-
ten til at stille sikkerhed eller supplerende sikkerhed
udleses, I kravet om, at sikkerheden skal stilles uden
unedigt ophold, ligger, at sikkerheden skal stilles si
hurtigt, som det praktisk er muligt. I nogle tilflde
kan'det ske samme dag, pligten til at stille sikkerhed
indtradte, mens der i andre tilfeelde bl.a. pa grund af
tidsforskelle kan vere tale om en penode pé op- t1l
nogle dage. G

Omswdelse efter konkurslovens §72 af en s1kke1~
hedsstillelse, der er omfattet af stk. 1, og som er stillet
uden unedigt ophold, efter at kravet pa sikkerhed kun-
ne gores geldende, kan alene ske, hvis sikkerhedsstil-
lelsen ikke under hensyn til omstendighederne kon-
kret fremstod som ordinzr. Forslaget er begrundet i
markedshensyn. Reglen har neappe sterre praktisk be-
tydning for betal1ngsstandsmngsdlsposmoner da
modparten her typisk vil sikre sig tilsynets samtykke,
hvilket i sig selv udelukker omstedelse efter konkurs-
lovens § 72, forudsat at tilsynet ikke &benbart over-
skrider sine befagjelser. Derimod kan reglen om, at
omstedelse efter konkurslovens § 72 kun kan ske, $4-
fremt sikkerhedsstillelsen ikke under hensyn til om-
stendighederne konkret fremstod som oidiner, 3 be-
tydning i tilfaelde, hvor en kreditor indgiver konkurs-
begeering mod en skyldner, der ikke har anmeldt beta-
lingsstandsning. Efter de gaeldende regler vil en part i
en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse. i tilfelde,
hvor der modtages sikkerhed, efter at der er indgivet
konkursbegaermg mod den aniden part i aftalen, veere i
risiko for omstedelse efter konkulslovens § 72, selv-

‘om 51kkelhedsst111elsen fremstod som ordiner. Ordi-
nare s1kkerhedsst111elser er derfor undtaget fra omste-
delse efter konkurslovens § 72, da en part i en finan-
siel aftale, der bliver bekendt med, at der er indgivet

. konkursbeggering mod en anden part i aftalen, ellers
ville blive nedsaget til at afslutte mellemveerendet,
hvilket ikke altid ville vaere i skyldners interesse.

~ § 58 1 indeholder ingen begransninger i anvendel-
sen af konkurslovens § 74. Konkurslovens § 74 om-
fatter alene utilberlige dispositioner.. En sikkerheds-
stillelse, der med hjemmel i aftalen er foretaget som
folge af en markedsforarsaget aendring, vil formentlig
blive anset for ordinar og dermed ikke for utilbarlig,
medmindre det undtagelsesvist kan pavises, at sikker-

hedsstillelsen er foretaget for at begunstige sikker-
hedshaver pé de gvrige kreditorers bekostning. . .

Reglen'i stk: 2 om uomstedelighed af sikkerheder
galder alene sikkerheder af en type, som omfattes af -
§ 58 f. Da § 58 fikke omfatter simple fordringer bort-
set fra kontanter (kontoindestaender), og da der kun
sjeeldent indtraeder markedsforarsagede zndringer i
veerdien af kontanter, vil bestemmelsen nzppe & no-
gen betydning for muligheden for at foretage omsto-
delse i factoring- og fakturabeldningsforhold.

Bestemmelsen omhandler alene sikkerhed, som
stilles af den, der efter aftalen om finansiel sikker-
hedsstillelse er forpligtet til at stille sikkerhed, og.ikke
sikkerhed, som stilles af en tredjemand, der ikke er
part i aftalen om finansiel sikkerhedsstillelse, og som
folgelig ikke efter aftalen om finansiel sikkerhedsstil-
lelse var forpligtet til at stille sikkerhed. En sikkerhed,
som stilles af tredjemand over for en part i den oprin-
delige aftale om finansiel sikkerhedsstillelse, kan si-
ledes omstedes efter konkurslovens almindelige reg-
ler. Dette vil dog-kun f3 betydning, hvis tredjemand
tages under insolvensbehandling. En part i en aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse, der modtager sikker-
hed fra tredjemand, kan indgé en seerskilt aftale om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse med tredjemand. En sidan
aftale kan indeholde bestemmelse om, at tredjemand
er forpligtet til at stille supplerende sikkerhed, safremt
der indtreeder en markedsforarsaget eendring i den sik-
kerhed, som er stillet af tredjemand. En sidan aftale
om supplerende s,ikkerhed er omfattet af bestemmel-
sen. ,

, Tzl§58m "

Bestemmelsen gennemfm er collateral- dlrektlvets
artikel 8, stk. 3. -

Formalet med bestemmelsen er at sikre, at. del kan
ske substitution af en sikkerhed med en sikkerhed, der
i alt vaesentligt har samme veerdi, uden at sikkerheds-
haver af den grund risikerer omstedelse. Sikkerheds-
stiller kan kun foretage substitution eller ombytning af
sikkerheder, hvis dette er aftalt med sikkerhedshaver,

Kunne.den oprindelige sikkerhed omstedes, kan der
fortsat ske omstedelse, selvom den oprindelige sik-
kerhed er blevet ombyttet. Selvom den oprindelige
sikkerhed ikke kunne omstades, vil der kunne ske om-
stadelse efter konkurslovens regler, hvis sikringsak-
ten for den substituerende sikkerhed ikke blev foreta-
get senest samtidig med, at den oprindelige sikkerhed
blev frigivet til sikkerhedshaver. Sikkerhedshavers
fordring mé saledes ikke have veeret usikret pé noget
tidspunkt efter stillelsen af den oprindelige sikkerhed.
Dette svarer til geeldende ret. :
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Beskyttelsen mod omstedelse efter stk 2 gelder,
selvom veerdien af den nye sikkerhed matte overstige
den oprindeligt stillede sikkerhed, nar sikkerhederne i
al vaesentlighed har samme veerdi. Efter geeldende ret
vil der formentlig kunne ske omstadelse af selv en
marginal sikkerhedsforegelse, der er opstaet som fol-
ge af en ombytning. Overstiger den nye sikkerhed vae-
sentligt den oprindeligt stillede sikkerhed, kan hele
sikkerhedsforggelsen omstedes, forudsat at der kon-
kret er hjemmel hertil i konkursloven.

Til§ 58n

Bestemmelsen gennemferer collateral-direktivets
artikel 9 om lovvalg. Mange aftaler om finansiel sik-
kerhedsstillelse vil have tilknytning til flere lande. For
at minimere de retlige risici ved greenseoverskridende
sikkerhedsstillelse er det nedvendigt at skabe forudsi-
gelighed om, hvilket lands lovgivning der finder an-
vendelse pa tingsretlige spergsmal. I den internationa-
le privatret antages det traditionelt i teorien, at tings-
retlige spergsmél afgores efter beliggenhedslandets
lovgivning (lex rei sitae). For veerdipapirer, som er re-
gistreret pd en konto, er der et behov for praecisering
af dette princip, da en konto ikke har nogen fysisk be-
liggenhed.

Den foreslaede § 58 n er en videreforelse og preeci-
sering af lovvalgsreglen i artikel 9, stk. 2, i finality-di-

rektivet, direktiv 98/26/EF. Lovvalgsreglen i finality-

direktivet geelder udtrykkeligt kun for sikkerhedsstil-
lelse over for en begraenset personkreds:

Savel collateral-direktivet som finality-direktivet
bygger p4 det sakaldte PRIMA-princip (»Place of the

~ Relevant IntertMediary Approach«), hvorefter det af-

gorende i lovvalgsmessig henseende ikke er, hvor et
givet veerdipapir befinder sig, eller gennem hvilken
veerdipapircentral det oprindeligt er udstedt, men der-
imod den Iovglvnmg, som den relevante konto er un-
dergivet. :

Ved - vedtagelsen af collateral-direktivet var Ha-
agerkonferencen ‘allerede pébegyndt sit arbejde med
en konvention om lovvalg vedrerende vardipapirer,
der opbevares af et mellemled. Haagerkonventionen
om, hvilken lovgivning der skal anvendes p4 visse ret-

tigheder over veerdipapirer, der opbevares af en mel- .

lemmand, blev feerdiggjort i december 2002. Det er
hensigten, at den i § 1, nr.11, foresldede § 58 nsenere
skal aflgses af den foresléede § 2, der gennemfrarer be-
stemmelserne i konventionen. .

En sikkerhedsstiller kan opbevare sine veerdipapirer
hos en mellemmand, der igen opbevarer sine verdipa-
pirer, herunder de som opbevares pa vegne af sikker-
hedsstiller, hos en anden mellemmand, eksempelvis

en veardipapircentral. De samme verdipapirer kan
derfor veere krediteret konti hos flere mellemmand.
Efter den i § 1 foresléede § 58 n er det lovgivningen i
landet, hvor den relevante konto fores, som er afge-
rende. Den relevante konto er den konto, som det
tingsretlige spergsmél vedrerer. Gér sikkerhedsstiller
konkurs efter at have givet sikkerhed i de veerdipapi-
rer,; som sikkerhedsstiller opbevarer pé sin konto hos
sin mellemmand, er det siledes denne konto, og ikke
mellemmandens konto i veerdipapircentralen, som er
den relevante konto, nér det skal vurderes, om sikker-
hedsstillelsen kan opretholdes over for konkursboet.
Et pengeinstitut, der alene optraeder som kontofarende
institut vedrerende en konto i en veerdipapircentral, er
ikke en mellemmand i relation til den foresléede § 58
n. Har en ejer af veerdipapirer konto i en vaerdipapir-
central, er det siledes denne konto, som er den rele-
vante konto, selvom kontoudskriften matte fremst
som udstedt af det kontoferende institut.

Ved lovgivningen i det land, hvor kontoen fores,
forstds dette lands nationale lovgivning bortset fra
lovvalgsregler. Dette kan fa betydning i tilfzelde, hvor
kontoen fores i et land uden for Den Europziske Uni-
on, som anvender andre lovvalgsprincipper end dem,
der folger af collateral-direktivet.

Det afgarende er, i hvilket land kontoen reelt fores.
Har den mellemmand, som farer kontoen pa vegne af
kontohaver, forretningssted i flere forskellige lande,
kan det i visse tilfelde give anledning til problemer at
fastsla, 1 hvilket land en konto fares. Der ma i sddanne
tilfzelde ses pa, om der i kontoaftalen er truffet be-
stemmelse om, hvor kontoen feres, og om angivelser
pa kontoudskrifter m.v. stemmer overens med vedta-
gelsen i kontoaftalen. Man sogte ved vedtagelsen af
collateral-direktivet at undgd uvoverensstemmelser
mellem direktivet og den pa dette tidspunkt endnu
ikke faerdiggjorte Haagerkonvention om, hvilken lov-
givning, der finder anvendelse pa visse rettigheder
over vardipapirer, som opbevares af en fnellemmahd.
Bestemmelsen ber derfor fortolkes i lyset af konven-
tionen. o _

Lovgivningen i landet, hvor kontoen feres, regule-
rer de i stk. 2 angivne tingsretlige spergsmal vedre-
rende vaerdipapirer, som opbevares hos en mellem-
mand. Spergsmalet, om en overdragelse skal anses for
en overdragelse til je eller til sikkerhed, afgeres sale-
des af lovgivningen i landet, hvor kontoen fares. Fo-
res kontoen i Danmark, falger det af den foreslaede
§ 58 k, at hvis det i en aftale om finansiel sikkerheds-
stillelse er bestemt, at veerdipapirer overdrages til eje
til sikkerhedsmodtager, atises overdragelsen i relation
til sikringsakt og realisation for en overdragelse til eje.
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Lovgivningen i landet, hvor kontoen fores; er endvi-
dere afgerende for, om der skal iagttages sikringsakt
for at sikre rettigheder over veerdipapirér, som opbe-
vares hos en mellemmand, mod tredjemand og i givet
fald hvilken sikringsakt. Ogsa betingelserne for ek-
stinktion afgeres efter loven i landet, hvor kontoen fo-
res. L B

Endelig afgeres det efter lovgivningen i landet,
hvor kontoen feres, hvilke processuelle skridt der er
nedvendige for at foretage realisation i tilfaelde af mis-
ligholdelse. Selve sporgsmalet, om der foreligger en
misligholdelse, som giver sikkerhedshaver ret til at re-
alisere sikkerheden, afgeres fortsat efter den lovgiv-
ning, der regulerer det kontraktretlige forhold mellem
sikkerhedsstiller og sikkerhedshaver. Bestemmelsen
regulerer ikke, hvilken lovgivning der er afgerende
for, om en sikkerhedshaver kan realisere sin sikkerhed
efter indledningen af insolvensbehandling mod sik-
kerhedsstiller. Efter dansk ret kan en sikkerhed i vaer-
dipapirer realiseres trods indledning af insolvensbe-
handling mod sikkerhedsstiller. Tages en deltager i en
clearingcentral eller i et registreret betalmgssystem
under - insolvensbehandling, fastleegges deltagerens
rettigheder og forpligtelser i forbmdelse med deltagel-
se 1 systemet efter den lovgivning, som systemet er
underlagt, jf. de galdende bestemmelser i § 57 . Den
i § 1 foreslaede § 58 n medfarer ingen sendring heri,
da bestemmelsen alene regulerer, hvilken lovgivning
der er afgerende for, om en sikkerhed stillet over for
systemet er beskyttet mod tredjemand, herunder delta-
gerens konkursbo.

Den foreslaede § 58 n finder alene anvendelse pa
dematerialiserede vaerdipapirer og bestemmer siledes
ikke, hvilken lovgivning der regulerer de tingsretlige
aspekter af en sikkerhedsstillelse i form af kontanter.

§ 58 n bestemmer heller ikke, hvilken lovgivning der

er afgarende for, om en slutafregningsaftale har virk-
ning over for tredjemand. ‘ ‘

Til§2

Samtykke til ratifikation og gennemforelse

Bestemmelsen gennemf}aref Haagerkonventionen
om, hvilken lov der skal anvendes pé visse rettigheder
over vardipapirer, der opbevarés af en mellemmand.
Ved sin vedtagelse af lovforslaget giver Folketinget
sit forhdndssamtykke til, at regeringen kan ratificere
konventionen. Konventlonen er optrykt som bilag 1 til
lovforslaget.

De sagsomréder, der reguleres ved konventionen, er
delvist reguleret af finality- og collateral-direktiverne,
hvorfor der foreligger blandet kompetence mellem

Den Europziske Union og medlemsstaterne. Samtyk-
ket til, at regeringen kan ratificere konventionen, er
derfor betinget af, at Den Europeeiske Union senest
samtidigt med Danmark ratificerer konventionen.
Samtykket til ratifikation omfatter samtykke til at
foretage deklarationer efter konventionens artikel 1,
stk. 5, artikel 12, stk. 3 og 4, artikel 16, stk. 2 og 3,

_ samt artikel 20, jf. nedenfor. Regeringen bemyndiges

til at foretage den neermere vurdering af, i hvilket om-
fang det er hensigtsmessigt at foretage deklarationer.
For s& vidt angar deklarationer om konventionens an-
vendelse i Grenland og pa Feerperne, skal vurderingen
foretages under hensyntagen til Grenlands henholds-
vis Faergernes interesser. For s vidt angér de ovrige
deklarationer skal vurderingen ske under hensyntagen
til det hensigtsmsessige i, at konventionen anvendes
ensartet i EU-medlemsstaterne.

Anvendelsesomrdde

Konventionen regulerer, hvilken lov der skal an-
vendes pa de af konventionens artikel 2 omfattede
tingsretlige spergsmal vedrerende verdipapirer, der
opbevares af en mellemmand, hvorved forstds, at veer-
dipapirerne er krediteret en konto hos mellemmanden.
Ifelge artikel 1 omfatter vasrdipapirer aktier, obligati-
oner og andre finansielle instrumenter samt rettighe-
der herover, men ikke kontantindestiendér. En mel:
lemmand er en pérson, der som led i sit erhverv forer
vaerdipapirkonti for andre. En bersmeegler; der i 'sit
bogholderi forer konti for sine kunder vedrarende
veerdipapirer, som opbevares af megleren pa vegne af
kunderne, er en mellemmand. Et pengeinstitut kan
vaere mellemmand; hvis pengeinstituttet forer konti
for sine kunder vedrerende vardipapirer, der er regi-
streret med pengeinstituttet som ejer (nominee). Et
pengeinstitut, der alene optraeder som kontoforende
institut i relation til en konto i en veerdipapircentral, er

~ ikke en mellerhmand, jf. artikel 1, stk. 3. Dette skyl-

des, at det kontoferende institut foretager reglstrerm-
ger pé veerdipapircentralens vegne.

En verdipapircentral er en mellemmand, jf. artikel

- 1, stk. 4. At veerdipapircentraler er omfattet af defini-

tionen af mellemmznd, skyldes et enske fra navnlig
de nordiske lande om, at det af konventionen skulle
folge, hvilken lovgivning der regulerer individuelle
konti-i de nordiske veerdipapircentraler. En stat kan
dog efter artikel 1, stk. 5, afgive deklaration om, at et
system, der registrerer og overforer vaerdipapirer pa
vegne af en udsteder af veerdipapirer, ikke skal anses
for en mellemmand i relation til veerdipapirer, der er
udstedt i henhold til den pdgzldende stats lov. Be-

stemmelsen tager sigte pad det engelske system

39 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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CREST og har til formal at muliggere; at tingsretlige
spergsmél vedrerende irske veerdipapirer, der er regi-
streret i CREST, men som primeert handles i Irland,
ved en deklaration fra Irland fortsat kan undergives
irsk ret. Bestemmelsen har séledes ikke betydnmg for
danske veerdipapircentraler.

Konventionens lovvalgsregler finder anvendelse pa
tingsretlige spergsmal vedrerende veerdipapirer, som
opbevares af en mellemmand. Det drejer sig navnlig
om, hvorledes en rettighed over sddanne veerdipapirer
skal kvalificeres, om der skal iagttages sikringsakt
ved stiftelse af en viljesbestemt rettighed og i givet
fald hvilken, om betingelserne for at en indehaver af
en viljesbestemt rettighed kan ekstingvere eldre ret-
tigheder, om prioritetsforholdet mellem. flere rettighe-
der samt om kravene til realisation. Konventionen re-
gulerer ikke lovvalget i kontraktretlige forhold. Kon-
ventionen regulerer heller ikke spergsmélet om, hvil-
ken lov der afger, hvilke forpligtelser der pahviler en
udsteder af veerdipapirer. ,

Da hovedsigtet med konventionen er at regulere,
hvilken lov der finder anvendelse pé forholdet mellem
en indehaver af en viljesbestemt rettighed og andre
rettighedshavere, finder konvention som udgangs-
punkt ikke anvendelse pa konflikter mellem to rettig-
heder, der ikke er stiftet ved aftale, eksempelvis to ud-
leeg. En lovbestemt panteret for en mellemmand er
ifelge artikel 2 ligestillet med en viljesbestemt rettig-
hed og. dermed omfattet af konventionens lovvalgs—
regler.

Lovvalgsreglerne

Hensynet bag reglerne i konventionen er navnlig, at
det skal veere forudsigeligt. for tredjemand, hvilken
lovgivning der finder anvendelse. Den internationale
tingsrets almindelige princip om anvendelse af'lov-
givningen i det land, hvor en genstand befinder sig

(lex rei sitag), giver ikke en tilstreekkelig hensigts-

messig og forudsigelig retstilstand vedrerende dema-
terialiserede og immobiliserede vaerdipapirer. Rettig-
hedsstiftelse over disse typer.veerdipapirer registreres
pé-en konto hos en mellemmand, eksempelvis en vaer-
dipapircentral. Det er for tredjemand mere forudsige-
ligt at anvende den lovgivning, som kontoen er under-
givet, end loven i den stat, hvor et dematerialiseret
veerdipapir er udstedt, eller loven i den stat, hvor et
immobiliseret vaerdipapir fysisk métte befinde sig.
Immobiliserede vaerdipapirer er veerdipapirer, der fin-
des i fysisk form, men hvor stiftelse af rettigheder til
veerdipapiret ikke giver sig udslag i overdragelse af
papiret, men i registreringer pa en konto. Konventio-
nen pavirker ikke anvendelsen af lex rei sitae-reglen

pé fysiske verdipapirer, der ikke er immobiliserede,
men som i stedet fysisk overgives i forbindelse med
rettlghedsstlftelse :

" Konventionen bygger derfor i hghed med finality-
og collateral-direktiverne pd PRIMA-princippet,
hvorefter det afgarende er den lovgivning, som den
konto hos den relevante mellemmand, som det tings-
retlige spargsmal vedrerer, er undergivet. Dét folger
af PRIMA-princippet og er udtrykkeligt gentaget i
konventionens artikel 6, at det er uden. betydning,
hvor et immobiliseret vardipapir, der opbevares af en
mellemmand, méatte befinde sig fysisk.

Den relevante mellemmand er den mellemmand,
der fﬁref den pagzldende konto. Ejer en person var-
dlpaplrer, der er registreret pd en personen tilhgrende
individuel konto i en V&rdlpaplrcentral er det denne
konto, som det tmgsrethge spergsmél vedrerer, og
dermed Vaerdlpaplrcentralen der er den relevante mel-
lemmand, hvis det f.eks. skal afgeres, om en panteret
i kontoen kan ekstingveres af en konkurrerende retti g-
hed, Br forholdet i stedet det, at en persons eJendoms—
ret til vaerdipapirer alene er registret pa en konto i et
pengeinstitut, medens pengeinstituttet er registreret
som ejer af veerdipapirerne i vaerdipapircentralen pé
personens vegne (nomiﬁee), er det kontoen hos pen-
geinstituttet, der er den relevante konto ved bedom-
melsen af panterettigheder tilsagt af vardipapirernes
ejer. Drejer spergsmalet sig derimod om, hvilke tings-
retlige virkninger der er af dispositioner foretaget af
pengeinstituttet over nommee—kontoen i vardipapir-
centralen, er det denne konto, som de tingsretlige
sporgsmal vedrerer, og dermed vardipapircentralen,
der er den relevante mellemmand. Overdrager en kon-
tohaver vardipapirerne pa kontoen til eje eller til sik-
kerhed til den koritoferende mellemmand, er det fort-
sat kontohaverens hidtidige konto, som de tingsretlige
spergsmél vedrerer, og mellemmanden anses derf01
fortsat for den relevante mellemmand, uanset om véer-
dipapirerne ved overdragelsen overfores til en konto
hos tredjemand tilhgrende mellemmanden, jf. artikel
4, stk. 3.

Konventionens kapitel IT indeholder de egentlige
lovvalgsregler og bestemmer séledes, hvilken lovgiv-
ning der finder anvendelse pd de af konventionen om-
fattede tingsretlige sporgsmal vedrerende veerdipapi-
rer, der opbevares af en mellemmand

Den lovgivning, som konventionens lovvalgsregler
peger p4, finder anvendelse, uanset om der er tale om
lovgivningen i en stat, som har tiltrddt konventionen,
jf. artikel 9. Der ses ifelge artikel 10 bort fra lovvalgs-
regler i dennes stats lovgivning,
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Aftaler om lovvalg

Ifolge artikel 4 er udgangspunktet at'det er den lov-
givning, som-den relevante mellemmand og kontoha-
ver i kontoaftalen har aftalt skal geelde for aftalen, der
tillige finder anvendelse pé de tingsretlige spergsmal,
der mAite opstd vedrerende kontoen. Parterne kan dog
bestemme, at der for.de tingsretlige spﬂrgsmal skal
geelde en anden lovgivning end den, der finder anven-
delse pa kontoforholdet i gvrigt, se nedenfor.

Det er en forudseetning, at der i kontoaftalen udtryk-
kehgt‘ er truffet et lovvalg. Er intet udtrykkeligt lov-
valg foretaget i kontoaftalen, afgares det efter artikel
5, hvilken lovgivning der finder anvendelse pa tings-
retlige spargsmal vedrerende veerdipapirer pa konto-
en, Dette. geelder;. uanset om det efter deklaratoriske
lovvalgsregler matte vaere dbenbart, hvilken. lovgiv-
ning som regulerer kontraktsforholdet mellem konto-
haver og den kontofarende mellemmand. . :

Kontohaver og den kontofarende mellemmand kan
treeffe bestemmelse .om, at en anden lovgivning end
den, de udtrykkehgt har aﬁalt skal regulere deres
‘ kontraktrethge forhold, skal regulere de tmgsrethge

spergsmal, der métte opsté vedrerende veerdipapirer- -

ne pa kontoen. Ogsé en sadan bestemmelse skal vare
udtrykkelig for at veere gyldig. Det kan eksempelvis
vedtages, at det mdbyrdes forhold mellem parterne re-
guleres efter dansk ret, men at de tmgsrethge spergs-
mal, der métte opstd vedrerende kontoen, reguleres af
Jovgivningen i staten New York.

Oprettelse af en individuel konto i en vaerdipapir-
central sker oftest gennem et kontoferende institut, Et
kontofarende institut anses ikke for'en mellemmand i
konventionens forstand ‘i relation til en ‘individuel
konto i en veerdipapircentral, jf. artikel 1, stk. 3. Den
relevante mellemmand er vardipapircentralen. -Nér
det-skal vurderes, om kravene i artikel 4 til en’ lov-
valgs-aftale er opfyldt, bliver det afgerende derfor, i
hvilket omfang det kontoferende institut kan anses for
at have indgdet aftalen med kontohaver pa vegne af
veerdipapircentralen. Kan lovvalgsaftalen vedrerende
den individuelle konto i veerdipapircentralen ikke an-

- ses for indgéet pd vegne af veerdipapircentralen, fore-
ligger der ikke en lovvalgsaftale mellem kontohaver
og den relevante mellemmand. Fglgelig mé det afge-
res efter artikel 5, hvilken lovgivning som. finder an-
vendelse pé tingsretlige sporgsmél vedrerende veerdi-
papirerne pa kontoen.

. Selvom der er truffet en udtrykkehg lovvalgsaftale
i kontoaftalen, anvendes den valgte lovgivning alene
pa tingsretlige spergsmal vedrorende verdipapirerne
pé kontoen, hvis mellemmanden ved aftalens indgdel-
se havde et forretningssted i den stat, hvis lovgivning

er valgt. Denne betingelse er begrundet i, at kontoha-
ver og den kontoferende mellemmand ikke ved deres
aftale skal kunne undergive tredjemand en lovgivning
i en stat, som mellemmanden ikke har nogen reel til-
knytning til. I relation til en individuel konto i en var-
dipapircentral er det veerdipapircentralen, som er den
relevante mellemmand, hvorfor det. er uden betyd-
ning, hvor det kontoferende institut matte have forret-
ningssteder, Det er et krav, at der er tale om et forret-
ningssted, som ved lovvalgsaftalens indgéelse alene
eller dog i samarbejde med andre forretningssteder re-
gelmassigt beskeeftigede sig'med at fore veerdipapir-
konti, Det folger af kravet om forretningssted, at sa

‘lenge Verdipapircentralen A/S alene har kontor i

Danmark, kan individuelle konti i Vaerdipapircentra-
len A/S alene underglves dansk ret.

- Har kontohaver: og den kontoferende mellemmand
valgt lovgivningen i en stat, hvori mellemmanden
ikke havde forretningssted ved aftalens indgaelse, ud-
peger artikel 5, hvilken lovgivning der skal finde an-
vendelse.pa de tingsretlige spergsmal.vedrerende
veerdipapirerne pa kon’toen. Dette medferer ikke, at
lovvalget som sddant anses for ugyldigt i alle hense-
ender. Selvom lovvalget ikke opfylder konventionens
krav til et tmgsrethgt lovvalg, kan det veere gyldigt ef-
ter de regler, som gelder om lovvalg i kontrakt. I sd
fald vil den valgte lovgivning regulere forholdet mel-
lem kontohaver og den kontofmende mellemmand
‘men ikke de tingsretlige spargsmal i forhold til tredje-
mand, der mate opstd i relatlon til vaerdipapirerne pa
kontoen

Eﬁer‘f@lg’eﬁde cendringer i afialer om lovvalg

Kontohaver og den kontofarende mellemmand kan
efterfolgende &ndre deres lovvalgsaftale. Arsagen til,
at parterne ensker dette, kan. eksempelvis veere; at
kontohaver i forbindelse med optagelse af ldn mod
pant i kontoen bliver medt med et krav om, at en be-
stemt lovgivning skal regulere de tingsretlige virknin-
ger af pantseetningen. En efterfolgende lovvalgsaftale
skal for at opfylde kravene til et.gyldigt tingsretligt
lovvalg mdeholde et udtrykkehgt valg af lovgivnin-
gen i en stat, hvor mellemmanden havde et forret-
ningssted pa tidspunktet for, denne aftales 1ndgaelse
jf. artikel 4.

En, sadan efterfolgende aendrmg af lovvalg kan pé-
virke en tredjemand, der har handlet i tillid til den op-
rindeligt -valgte lovgivning, dvs. den lovgivning der
fandt anvendelse indtil indgéelsen af aftalen om an-
dring af lovvalget. Den lovgivning, der efter indgael-
sen af aftalen om endring af lovvalget er afgerende i
tingsretlige henseende, vil ofte indeholde materielle
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regler, der beskytter en tidligere stiftet rettighed - pa-
rallelt med de regler om losere, som beskytter en ret-
tighed over lasere stiftet inden leserets flytning til en
anden stat. Trods dette blev det imidlertid af flertallet
af stater anset for hensigtsmaessigt at regulere virknin-
gen af aftaler om @ndret lovvalg. I artikel 7 er det be-
stemt, at den oprindeligt udpegede lovgivning trods
den nye lovvalgsaftale vedbliver med at regulere visse
tingsretlige spergsmél vedrerende rettigheder stiftet
for den nye aftales indgéelse. Det drejer sig navnlig
om spergsmélet om, hvorvidt en sddan rettighed er be-
skyttet mod retsforfelgning. Reglen geelder kun i for-
hold til rettighedshavere, der ikke har samtykket til af-
talen om endring af lovvalg. Da panthavere ma for-
modes oftest at ville sikre sig, at den pantszttende
kontohaver ikke uden panthavers samtykke kan indga
en ny lovvalgsaftale med mellemmanden; mé artikel 7
forventes at fa beskeden betydning i praksis.

Artikel 7 finder ikke anvendelse i tilfeelde, hvor

veerdipapirer overfores fra en konto til en anden kon-
to, uanset om overferslen medferer, at veerdipapirerne
undergwes en ny lovgivning.

Lovvalget i mangel af aftale herom

Safremt der ikke foreligger et aftalt lovvalg, der op-
fylder kravene i artikel 4, anvendes ifelge artikel 5,
stk. 1, lovgivningeni den stat, hvor det af den konto-
forende mellemmands forretningésteder, hvormed
kontoaftalen blev indgaet, ligger. Det er dog en forud-
setning, at det klart og utvetydigt er angivet i konto-
aftalen, igennem hvilket forretningssted kontoaftalen
er indgdet. Endvidere er det — ligesom ved aftalt lov-
valg i henhold til artikel 4 — et krav, at der er tale om
et forretningssted, som ved kontoaftalens indgéelse
alene eller dog i samarbejde med andre forretningsste-
der regelmaessigt beskaftigede sig med at fore veerdi-
papirkonti., En vernetingsaftale opfylder ikke i sig
selv kravene til at vaere en angivelse af, med hvilket
kontor aftalen er indgaet.

1 de fleste tilfzelde vil det folge af reglerne i artikel ‘

4 og artikel 5, stk. 1, hvilken lovgivning der finder an-
vendelse. Der kan imidlertid opsta situationer, hvor
dette er ikke tilfeeldet. Eksempelvis kan parterne have
valgt lovgivningen i en stat, hvor mellemmanden ikke
har noget forretningssted. Et andet eksempel kunne
vare en kontoaftale, som hverken indeholder lov-
valgsklausul eller klar angivelse af det forretnings-
sted, hvormed aftalen er indgéet. Endelig kan nzevnes,

at der for sd vidt angér individuelle konti i veerdipapir--

centraler kan foreligge tilfeelde, hvor der ikke forelig-
ger nogen egentlig kontoaftale mellem kontohaver og
den relevante mellemmand (veerdipapircentralen),

men alene en aftale mellem kontohaver og det konto-
forende institut.

Hvor det ikke efter artikel 4 eller artikel 5, stk. 1, er
afklarét, hvilken lovgivning der finder anvendelse,
gzlder som udgangspunkt lovgivningen i den stat,
hvor mellemmanden er registreret, jf. artikel 5, stk. 2.
Er mellemmanden et dansk aktieselskab, vil dansk ret
séledes finde anvendelse. Er mellemmanden ikke re-
gistreret i nogen stat, eksempelvis fordi mellemman-
den er en fysisk person, anvendes loven i den stat,
hvor mellemmanden har sit forretningssted - og i til-
feelde af flere forrétningssteder - hovedkontoreét, jf. ar-
tikel 5, stk. 3. Ved anvendelsen af artikel 3, stk. 2-3,
er det afgerende forholdene ved kontoaftalens indgé-
else. Er der ikke indgéet en egentlig kontoaftale mel-
lem kontohaver og mellemmanden, ses i stedet pa for-
holdene ved abningen af kontoen. - »

Selvom kontohaver og den kontoferende mellem-
mand ikke ved aftalens indgéelse har foretaget et lov-
valg; der opfylder kravene i artikel 4, kan en sadan af-
tale efterfolgende indgés. Betydningen heraf for Tet-
tigheder, som er stiftet inden lovvalgsaftalens indgé-
else, reguleres af artikel 7, jf. herom ovenfor. '

Konventionens betydmng for anvendelsen af znsol—
vensretlige regler

Speirgsmalet om, hvorvidt en rettlghed nyder tings-
retlig beskyttelse, vil ofte opstd i tilfeelde af insolvens-
behandling. Det er i artikel 8, stk. 1, preeciseret; at den
lovgivning, som finder anvendelse efter konventio-
nens lovvalgsregler, skal anvendes pa de tingsretlige
sporgsmél, der omfattes af konventionen, nanset om
der indledes insolvensbehandling. Reglen er navnlig
indsat for at sikre, at domstolen i den stat, hvor insol-
vensbehandlingen indledes, ikke opfatter spergsmalet
om en rettigheds beskyttelse mod ekstinktion i tilfeel-
de af insolvensbehandling som et insolvensretligt
sporgsmél, der falder uden for konventionens anven-
delsesomréade. Hvis der indledes insolvensbehandling
i en kontraherende stat, skal domstolene i staten sale-
des afgare de tingsretlige spergsmal, der omfattes af

* konventionen, efter den lovgivning, der geelder efter

artikel 4 og 5.

1 artikel 8, stk. 2, litra a, er det preeciseret, at kon-
ventionen ikke pavirker anvendelsen af omstedelses-
regler samt regler om konkursorden. Konventionen
tager saledes ikke stilling til, hvilken lovgivning der
regulerer spergsmélet om omstedelse og konkursor-
den. Dette afgeres fortsat efter de lovvalgsregler, som
métte geelde herom i den stat, hvor insolvensbehand-
lingen finder sted.
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"I artikel 8, stk. 2, litra b, er-der gjort en undtagelse
til reglen om, at domstolene trods indledningen af in-
solvensbehandling skal anvende den lovgivning, som
folger af konventionens lovvalgsregler, pé tingsretlige
sporgsmal, herunder med hensyn til kravene til reali-
sation. Ifelge artikel 8, stk. 2, litra b, hindrer konven-
tionen . sdledes, ikke anvendelse af insolvensretlige
regler, der udskyder eller suspenderer en rettighedsha-
vers adgang til:at fyldestgere sine rettigheder i tilfzel-
de af insolvensbehandling. En domstol, typisk i den
stat, hvor insolvensbehandlingen finder sted, kan séle-
des anvende statens egne insolvensretlige regler af
denne karakter, uanset om rettighedshaver efter den
lovgivning, som gzlder efter konventionen, matte
have . separatiststatus, dvs. ret til at fyldestgere sine
rettigheder trods insolvensbehandlingen. Reglen i ar-
tikel 8, stk. 2, litra b, vil nappe fi nogen betydning
under danske insolvensbehandlinger, da panthavere
og andre rettighedshavere over vaerdipapirer efter den
danske konkurslovgivning kan sege fyldestgerelse,
uanset om der foregér insolvensbehandling.r

Ordre public, internationalt praaceptzve bestemmelser
og Jfortolkning - T : ~

I overensstemmelse med,almindéligé international-
privatretlige principper opretholder konventionen

domstolenes ret til at anvende egne internationalt pree-

ceptive bestemmelser, dvs. nationale preeceptive reg-
ler der anvendes, selv om en afgerelse i ovrigt skal
treeffes pa grundlag af et andet lands lovgivning, samt
til at afvise at anvende bestemmelser i udenlandsk ret,
hvis dette konkret vil fare til et resultat, der strider
mod grundlzeggende retsprincipper i domstolsstaten

it artikel 11. Disse bestemmelser ma dog som folge af
konventionens anvendelsesomréde antages at fi me-
get begranset betydning. Domslolene skal fortolke
konventionens bestemmelser i lyset af dens internati-
onale karakter under hensyntagen til det enskelige i en
ensartet anvendelse af reglerne i alle kontraherende
stater. Om fortolkning af kontoaftaler indgéet inden
konventionens ikrafttreeden, se nedenfor.

Overgangsregler

Konventionens lovvalgsreglér vil i mange tilfzelde
fore til samme resultat som de lovvalgsregler, der i
dag anvendes af de enkelte stater. Der er imidlertid et
behov for at regulere konventionens betydning for ret-
tigheder stiftet for konventionens ikrafttreeden, samt
for kontoaftaler mdgaet for dette tidspunkt.

En domstol i en kontraherende stat kan blive fore-
lagt en konflikt mellem en rettighed stiftet for konven-
tionens ikrafttraeden i denne stat og en rettighed stiftet

derefter. Ifolge artikel 15 skal en sadan konflikt be-
demmes efter den lovgivning, der udpeges af konven-
tionens lovvalgsregler. At den lovgivning, der finder
anvendelse efter konventionens lovvalgsregler, er den
afgerende, medferer ikke nedvendigvis, at en rettig-
hed stiftet for konventionens ikrafttreeden ekstingve-
res.af en rettighed stiftet efter dette tidspunkt. Kon-
ventionen regulerer alene, hvilken lovgivning der af-
gor rettighedskonflikten, og ikke det materielle
sporgsmal om, hvilken rettighed der har bedst priori-
tet. Hvis konventionens lovvalgsregler forer til anven-
delse af dansk ret, mé det.séledes afgeres efter mate-
riel dansk ret, om eksempelvis en panthaver, der i god
tro har iagttaget sin sikringsakt efter dansk ret, kan ek-
stingvere en rettighed stiftet -inden konventlonens
ikrafttreeden. Efter de gaeldende danske lovvalgsiegler
vedrerende vaerdlpaplrer, der opbevares af en mellem-
mand, mé det antages, at en rettigheds tingsretlige be-
skyttelse ‘skal bedemmes efter loven i den stat, hvor
kontoen fares. En Trettighed, der inden konventionens
ikrafttreeden her i landet, er sikret mod kreditorfor-
folgning i henhold til loven i den stat, hvor kontoen
fores, bevarer efter dansk materiel ret denne beskyt-

- telse efter konventionens ikrafttraeden. Passivitet fra

rettighédshziVerenS side kan dog formentlig efter om-
stendighederne medfare fortabelse af beskyttelsen.

Konventlonen omfatter vaerdipapirkonti og konto-
aftaler, der er oprettet inden konventionens ikrafttrae-

“den, jf. artikel 16, stk. 1. I de fleste retssystemer har

man ikke hidtil ved aftale udtrykkeligt kunnet fastleg-
ge, hvilken lovgivning der regulerer de tingsretlige
sporgsmal vedrerende veerdipapirer, som .opbevares
af en mellemmand. Anvendelsen af konventionen pa
eksisterende kontoaftaler ngdvendigger derfor, at der
opstilles nogle regler om fortolkning af kontoaftaler
indgaet for konventionens ikrafitreeden. Da der blandt
staterne var forskellige ensker om og behov for serli-
ge fortolkningsregler, har en stat i forbindelse med til-
tredelse af konventionen visse muligheder for at vael-
ge, hvilke af fortolkningsreglerne der skal gelde. -

Hvis en aftale henviser til konvehtidnen, formodes
parterne at have formuleret aftalen under hensyntagen
til konventionens almindelige bestemmelser. En dom-
stol i en kontraherende stat skal derfor kun anvende de
seerlige fortolkningsregler i artikel 16, stk. 3-4, pa af-
taler, der er indgdet for konventionens ikrafttreeden i
denne stat, og som ikke indeholder en henvisning til
konventionen. En stat kan efter artikel 16, stk. 2, er-
kleere, at domstolene i denne stat alene skal anvende
de sarlige fortolkningsregler pé aftaler, der er indgfiet
for konventionens generelle ikrafttreeden, jf. herom
artikel 19, stk. 1. Baggrunden for denne Jmulighed for
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at indskraenke fortolkningsreglernes anvendelsesom-
rade er, at nogle stater var af den opfattelse, at marke-
det métte indrette sig efter konventionens regler alle-
rede fra det tidspunkt; hvor konventionen generelt
tradte i kraft. Af hensyn til den ensartede anvendelse
af konventionen i EU-medlemsstaterne vil det vaere
hensigtsmeessigt, oin Den Europziske Union og med-
lemsstaternes enten enes om, at alle undlader at afgive
erkleering efter artikel 16, stk. 2, eller om, at alle afgi-
ver sadan erklaering. Hvis Den Europeeiske Union til-
treeder konventionen s& hurtigt, at konventionens
ikrafttreeden i Den Europeeiske Union falder sammen
med konventionens generelle ikrafttraeden, bliver der
ikke behov for at overveje, om der skal afglves erklae-
ring efter artikel 16, stk. 2.

Ifolge artikel 16, stk. 3, skal en kontoaftale, hvis ud-
trykkelige vilkdr i henhold til den lovgivning, som
geelder i forholdet meilem kontohaver og den konto-
forende mellemmand, forstds som en aftale om, at et
eller flere tingsretlige spergsméil vedrerende kontoen
skal afgeres efter en bestemt stats lovgivning, sidestil-
les med en aftale efter artikel 4 om, at denne lovgiv-
ning finder anvendelse pa de tingsretlige spergsmal
vedrerende kontoen. Reglen har serligt betydning for
eksisterende kontoaftaler, som kontraktretligt er un-
dergivet loven i en stat i USA, da den amerikanske
Uniform Commercial Code giver mulighed for ved et
serligt ordvalg at vedtage, hvilken lovgivning der er
afgerende i tingsretlig henseende. Reglen vil pa grund
afreglen i artikel 16, stk. 4, jf. nedenfor, kun sjaeldent
fa selvstaendig betydning for aftaler, som kontrakiret-
ligt er undergivet andre staters lovgivning. :

Ifplge artikel 16, stk. 4, skal en bestemmelse i en
kontoaftale om, at kontoen fores i en bestemt stat, si=
destilles med en-aftale efter artikel 4 om, at loven i
denne stat finder anvendelse pa de tingsretlige sporgs-
mal vedrerende veardipapirerné pa kontoen. Reglen
har betydning for de eksisterende kontoaftaler, der in-
deholder bestemmelse om, hvor kontoen fares. Reg-
len geelder ogsa for stiltiende aftaler, hvilket kan have
betydning i tilfeelde, hvor det ud fra omsteendigheder-
ne er klart, at parterne anser kontoen for foit i efi be-
stemt stat, men ikke udtrykkeligt har anf@rt dette i
kontoaftalen.

Det er en betingelse for anvendelse af reglerne i ar-
tikel 16, stk. 3 og 4, at mellemmanden ved kontoafta-
lens indgaelse havde et forretningssted i den stat, hvis
lovgivning udpeges efter fortolkningsreglerne.

Artikel 16, stk. 3 og 4, kan fore til modstridende re-
sultater i tilfeelde, hvor kravene i begge bestemmelser
er opfyldt. Der kunne eksempelvis veere tale om en

kontoaftale, der kontraktretligt er undergivet reglerne
i en stat i USA, for eksempel i staten New York, og
som indeholder bestemmelser, der efter staten New
Yorks lovgivning ma anses for et tingsretligt valg af
loven i staten New York, men som tillige indeholder
bestemmelse om, at kontoen fares et andet sted, ek-
sempelv1s i'Danmark. T sidanne tilfzelde gér reglen i
artikel 16 stk. 3, som udgangspunkt forud, jf. artikel
16, stk. 4. I eksemplet vil aftalen saledes blive fortol-
ket som et valg afloven i staten New York. En stat kan
imidlertid i medfor af artikel ‘16, stk. 3, erklere, at
domstolene i-den pageldende stat ikke skal anvende
reglen i artikel 16, stk. 3, pa aftaler, hvori det udtryk-
keligt er bestemt, at kontoen fores i en bestemt stat.
Dette vil i eksemplet fa den virkning, at domstolene i
en stat, der har afgivet en sidan erklzering, skal anven-
deloven i Danmark, jf. artikel 16, stk. 4.Daman ihid- -
tidig EU-regulering har lagt vaegt pa, hvor konti fores,
og da detté formentlig har haft afsmittende virkning
Dpé kontraktpraksis, m4 det forventes at Den europeei-
ske Union .og EU-imedlemsstaterne veelger at afgive
erkleering efter artikel 16, stk. 3.

Fortolkningsreglerne i artikel 16, stk. 3 og 4, tilsig-
ter at skabe forudsigelighed om fortolkningen af kon-
toaftaler, som er indgéet for konventionens ikrafttrae-
den. Formélet hermed er bl.a. at s1k1e at konventio-
nens 1krafttraeden ikke n:advendlggﬂr en revision af
alle eks1sterende kontoaftaler, men alene at markedet

ved mdgaelse af nye aftaler efter konventionens

ikrafttreeden indretter sig efter de almmdehge lov-
valgsregler i artikel 4 og 5. Parter i en aftale indgéet
for konventlonens ikrafttreeden kan, hvis de ikke me-
nef, at reglerne i artikel 16 forer til en hensigtsmessig
fortolkning af deres aftale, indgd en lovvalgsaftale,
der opfylder kravene i artikel 4. Er der ien sidan lov-
valgsaftale henvist til konventionen, finder fortolk-
ningsreglerne i artikel 16 herefter ikke anvendelse pa
aftalen, Jf ovenfor

Gmnland og F eroerne -

Der skal i forbinidelse med ratifikatiori afgives ér-
kleering efter artikel 20, hvis konventionen ikke skal
gzlde i Gronland og pa Fereerne. Omfattes Grenland
og Feergerne af reglerne, skal der tages stilling til, om
der skal afgives étkleering efter artikel 12, stk. 4. Dette
vil i givet fald medfare, at kontohaver og den konto-
ferende mellemmand alene kan aftale, at tingsretlige
sporgsmal vedrerende vaerdipapirer pa kontoen skal
afgeres efter gronlandsk henholdsvis feresk ret, hvis
mellemmanden ved aftalens indgéelse havde et fotret-
ningssted i Grenland henholdsvis pé Fergerne.
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"Til§3 -

T11 nr. 1 : S
- Den foreslaede aendnng vedrerer deﬁmtlonen af et
finansieringsinstitut. Definitionen bringes ved-lovfor-

slaget i overensstemmelse med direktiver pa det fi-

nansielle omrade. AEndringen sker alene som folge af
en pracisering af det engelske »acquire holdings, jf.
definitionen af et finansieringsinstitut i art'1, nr. 5, i
Europa-Parlamentets og Radets Direktiv 2000/12/EF,
soim oversat til dansk vil vaere »erhverve kapitalande-
le. :

Tii nr. 2 :

Det foreslés, at den tilladelse, som et investerings-
forvaltmngsselskab kan fa efter § 10, stk. 2, ikke skal
gaelde for fowaltnmg afimidler, der tilhorer selskaber,
som er koncernforbundne med mvestermgsforvalt-
ningsselskabet.

Formélet hermed er at sikre en adsk1llelse af for-
valtningen af kundemidler fra forvaltningen af egne
miidler. Det gores ved at forbyde, at investeringsfor-
valtningsselskabet forvalter midler, der tilhorer sel-
skaber, der er koncernforbundne med 1nvester1ngsfor—
valtningsselskabet.

Da det er muligt for investeringsforeninger, special=
foreninger og godkendte faimandsforeninger at eje et
investeringsforvaltningsselskab, som ' adrinistrerer
disse, er det for at forebygge misforstaelser dirckte an-
ferrt, at disse foreninger er undtaget fra forbuddet.

Bestemimelsen medferer ikke, at et depotselskab
forhindres i at have en beholdnmg foremngsandele i
egenbeholdmngen

Forbuddet i § 10, stk. 2, inod at et mvestermgsfor-
valtningsselskab forvalter midler, som tilherer et sel-
skab, som er koncernforburidet med investeringsfor=
valtningsselskabet, vedrerer forvaltning af sidatine
midler efter en individuel portefaljepleje. Forbuddet
hindrer saledes ikke, at et livsforsikringsselskab eller
en bank, der er i koncern med et investeringsforvalt-
ningsselskab, kan investere deres egne midler i andele
udstedt af en irivesteringsforéning, som admmlstleles
af mvestermgsforvaltnmgsselskabet

Til nr. 3, 4; 9-11, 14, 16-18, 34, 36, 38 og 45

Der er tale om konsekvénsréttelséi som folge af, at
forslaget til lov om investeringsforeningei og spécial-
foreninger samt andre kollektive investeringsordnin-
ger m.v., ogsd omfatter fimandsforeninger og andre
kollektive investeringsordninger, jf. forslaget til lov
om investeringsforéninger og specialforeninger- sarit
andre kollektive investeringsordninger m.v. §§ 111-
115.

Til ar.’5 :

Forslaget retter op pa en feJl s& bestemmelsen som
forudsat svarer til den tidligere bestemmelse i lov oni
f0151kr1ngsv1rksomhed

Til nt. 6

~ Ved lov.nr. 421 af 10. juni 2003 om aendrmg aflov
om Arbejdsmarkedets Tilleegspension blev der givet
den enkelte kontohaver i Arbejdsmarkedets Tillaegs-
pension (ATP) mulighed for at flytte hele sin SP-kori-

to til et andet pensionsinstitut (livsforsikringsselskab,

pensionskasse eller pengeinstitut). Ved SP-konto for-
stas en sarskilt konto hos ATP, hvor lenmodtagere i
medfer af lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension
skal foretage en sarlig pensionsopsparing. Livsforsik-
ringsselskabér og tvergiende pensionskasser kan som
udgangspunkt ikke administrere de serskilte SP-kon-
ti, da den traditionelle definition af forsikringsvirk-
somhed er, at der er tale om en forsikring; hvis der
foreligger en aftale o ‘overta_gels’e af en risiko (gko- -
riomisk tab) for en uvis begiventieds indtratden mod et
vederlag, der kan beregnes statistisk. Den szrlige SP-

konto indeholder ingen risikoelementer. Pengeinsti-

tutter kan allerede administrere ordninger af lignende
ait. Forudsetiingen for at pensionsinstitutter kan ad-
tinistreré de saerskilte SP-konti fra 1: jatmar 2005 et,
at den nye konto etableres pa vilkar svarende til dem,
der gzelder for SP-Konti i ATP. Dette indebeerer blandt
andet, at der ikke kan ske udbetaling af midlér til kori-
tohaveren for end det fyldte 65 4r; og at udbetalingen
skal folge de bestemmelser, der gaelder for udbetalin-
gen af SP-midler i ATP. Ved flytning af den serskilte
SP-konto er det de modtagende pensionsinstitutter
der har ansvaret for, at den opiettede saarskllte 'SP-
konto opfylder de serlig krav, der stilles.

L1vsfor51kr1ngsselskabe1 og tvaergaende petisions-
kasser har et indgaende kendskab til pensionsproduk-
ter, herunder produkter tilknyttet invester ingsfonde.
Det vil saledes ikke i praksis vere vanskellgt for disse
pensionsinstituttet at admnnstrere de sarskilte SP-
konti mied de krav, der Talger vedwrende kapitalkrav,
1nvester1ngsreglel og. 1egnskabsmaess1g placeri ing af
midlerne.

Pa ‘den baggrund foreslas det, at der gives livsfor-
51kr1ngsselskaber og tvergdende pensmnskassel mu-
lighed for at modtage oprette og admlmstl ere de seer-
skllte SP- kont1

Til nr.

Der fmeslas indsat en henv1s111ng til § 5, nr. 5, da
der -eliers ‘er risiKo for, at »administrationssélskab«
som anfert i besteminelsen forveksles med det admi-
nistrationsselskab, som udelukkende “admiitistrerer
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specialforeninger. Andringen preeciserer siledes, at
det administrationsselskab, der henvises til i bestem-
melsen, er et administrationsselskab som navnt i lov
om finansiel virksomhed § 5, nr. 5, og ikke et admini-
strationsselskab, som udelukkende administrerer spe-
cialforeninger, og som derfor ikke ma kalde sig et in-
vesteringsforvaltningsselskab, jf. forslagets § 3, nr.
45,

Tilnr. 8 .

Det foreslas at ophaeve 3. pkt., idet 3 pkt. omfattes -

af formuleringen i 2. pkt. Der er siledes alene tale om
en redaktionel endring.

Tilnr. 12

Den foresliede @ndring er dels en konsekvensret-
telse som folge af, at lov om investeringsforeninger og
specialforeninger foreslas udvidet til at omfatte fa-
mandsforeninger, dels et forslag om at udvide bestem-

melsen saledes, at udenlandske investeringsinstitutter,

som er godkendt af en kompetent myndighed i et an-
det land inden for den Europziske Union eller et land
som Fallesskabet har indget aftale med p4 det finan-
sielle omrade i medfor af Ridets direktiv 85/611/EQF
(UCITS-direktivet) samt udenlandske investeringsin-
stitutter, jf. forslaget til lov om investeringsforeninger
og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. §§ 11 og 16, ogsé er omfattet af
undtagelsen.

Til ar. 13

" Det foreslas som noget nyt, at flertallet af medlem-
merne af bestyrelsen for et investeringsforvaltnings-
selskab ikke mé veere medlemmer af bestyrelsen for
eller ansat i selskaber, som en forening eller andre in-
vesteringsordninger, som administreres af investe-
ringsforvaltningsselskabet, har indgaet vasentlige af-
taler med, eller veere medlem af bestyrelsen for eller
ansat i andre selskaber, som er koncernforbundne med
disse selskaber.

Bestemmelse er en ékaerpeIse af en eksisterende be-
stemmelse, saledes at bestemmelsen tillige vedrerer
bestyrelsesposter og anszttelser i selskaber, som en
forening eller andre investeringsordninger, som admi-
nistreres af det pageeldende investeringsforvaltnings-
selskab, har indgéet vasentlige aftaler med. Der vil
dog blive indsat en overgangsbestemmelse, siledes at
bestyrelsesmedlemmer, der ved lovens ikrafttreeden
varetager hverv eller anszttelser, som er omfattet af
forbuddene i forslagets § 3, nr. 13, kan fortsatte som
bestyrelsesmedlemmer i investeringsforvaltningssel-
skabet indtil udlebet af den periode, hvor de er valgt.
Herefter kan de ikke genveelges.

Med bestemmelsen pélagges der restriktioner for
den indflydelse, som andre selskaber som en forenin-
gen har indgaet vaesentlige aftaler med, kan udeve i
foreningens investeringsforvaltningsselskab. Dette er
et vaesentligt led i de veernsregler, som i det samtidig
fremsatte lovforslag om investeringsforeninger og
specialforeninger og andre kollektive investerings-
ordninger m.v. foreslas indfert til aflgsning af Finan-
stilsynets hidtidige forbud imod, at foreningens depot-
selskab tillige mé eje forenlngens investeringsforvalt-
ningsselskab. ' : . :

Et andet selskab, som foreningen har indget ve-
sentlige aftaler med, kan veare et selskab, som forenin-
gen har indgéet aftaler med om f.eks. investeringsfor-

_valtning, investeringsridgivning, vardipapirhandel

eller markedsforing. Vesentlighedskriteriet anses for
opfyldt, hvis aftalen vedrerer foreningens kernefunk-
tioner, eller den efter foreningens forhold er af betyde-
lig ﬂkonomlsk st;arrelse

Tilor. 15

Den foresliede bestemmelse er en skaefpelse afen
eksisterende bestemmelse.

Det foreslés, at der indsaettes en veernsregel i stk. 2,
der skal sikre, at direkteren og ansatte i et investe-
ringsforvaltningsselskab ikke er i et athengighedsfor-
hold til depotselskabet eller et andet selskab, som en
af de foreninger eller ordninger, som investeringsfor-
valtningsselskabet administrerer, har indgaet vaesent-
lige aftaler med. Bestemmelsen skal saledes medvirke
til at undgd interessekonflikter. Bestemmelsen skal
ogsd medvirke til at sikre, at der er en gen51d1g kon-
trolfunktion mellem depotselskabet, der har serlige
forpligtelser, jf. lov om finansiel virksomhed § 106,
stk. 2, i forhold til de foreninger, som det er depotsel-
skab for og investeringsforvaltningsselskabet, der
ogsa skal serge for, at foreningen administreres be-
tryggende. Investeringsforvaltningsselskabet skal pa
sin side serge for, at depotselskabet og de andre sel-
skaber, som de administrerede foreninger har indgaet
vaesentlige aftaler med, opfylder deres forpligtelser i -
henhold til de aftaler, som er indgdet med foreningen
eller dets forvaltningsselskab. Der vil dog blive indsat
overgangsbestemmelse, der giver mulighed for, at di-
rekterer og andre ledende medarbejdere, der ved lo-
vens ikrafitreeden har bestyrelsesposter, som er omfat-
tet af forbuddene i forslagets § 3, nr. 15, kan fortsatte
som bestyrelsesmedlemmer indtil udlebet af den peri-
ode, hvor de er valgt. Herefter kan de ikke genvalges.
Overgangsbestemmelsen giver ligeledes mulighed
for, at direkterer og andre ledende-medarbejdere, der
ved lovens ikrafitreeden lovligt har ansattelse som er
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omfattet af forbuddene i § 99, stk. 2, kan fortseette sé-
dan ansettelse, efter-at ansattelsen er anmeldt til Fi-
nanstilsynet. -

Til or. 19

Den foresldede @ndring er en konsekvensrettelse
som folge af, at § 34 i den nuvzrende lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger videreferes i
§ 45'1 forslaget til lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v.

Til nr. 20

Som felge af forslaget i § 3, nr. 6, om at give forsik-
ringsselskaber mulighed for at modtage sarskilte SP-
konti, foreslas det, at kravet til basiskapitalen for de
modtagne sarskilte SP-konti fastsates til 25 procent
af det seneste regnskabsars forsikringsmeessige admi-
nistrationsomkostninger forbundet med disse konti.
Forslaget svarer til det krav til basiskapitalen, som
geelder for forsikringsselskaber og tvaergéende pensi-
onskasser, der har tilladelse til forsikringsklasse IIT, jf.
bilag 8 i lov nr. 453 af 10. Juni 2003 om finansiel virk-
somhed, hvor selskabet ikke har pataget sig en inve-
steringsrisiko, og hvor det belab, der skal daekke de i
formkrmgsaftalen fastsatte dr1ftsomkostmnger, ‘ikke
fastszettes for en periode pa over 5 Ar.

Til nr. 21-23

Der er tale om redaktionelle éeﬁdringef som folge af

@ndringen i § 126, stk. 1, if. forslagets § 3, nr. 20.

Til r. 24 og 25

Det foreslas, at s&rhge bonushensaettelser skal ud-
betales til kunden ved opsigelse af fors1kr1ngen ogved
overforsel fra et selskab til et andet i forbindelse med
jobskifte. Dette skal 51k1e at selskabets anvendelse af
de seerlige bonushensettelser til r181k0V1111g kapital er
rimelig for kunderne i henhold til lovgivningens reg-
ler om, at forholdene skal vaere rimelige og betryggen-
de for forsikringstagerne. Baggrunden herfor er, at in-
tentionen med serlige bonushensettelser. er, at kun-
derne kommer med kapital svarende til det kapital-
krav, de giver anledning til, men at de s til gengzld
skal have denne retur, nar kapitalkravet falder bort

_som folge af, at kunden bliver pensioneret, opsiger af-
talen eller skifter job.

Den andel af den kollektive andel af saerhge bo-
nushensattelser, som skal medgé den forsikrede ved
beregningen af tilbagekebsverdier eller ved jobskifte,
skal veere 1 forhold til den andel, som den forsikrede
har bidraget til opbygningen af.

_ Nér serlige bonushenszttelser anvendes til at deek-
ke solvenskravet, ma det ikke fore til, at pensionsinsti-
tuttets mulighed for at leve op til kapitalkravet bliver
forveerret. Dette kan eksempelv1s vere tilfeldet, hvis

mange kunder ﬂytter deres opsparing pa samme tid.
Der foreslas derfor indsat en betingelse om, at kunder
kun kan i udbetalt deres individuelle og Kollektive
andel i forbindelse med ops1gclse safremt andelen af
seerlige gode kapitalelementer ikke som folge heraf
falder til under 1/3 af pensionsinstituttets kapitalkrav.
Séfremt en kunde ikke kan fa sin andel af de seerlige
bonushensattelser ‘med ved opsigelse som folge af

~ pensionsinstituttets kapitalsituation, fér kunden . sin

andel, nar livsforsikringsselskabets eller den tvaerga-
ende pensionskasses kapitalsituation tillader det. Det-
te folger af betingelsen om, at seerlige bonushenseet-
telser kun kan medtages, safremt selskabet opfylder
solvenskravet i § 273, stk. 3, or. 3, i lov om ﬁnan51e1
virksomhed.

Dette betyder, at et pensionsinstitut kan'Komme i en
situation, hvor selskabet har mere end 1/3 af solvens-
kravet dekket af serlige gode kapitalelémenter og
derfor skal udbetale swrlige bonushensattelser til
kunder i henhold til endringsforslaget uden, at livs-
forsikringsselskabet eller den tveergdende pensions-
kasse opfylder lovens kapitalkrav, jf. § 126.. -

For at sikre at forslaget harmonerer med den tradi-
tionelle opfattelse af, at indflydelse og indskud af seer-
lig god kapital af egenkapitallignende karakter folges
ad, foreslés det, at selskaber, der anvender serlige bo-

nushenseettelser, skal leve op til den oplysningsfor-

pligtelse; der pahviler bersnoterede selskaber efter
§ 27, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v. Dette in-
deberer, at selskabet straks skal meddele sine kunder
oplysninger om vasentlige forhold, der kan fa betyd-
ning for selskabets kapitalsituation. Meddelelsen skal
gives enten direkte til kunderne, ved meddelelse i
pressen eller pa selskabets hjemmeside.

Til nr. 26

De foreslaede @ndringer er konsekvensrettelser
som folge af, at § 68 i den nuvaerende lov-om investe-
ringsforeninger og specialforeninger viderefares med
enkelte @ndringer i § 109 i forslaget til lov om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.

Tilnr: 27

Som falge af forslaget1 § 3, nr. 6, om at give forsik-
ringsselskaber mulighed for at modtage og admini-
strere seerskilte SP-konti foreslas det, at SP-konti bli-
ver omfattet af kravet om, .at forsikringsselskaber skal
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have en gruppe af aktiver, hvis samlede veerdi mindst
svarer til vaerdien af selskabets SP-konti.

Den regnskabsmassige behandling af de sarskilte
SP-konti vil blive fastsat i bekendtgerelsen om livs-
forsikringsselskabers og tvergiende pensionskasser
arsregnskab. De serskilte SP-konti vil blive omfattet
af kravet om registrering af aktiver, jf. lovens § 167.

Til nr. 28

Den foreslaede eendring er en konsekvens af; at § 1
og § 2, stk. 2, nr, 1-3, i den nuveerende lov om investe-

ringsforeninger og specialforeninger viderefores med

visse @ndringer i § 1, stk. 1, nr. 1-3, i forslaget til lov
om investeringsforéninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. Henvis-
ningen til § 1, stk. 1, nr. 2, medfarer en henvisning til
specialforeninger generelt. Det er ikke hermed hen-
sigten at medtage erhvervsudviklingsforeninger under

bestemmelsen. Erhvervsudviklingsforeninger er sale-

des ikke omfattet af de aktivtyper, som kan indga
blandt aktiverne omfattet af lov om finansiel virksom-
hed § 159, stk. 1.

Til nr. 29

Investeringsreglerie i lov om Arbgjdsmarkedets
Tilleegspension svarer til de investeringsregler; der
gelder for forsikringsselskaber efter lov om finansiel
virksomhed. For SP-konti i ATP, hvor ind¢haveren
selv valger investeringssammeénsatning, er der dog
undtagelser fra nogle af investeringsreglerne, da visse
regler om begraensning afrisici ikke er relévante at an-
vende. I lov-om findnsiel virksomhed vedrerer det
§ 159, stk. 2, om krav til-udvealgelse af aktiver, § 163
om koncentration af en bestemt aktivklasse, § 164 om
store modpartsrisici, § 165 om. valutakursrisici samt
mere generelle begraensninger, hvori aktiver skal veere
udvalgt, sa de er egnede til at sikre, at de forsikrede
fyldestgeres. Det foreslas derfor, at disse bestemmel-
ser ikke finder anvendelse, riar den enkélte indehaver
selv veelger .investeringssammensaetiingen. Tilsva-
rende undtagelser fra investeringsreglerne gelder ef:
ter stk. 1 for forsikringer omfittet af forsikringsklasse
111, ' .

Til ar. 30

Livsforsikringsdirektivet giver mulighed for at dis-
penseie fra investeringsreglerne som anfart i der fore-
sldede bestemmelse. En dispensationsafgang, som
den foreslaede, eksisterer efter den geldende lov om
forsxkrmgsvuksomhed Med den foreslaede bestem—
melse viderefpres denné adgang.

Tilnor. 31 - ‘

" Der er alerie tale om en tfedaktionel endring med
det sigte at bringe lovens sprogbrug i overensstem-
melse med de betegnelser, der anvendes i praksis.

Til nr. 32

Der.er alene tale om konsekvensrettelser som fetlge
af, at § 49 i lov om sikring mod felger af arbejdsskade
nu fremgar af § 54 i lov nr. 422 af 10. juni 2003 -om
arbejdsskadesikring.

Til nr. 33

Med forslaget gennemfores solvensreglerne i Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/83/EF af 5.
november 2002 om livsforsikring. I lov om finansiel
virksomhed er fastsat en nedre granse for egenkapita-
lens andel af det samlede solvenskrav. Gransen for
egenkapitalens andel af det samlede solvenskrav er i
dag fastsat til 1/6, men skal i henhold til livsforsik-
rlngsdlrektlvet fra 1. januar 2004 forhﬂ_]es til 1/3. Det
foreslas derfor, at egenkapltalkravetl § 273, stk. 3, nr.
3, #ges fra 1/6 til 1/3.

Tllsynslovglvnmgen saetter ved hjelp af kontributi-
onsprincippet grenser _for hvor stor en del af et sel-
skabs overskud, der kan tilfalde egenkapitalen. For
livsforsikringsselskaber og tveergéende pensionskas-
ser 1 vaekst er kravet til egenkapltalen efter de nugel-
dende regler stigende. Kravet om en vis egenkapi-
talandel kan for livsforsikringsselskaber og tvergaen-
de pensionskasser i vackst betyde, at de som felge af
kontributionsprincippéts begreensning i, hvor store
midler; der kan tilfalde egenkapitaleri, i en opbyg-
ningsfase kan komme i én situation, hvor egenkapita-
len — uden tilfarsel af yderligere kapital — ikke er til-
straekkelig til at daekke det lovmzassige mindstekrav til
egenkapltalens sterrelse. Skwrpelsen af kravet til
egenkapitaleri sori folge af gennémforelsen af sol-
vensreglerne i direktivet vil saledes skabe et forstar-
ket beliov foi yderligere egenkapital hos arbejdsmar-
kedsrelateréde livsforsikiingsselskaber og tveergéen-
de pensionskasser. Détte gzelder ogsa i forhold til sel-
skaber og pensionskasser, der ikke er i vakst.

Derfor foreslas en udvidelse af, hvilke kapitalele-
menter der kan medregnes til opfyldelse af egenkapi-
talkravet. Ifolge det nye livsforsikringsdirektiv
(2002/83/EF) og de hidtil geeldende direktiver kan ka-
pitaleletnenter af serlig god kvalitet anvendes 1 stedet
for egenkapital til at deekke denne del af solvenskras
vet. Den mulighed har indtil nu ikke vaeret udnyttet i
den danske lovgivning. De mulige kapitalelementer er
blandt andet medlemskonti og serlige bonushenset-
telser af type B. Zndringsforslaget dbner for udnyttel-
sen af disse mulige kapitalelementer: Pensionskun-



_F. t. L vedr. veerdipapithandel m.v.©

_ 315

derries kollektive ejerskab af de tvastgiende pensions- »

kasser médforer; at der ikke er riogefi umiddelbar inte-
ressekonflikt miellem medlemmernes og pénsionskas-
sens: interesser. Det foreslis derfor; at de tveergiende
pensionskasser far mulighed for at anvende medlems-
konti til at opfylde kravet om, at serligt gode kapital-
elementer mindst skal udgere 1/3. Medlemskonti er
midler, der tilherer de forsikrede, men som kun kar
udbetales, hvis basiskapitalen har den nedvendige
sterrelse. Medlemskonti dzekker ikke tab lebende pa
samme made som egenkapital, men vil deckke tab i til-
felde af rekonstruktion eller af¥iikling' af selskabet.
Midlerne til medlemskonti opbygges ved fradrag i de
indbetalte preemier. Medlémskonti findes kun i gerisi-
dige selskaber, herunder tvaergéende pensionskasser.
De arbejdsmarkedsrelaterede livsforsikringsaktie:
selskaber kan ikke have medlemskonti, da de ikke er
gens1d1ge selskaber, men aktleselskaber EJerkredsen
er arbejdsgiver- og arbe]dstagerorganlsatloner og er
siledes ikke et kollektiv af pens1onskunder Pensions-
kunderne har e_]erbefegelser gennem deres fagllge or-
ganisationer, men de er ikke eneejere, da ogsa de rele-
varite arbest glverorgamsatloner tilhgter &jerkredsen,
Da de arbejdsmarkedsrelaterede llvsfor51kr1ngsakt1e-
selskaber derfor ikke kari anvende medlemskonti il at
deekke ktavet om, at seerlig god kapital mindst skal ud-
gore 1/3 af solvenskravet meh ogsa vil f& behov for
ydetligete egenkapltal foreslas det at indfore eén fu-
lighed for at anvende szerllge bonushensaattelser af
type B til at daekke dette krav. '

Serlige bonushenssttelser opbygges i modsaetnmg
til medlemskonti af dei del af det realiserede resultat,
der tilfalder de forsikrede. Swilige bonushensattelser
er risikovillig kapital, soni indskydes af pensionskun-
derne eller medlemmerné. Det skal fremga af aftalen
mellem 11vsf0r31kr1ngsselskabet eller den tvaergaende
pensionskasse og kunden, om én del af det realiserede
resultat kan anvendes til opbygning af serlige bo-
nushensattelser. Livsforsikringsselskabernes og de
tveerghendé pensionskassers mulighed for at anvende
serlige bonushensettelser i forbindelse imed de eksi-
sterende forsikringsaftaler vil saledes vate begraenset
af det allerede foreliggende aftalemaessige grundlag,
Det er et Krav i lovgiviiingen, at szrlige bonuishensat-
telser-enten skal vaere individualiserede, eller at insti-
tutterne til enhver tid-skal vaere i stand til at beregne
den enkelte kurides andel af de szrlige bonushenseet-
telser. :

T11 nt, 35

I forbindelse med sin hgmng af filialer af kredltm—
stitutter fia et andet land iiiden for Den Europziske

Union eller et'land, som Feellesskabet hat indget af-
tale med ' pa- det finansiclle omrade, har de statslige
told- og skatteforvaltninger behov for at have mulig-
lied for at f3 foretaget en vurdering af sterrelsen af de
nedskriviinger p4 udlan og lienswmttelser pa gararitier
m.v., som i medfer af kirsgevinstloven liar fradrags-
ret. T forbindelseé hernied fremgar det af skattekonfrol-
loven, at de statsligé told- og skatteforvaltninger kan
anmode Finanstilsyhet om bistand, idet Finanstilsynet
har Kompetencen til at foretage sidanne vurderinger,
for'sa vidt angér de danske pengelnstltutter og realkre-
ditinstitutter.

For at sikre at tilsynet kan opfylde en sadan anmod-
ning, foreslés det, at Finanstilsynet fir mulighed for at
udveksle fortrolige oplysninger nied de statshge told-
og skatteforvaltmnger ide Konkrete sager om vurde-
ringer af nedskrlvnmger og hénszettelser hos filialer af
kreditinstitutter fra andre lande inden for Den Euro-
peeiske Union eller lande, som Fellesskabet har 1nd~
ghet aftale mied pa det finansielle omrade.

Filialer af kieditinstitutter fra andre lande inden for
Dén Europzeiske Union eller lande, sorm erllesskabet
har indgdet aftale med pa det finansielle orréde, et i
henhold til direktiver pa det finansiellé omrade under-
givet hJemlandstllsyn og Finanstilsynet farer saledes
ikke finansielt tilsyn med disse filialer. Finanstilsy-
nets b1stand til de statslige told- og skatteforvaltmnger
foregar p4 den made, at de statslige told- og skattefor-
valtninger anmodet tilsynet orn at vurdere en filials
nedsknvmnger og hensaattelsel pa baggrund af oplys-
ninger indhentet i medfer af skattelovglvnmgen Fix
nanstllsynet meddeler styrelsen sin, Vurderlng, som
herefter giver filialen besked om =fidringen i fradra-
gets starielse og derved om zndringen .af de regn-
skabsmassige nedskriviiinger og hensettelser. Filia-
len kan klage over tilsynets vurdering til Erhverysan-
kenzevhet, som er den kompetente klageinstans pa det
finansielle omrade, mens klage over selve den skatte-
nigessige ligning skal ske gennetn det skatterétlige kla-
gésyste;m; ' ‘

Til ni. 37

Ved lov nr. 457 af 10 juini 2003 om én garantlfond
for skadeforsikringsselskaber blev Garantifonden for -
skadesforsiktingsselskabet oprettet: Efter lovens § 13
skl fonden betale afgift til Finanstilsynet i heiihold til
reglerne i kapiteél 7 a i lov om finansiel virksonihed, jf.
lovbekendtgerelse rir. 660 af 7. atigust 2002. Efter 1.
januat 2004 findes reglerne i kapitel 22 i lov nir. 453 af
10. juni 2003 orn finansiel virksomhed.

- Det foreslas derfor, at der indsasttes en bestemmel—
s¢, der fastlzegger det belob, fonden er pligtig til at be-
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tale. Det foreslas, at fonden betaler 50.000 kr. arligt i
afgift til Finanstilsynet. Belebet er fastsat ud fra en
vurdering af de medgéede ressourcer for tllsynet med
fonden.

Til nr. 39

De foresldede @ndringer er konsekvensrettelser
som folge af, at det i forslaget til lov.om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v. foreslas at strafsanktione-
re overtraedelser af delegationsreglerne, som foretages
af foreninger, der ledes af en direktor og ansat perso-
nale. For at skabe den samme retstilstand for forenin-
ger, der administreres af et investeringsforvaltnings-
selskab, foreslis det at udvide straffebestemmelsen i
lov om finansiel virksomhed séledes, at investerings-
forvaltningsselskabef kan straffes for overtreedelse af
delegationsreglerne i lov.om finansiel virksomhed
§ 102, stk. 2 og 3, samt §§ 103- 106. Det foreslas lige-
ledes at strafsanktionere forbuddet mod at anvende
egne midler til aktiviteter omfattet af § 10, stk. 2.

Til nr. 40 )

Det foreslas, at manglende opfyldelse af kravet om
at indkalde til bestyrelsesmeder og fere en protokol
over bestyrelsens forhandlinger bliver strafsanktione-
ret, s& der skabes parallelitet til sanktioneringen af den
tilsvarende bestemmelse i lovforslaget til lov om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektlve mvestermgsordnmger m.v.

Til or. 41

- Det foreslés at strafsanktionere s¢lskabernes mang-
lende overholdelse af oplysningsforpligtelsen i § 27,
stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v.

Til nr. 42 » :

Det foreslés, atlovens bestemmelser vedrgrende in-
vesteringsforvaltningsselskaber med den naevate und-
tagelse finder tilsvarende anvendelse pa administrati-
onsselskaber, som ved lovens ikrafitreeden udeluk-
kende administrerer specialforeninger. Disse selska-
ber vil ellers ikke vare regulerede efter ikrafitreedel-
sen af loven og lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v. § 10, stk. 2, er undtaget, da det ikke er
hensigten, at administrationsselskabet skal have tilla-
delse til at foretage skensmeessig portefeljepleje. Sé-
fremt et administrationsselskab pa et senere tidspunkt
onsker at administrere en eller flere investeringsfor-
eninger, skal selskabet omdannes til et investerings-
forvaltningsselskab i henhold til lovens regler. Be-
stemmelsen er dog ikke til hinder for, at et administra-

tionsselskab, der kun administrerer specialforeninger,
efter lovens ikrafttreeden kan indgé administrationsaf-
taler med andre specialforeninger og famandsforenin-
ger. Der er ét administrationsselskab, der kun admini-
strerer en specialforening.

Tilnr. 43
_ Der er tale om en praecisering.

Til nr. 44 . ‘

Det foreslds, at Bilag 5, nr. 4, endres séledes, at det
bliver i overensstemmelse med forslaget til lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. ZAndringen er
dels en praeciseriﬁg af den geeldende ordlyd, dels en
udvidelse af bestemmelsen. Przciseringen indebeerer,
at der henv1ses specifikt til andele i investeringsfor-
eninger og spec1alf0ren1nger Endv1dere henvises til
investeringsinstitutter, som er godkendt af en kompe-
tent myndighed i et andet land inden for den Europze-
iske Union eller i et land som Feellesskabet har indgfet
aftale med pa det finansielle omrade og andele i andre
udenlandske investeringsinstitutter, jf. forslaget til lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive 1nvester1ngsordn1nger m.v. §§ 11 og
16.

Endelig foreslas, at bestemmelsen udvides til ogsé’t
at omfatte andele i fimandsforeninger og andele i an-
dre kollektive investeringsordninger, jf. forslaget til
lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive 1nvester1ngsordn1nger m.v.
§§ 111-115.

Til nr. 46

Den foresliede bestemmelse bringer bilaget i over-
ensstemmelse med geeldende ret, idet forsikringerne i
VII og VIII 1kke er omfattet af hvsforsﬂcrmgswrk—
somhed

Til§4
Tilnr. 1
Der er alene tale om en konsekvensrettelse af, atlov
om forsikringsvirksomhed ophzves som folge af lov
om finansiel virksomhed, der trzeder i kraft d. 1. januar

2004, jf. lov nr. 453 af' 10. juni 2003 om finansiel virk-
somhed.

Tilnr. 2

I henhold til anbefaling nr. 6 i de specielle anbefa-
linger vedrerende finansiering af terrorisme fra Finan-
cial Action Task Force on money laundering (FATF)
skal alle virksomheder, der overferer penge og andre
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veerdier, registreres. Ifolge lovens § 1, stk. 4, skal de i
§ 1,stk. 1;nr. 1-3, og stk. 3, neevnte virksomheder, der
erhvervsmassigt driver virksomhed med overforsel af
penge og andre veerdier, siledes registreres hos Stats-
advokaten for Seerlig @konomisk Kriminalitet (SOK).

Det foreslds, at registreringsmyndigheden ifolge
§1, stk. 4, eendres til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
Dette sker som kpnsekvens af, at det samtidig fore-
‘slas, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsenv paser, at de i
§ 1, stk. 1, nr. 1-3, og'stk. 3, nzevate virksomheder,
overholder de forpligtelser, som de er underlagt efter
loven. Baggrunden for den zndrede registrerings-
myndighed er sdledes, at den pagaeldende myndighed
ogsa .skal fore tilsyn med loven. Dette harmonerer
- ikke med SOKs opgaver, hvorfor det foreslas, at bade
registrering og tilsyn foretages af Erhvervs- og Sel-

skabsstyrelsen. Virksomheder underlagt Finanstilsy-

nets tilsyn skal dog ikke registreres andre steder.

Kravet om registrering af alle virksomheder, der
overfgrer penge og andre veerdier, er kun en delvis op-
fyldelse af FATF-anbefaling nr. 6. FATF har efterfel-
gende i en fortolkende note til anbefaling nr. 6 under-
streget ne@dvendigheden af, at medlemslandene tillige
paser, at disse virksomheder overholder de forpligtel-
ser, som de er underlagt efter loven. Bestemmelsen i
lovforslaget har séledes til formél at fastleegge, at det
er Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der paser dei § 1,
stk. 1, nr. 1-3, og stk. 3, neevnte virksomheders over-
holdelse af de forpligtelser, som de er underlagt efter
loven.

Til§ 5

Tilnr. 1 og 2
Der er tale om konsekvensrettelser som folge af

 ikrafttreedelse af lov nr. 453 af 10. juni 2003 om finan-

siel virksomhed.

, Ti§6

Det foreslas, at loven treeder i kraft den 1. januar
2004. Dog foreslds det i st 2, at ekonomi- og er-
hvervsministeren fastseetter tidspunktet for ikrafttre-
delse af forslagets § 2 om Haagerkonventionen. Kon-
ventionen treeder i kraft den forste i den maéned, der
folger efter udlgbet af tre méneder efter, at mindst tre
stater har tiltrddt konventionen, jf. artikel 19, stk. 1, i
konventionen. For stater, som efterfolgende tiltreeder
konvention, treeder den i kraft den forste i den méned,
der folger efter udlgbet af tre maneder efter denne
stats tiltrazdelse af konventionen. Ved den foreslaede

stk. 2 bliver gkonomi- og erhvervsministeren bemyn-

diget til at sette konventionens regler i kraft i Dan-
mark. Som felge af, at der foreligger blandet kompe-

tence mellem Den Europaeiske Union og medlemssta-
terne, kan konventionen dog tidligst seettes i kraft her,
nar den er tradt i kraﬁ i forhold til Den’ Europaalske
Union, -

Endelig forslas detlsz‘k 3,at§ 3,nr. 6,20-23,270g
29, treeder 1 kraft den 1. januar-2005: Dette skyldes, at
disse ndringsforslag skal ses i sammenheng med lov
nr. 421 af '10. juni 2003 om sndring af lov om Ar-
bejdsmarkedets Tilleegspension m.fl.- (Valgftihed i
SP-ordningen). Bestemmelsen i denne lov, der abner
for, at andre pensionsinstitutter end ATP kan admini-
strere SP- ordmngen traeder forst i kraft 1: _]anuar
2005. : ,

Til§7

Ved vedtagelsen af lov nr. 453 af 10. juni 2003 om
finansiel virksomhed blev der indfert en overgangspe-
riode til forbuddet i lovens § 77, stk. 9, om at interne
revisions- og vicerevisionschefer ikke ma have oko-
nomiske interesser i de finansielle virksomheder, de
er ansat i. Det fremgar siledes af overgangsbestem-
melsen, at interne revisions- og vicerevisionschefer
uvanset forbuddet kan opretholde og udnytte skonomi-
ske interesser i den finansielle virksomhed, de er ansat
i, forudsat at de ejer dem ved lovens ikrafttreeden.
Overgangsordningen er bl.a. nedvendig, fordi medar-
bejderaktier udloddet i medfer af Ligningsloven § 7A
skal veere bundet i 5 eller 7 ar. Det vil ligeledes veere i
overensstemmelse med lovens overgangsbestemmel-
se, safremt den interne revisions- eller vicerevisions-
chef udnytter en allerede erhvervet option.

Det foreslas, at en tilsvarende overgangsbestem-
melse indsettes i lov om veerdipapirhandel, da et til-
svarende forbud i denne lov treeder i kraft den 1. janu-
ar 2004.

Til§8
Der foreslas indsat en overgangsbestemmelse, der
gor det klart, pd hvilke aftaler om finansiel sikker-
hedsstillelse og netting den nuveerende regulering fin-
der anvendelse, og pé hvilke aftaler de foresldede be-

- stemmelser finder anvendelse. Det foreslas séledes, at

de i dette forslag foresidede bestemmelser finder an-
vendelse pa aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse,
slutafregning m.v. indgdet efter lovens ikrafttreeden,
mens § 58 i den nuveerende lov om veerdipapirhandel
m.v. fortsat geelder for aftaler om netting indgaet for
lovens ikrafttreeden.

Til§9
Det foreslds i stk. 1, at bestyrelsesmedlemmer, der

ved lovens ikrafttreeden varetager hverv eller anseet-
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telser, som er omfattet af forbuddene i forslagets-§ 3,
nr. 13, kan fortseette som bestyrelsesmedlemmer i in-
vesteringsforvaltningsselskabet indtil udlebet af den
periode, hvor de er valgt. Herefter kan de ikke gen-
velges.

Stk. 2 giver mulighed for at d1rekt;zfrer og andre le-
dende medarbejdere, der ved lovens ikrafttreeden har
bestyrelsesposter, som er omfattet af forbuddene i for-
slagets § 3, nr. 15, kan fortsztte som bestyrelsesmed-
lemmer indtil udlebet af den periode, hvor de er valgt.
Herefter kan de ikke genvaelges.

Stk. 3 giver mulighed for, at direkterer og andre le-
dende medarbejdere, der ved lovens ikrafitreeden lov=-

ligt har ansattelse, som er omfattet af forbuddene i
§ 99, stk. 2, kan fortsaette sadan ansattelse, efter at an-
sattelsen er anmeldt til Finanstilsynet., :

Til § 10

Det foreslas i stk, 1, at loven som udgangspunkt kan
secttes helt eller delvist i kraft for Grenland og Fere-
erne ved kongehg anordning. Efter sz‘k 2 kan lovens
§3 dog ikke settes i kraft for Faergerne for sé vidt an-
gér forsikringsvirksomhed og realkred1tv1rksomhed
der er faeroske saeranhggender "
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Lovfoi‘sl_ziget sammehholdt,méd,gxldéﬁde lov =

Geeldende formulering

Lovforslaget

Lov om vzerdipapirhandel m.v.

§2. Stk. 1. -~
4) andele i investeringsforeninger og special-
foreninger,

§12 b -

Stk. 7. Forbuddet istk. 1 nr. 1 omfatter 1kke
" lan til keb af medarbejderaktler samt.de i stk 6
naevnte instrumenter. . -

Stk. 8. Interiie revisions- og vicerevisionsche:
fer ma vanset stk. 1-7 ikke have ekonomiske in-
teresser i den- v1rksomhed eller koncern som de
er ansat i,

§1
I lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbe-
kendtg;arelse nr. 587 af 9, juli 2002, som &ndret

ved § 426 1 lov nr. 453 af 10. juni 2003 foretages
ffalgende aendrmger

1. Som fodnote til =lovc’ns ﬁt,el indsaettes;

»1) Loven indeholder bestemmelser, der gen-

nemforer Buropa-Parlamentets og Radets di-
rektiv 2002/47/EF-af 14, juni 2002 om afta-
ler om finansiel sild<erhedss_till,els_e,l EF-Ti-
dende 2002 nr. L. 168,'s. 43 (collateral-direk-

* tivet), samt dele af Europa-Parlamentets og
Radets: direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998

- om endelig afregning i betalingssystemer og

- verdipapirafviklingssystemer, EF-Tidende
- 1998 nr. L 166 5. 45 (ﬁnality—difektiVet)k(, “

2. § 2, stk. 1 nr. 4 affattes saledes
»4) andele i investeringsforeninger, spemalfor-
eninger, falnandsforenlnger udenlandske
- investeringsinstitutter og andre kollektive
investeringsordninger omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive 1nvestermgsordnmger
M.V, :

3.1§1 2 b 1ndsaettes efter stk 7 som nyt stykke
»Stk: 8. Forbuddet i stk. 1, nr. 3, omfatter ikke
aktier, der er erhvervet ved udnyttelse af de i
stk. 6 nevnte instrumenter,«
Stk. 8 bliver herefter stk. 9.

4.15 12 b, stk. 8, der bhver stk. 9, eendres »1-7«
til: »1-8«.



320

Bilag til f. t. . vedr. vardipapirhandel m.v.

Geeldende formulering

§ 34. Stk. 1. -

2) Unoterede instrumenter, der er knyttet til et
eller flere veerdipapirer, der er optaget til no-
tering pa en fondsbers eller handles pd en
autoriseret markedsplads, samt andele i in-
vesteringsforeninger ™ og specialforeninger
og tilsvarende udenlandske investeringsin-
stitutter.

Afsnit ITI
Clearing og afvikling

§50 -

Stk. 4. Ved netting som anfort i § 58 forstas
omregning til en nettofordring eller en nettofor-
pligtelse af fordringer eller forpligtelser 1fﬂ1ge
aftale mellem to parter. -

§57b. -

Stk. 5. Hvis sikkerhedsstillelse over for Dan-
marks Nationalbank, et registreret betalingssy-
stem, en clearingcentral eller deltagerne i sddan-
ne systemer sker i veerdipapirer eller i rettigheder
over veerdipapirer, der er noteret i et register, pa
en konto eller i en veerdipapircentral i en med-
lemsstat i Den Europaiske Union eller lande,
som Unionen har indgéet samarbejdsaftale med,
afgores alle sporgsmal om beskyttelse af den til-
sagte sikkerhed mod retsforfelgning og aftaleer-
hververe af loven i den medlemsstat, hvor regi-
steret, kontoen eller vaerdlpaplrcentralen er be-
hggende

§57d. -

Stk. 2. Finanstilsynet anmelder de af stk. 1 om-
fattede clearingcentraler og betalingssystemer
samt betalings- og vardipapirclearingsystemer;
der drives af Danmarks Nationalbank, til Kom-
missionen, jf. Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 98/26/EF artikel 10;

Lovforslaget

5. § 34, stk. 1, nr. 2, affattes sdledes:

»2) Unoterede vaerdipapirer, der er knyttet til et
eller flere veerdipapirer, der er optaget til no-
‘tering pa en fondsbers eller handles pa en
autoriseret markedsplads, samt andele om-
fattet af § 2, stk. 1, nr. 4.«

6. Overskriften til Afsnit 111 affattes saledes:

»Clearing, afvikling og finansiel
sikkerhedsstillelse m.v.«

7. $50, stk. 4, ophaeves.

8.§ 57 b, stk. 5, ophaves.

9.1§ 57 d indsettes som stk. 3:

»Stk. 3. Hvis en deltager i en clearingcentral
eller et betalingssystem omfattet af stk. 2 anmel-
der betalingsstandsning, eller der af skifteretten
afsiges konkursdekret eller abnes tvangsakkord-
forhandling for en sidan deltager, giver skifte-
retten straks meddelelse herom til Finanstilsynet.
Finanstilsynet videregiver straks denne medde-
lelse til de gvrige lande i Den Europeeiske Union
samt lande, som Fzllesskabet har indgaet aftale
med, jf. Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
98/26/EF, artikel 6, stk. 3.«
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Geeldende formulering

* § 57 e. Hvis en deltager i-en clearingcentral, et
registreret betalingssystem eller tilsvarende virk-
somhed udevet af Danmarks Nationalbank gar
konkurs, anmelder betalingsstandsning eller der
abnes tvangsakkord, skal de rettigheder og for-
pligtelser, der folger af eller har forbindelse med
den pagaldendes deltagelse i systemet, fastlaeg-
ges efter den lovgivning, som systemet er under-
lagt. Tilsvarende gaelder for danske deltagere i
udenlandske clearingscentraler og betalingssyte-
mer, der er anmeldt til Kommissionen i medfer
af artikel 10, 1. afsnit, i Europa-Parlamentets og
Rédets dlrektlv 98/26/EF

§ 58. Med retsvirkning over for boet og kredi-
torerne kan en aftale mellem to parter.om handel
med valuta og handel med veerdipapirer omfattet
af denne lov indeholde bestemmelse, om, at

samtlige de af den pagzldende aftale omfattede ,

indbyrdes fordrmger nettes lebende ved aftalt af-

vikling eller nettes ved slutafregmng, séfremt en

af parterne misligholder sine aftalemassige' for-
pligtelser, erklares konkurs, anmelder betalings-
standsning, afgér ved d;z:den eller der &bnes
tvangsakkord s

Lovforslaget »

10. I § 57 e @®ndres »eller der abnes tvangsak-
kord« til: «, der bnes tvangsakkordforhandling
eller anden form for insolvensbehandling, som
defineret i Buropa-Parlamentets og Radets direk-
tiv 98/26/EF, artikel 2, litra j,«.

11. § 58 ophaeves og i stedet indseettes:
‘ »Kapitel 18 a

Aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse og
slutafregning m.v.

§ 58 Bestemmelserne i dette kapitel finder an-
vendelse pa aftaler om finansiel sikkerhedsstil-
lelse og pa sikkerheder, nér disse er stillet. En
sikkerhed anses for stillet, nir den relevante sik-
ringsakt er foretaget.

Stk. 2. §§ 58 h og 58 1 finder dog anvendelse,
uanset om en aftale om slutafregning eller lgben-
de netting er indgaet som led i en aftale om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse.

§ 58 a. Ved en aftale om finansiel sikkerheds-
stillelse forstas en aftale om sikkerhedsstillelse i
form af overdragelse af ejendomsret eller i form
af pantsatning.

Stk. 2. En aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se skal veere skriftlig eller skal kunne dokumen-

_teres pa anden made, der retligt kan sidestilles

dermed.

§ 58 b. En part i en aftale om finansiel sikker-
hedsstillelse kan kun veere folgende:

1) En offentlig myndighed, dog ikke offentligt
garanterede virksomheder, medmindre disse
falder ind under nr. 2-6, herunder

41 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)
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Geeldende formulering

2)

3)

- Lovforslaget

a) offentlige organer i Den Europeiske Uni-
ons medlemslande samt lande, som Fzl-
lesskabet har indgéet aftale med.pa det fi-
nansielle omrade, der-er ansvarlige for el-

- ler medvirker ved forvaltningen af offent-
lig gzeld,

b) offentlige organer i Den Europaeiske Uni-

-~ ons medlemslande samt lande, som Fel-
. lesskabet har indgaet aftale med pé det fi-
nansielle-omréade, der er bemyndlget til at
" fpre konti for kunder.

En centralbank, Den Europziske Cer’;tral‘—
bank, Den Internationale Betalingsbank, en
multilateral udviklingsbank som defineret i
artikel 1, nr, 19, i direktiv 2000/12/EF, Den
Internationale Valutafond og Den Europei-
ske Investeringsbank.

En finansiel institution, som er underlagt til-
syn, herunder

- a) et kreditinstitut som defineret i artikel 1,

4)

ar. 1,1 direktiv 2000/12/EF, herunder in-
stltutterne pa hsten I dlrektlvets artikel 2,
stk. 3, : -

b) et investeringsselskab som deﬁnéret iar-
- tikel 1, nr. 2,71 direktiv 93/22/E®F

c)et ﬁnan51er1ng31nst1tut som defineret i ar-
~tikel 1, nr. 5, 1 direktiv 2000/12/EF,

d) et forsikringsselskab som defineret i arti-
kel 1, litra a, i direktiv 92/49/EQF og et
forsikringsselskab som defineret i artikel
1, litra a, i direktiv 92/96/EQF,

e) et institut for kollektiv investering i ver-
dipapirer som defineret i artikel 1, stk. 2,1
direktiv 85/611/EQF, eller

f) et investeringsforvaltningsselskab som
defineret i artikel 1 a, nr. 2, i direktiv
85/611/EQF.

En central medkontrahent, et afregningsfir-
ma eller et clearinginstitut som defineret i ar-
tikel 2, litra ¢, d og e, i direktiv 98/26/EF,
herunder lignende institutioner reguleret ef-
ter national lov, som handler p4 markedet for
futures, optioner og afledte finansielle in-
strumenter, i det omfang de ikke er omfattet
af nevnte direktiv.



Bilag til f. t. 1. vedr. veerdipapirhandel m.v. 323
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Lovforsiaget

5) En juridisk person, som handler i sin egen-
skab af formueforvalter eller befuldmaegti-
get pa vegne af en eller flere personer, her-
under indehavere af obligationer eller andre
former for geeldsbreve, eller for institutioner
som defineret i nr. 1-4.

6) Enjuridisk person, der ikke er omfattet af nr.
1-5, herunder ikke-registrerede virksomhe-

der og interessentskaber, samt enkeltmands-
virksomheder. >

§ 58 c. En aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse kan indeholde bestemmelse om

1) netting ved slutafregning og lebende netting,
jf. §§ 58 hog 581,

2) realisation af sikkerheder, jf. § 58 j,

3) supplerende sikkerhedsstillelse, jf. §58 1

samt .
4) substitutionsret, jf, § 58 m.
5) brugsret, jf. § 58 g.

Stk. 2. En aftale om sikkerhedsstillelse i form
af pantsetning kan tillige indeholde bestemmel-
se om brugsret i henhold til § 58 g.

§ 58 d. Realisation i henhold til § 58 j, stk. 1,
eller vaerdiansattelse af sikkerheder eller for-
dringer, der modregnes eller tilegnes i henhold
til § 58 g, § 58 h, § 58 j, stk. 2-4 og § 58 k, skal
ske pé forretningsmessigt rimelige vilkar.

§ 58 e. Det skal fremga af en aftale om finan-
siel sikkerhedsstillelse, hvilke af parternes eller
tredjemands eksisterende eller fremtidige, fakti-
ske, betingede eller potentielle finansielle for-
pligtelser aftalen omfatter.

Stk. 2. Ved finansielle forpligtelser forstis for-

'pligtelser, der giver sikkerhedshaver ret til kon-

tant afregning eller levering af vardipapirer.

Stk. 3. Er begge parter i en aftale om finansiel
sikkerhedsstillelse omfattet af' § 58 b, nr. 6, anses
alene fordringer hidrerende fra handel med valu-

 taog vaerdipapirer, handel pé rdvareberser samt

indlén og udlan for finansielle forpligtelser.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 4. Er kun den ene eller ingen af parterne i
en aftale om slutafregning efter § 58 h omfattet
af § 58 b, anses alene fordringer hidrerende fra
handel med valuta og veerdipapirer for finansiel-
le forpligtelser.

§ 58 f. Sikkerhed i henhold til en aftale om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse kan kun bestd af kon-
tanter, hvorved der forstds penge, der er kredite-
ret en konto, eller veerdipapirer omfattet af § 2,
stk. 1, nr. 1-5.

Stk. 2. En sikkerhedsstillers egne aktier, aktier
i tilknyttede virksomheder, som omhandlet i di-
rektiv 83/349/EQF, og aktier i virksomheder, der
udelukkende har til formal at eje produktions-
midler, der er af afgerende betydning for sikker-
hedsstillers virksomhed, kan ikke anvendes som
sikkerhed i henhold til en aftale om finansiel sik-
kerhedsstillelse. Det samme gaelder aktier i sel-
skaber, som har til formal at eje fast ejendom til
brug for aktionererne.

Stk. 3. Kontantindestaender, der ikke kan go-
res til genstand for retsforfalgning, kan hverken
anvendes som sikkerhed i henhold til en aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse eller gares til
genstand for slutafregning. '

Stk. 4. Ved tilsvarende sikkerhed forstas et be-
lob af samme storrelse og i samme valuta som
den oprindeligt stillede sikkerhed, hvis denne er
stillet i form af kontanter eller veerdipapirer, der
er identiske med den oprindeligt stillede sikker-
hed, hvis denne er stillet i form af veerdipapirer.

Stk. 5. Det kan i en aftale om finansiel sikker-
hedsstillelse bestemmes, at en tilsvarende sik-
kérhed kan bestd af en anden valuta eller andre
veerdipapirer, der har en veerdi, der svarer til veer-
dien af de oprindeligt stillede sikkerheder pé det
tidspunkt, hvor den tilsvarende sikkerhed stilles
eller leveres.

§ 58 g. En aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse i form af pantsetning kan indeholde be-
stemmelse om brugsret. Ved aftalt brugsret kan
sikkerhedshaver i overensstemmelse med vilka-
rene i en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse
overdrage de modtagne sikkerheder eller nogle
af disse til tredjemand til eje eller sikkerhed.
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Geeldende formulering

- Lovforslaget

Stk. 2. Har sikkerhedshaver udnyttet en brugs-
ret efter stk. 1, skal sikkerhedshaver tilbageleve-
re en tilsvarende sikkerhed senest pa det tids-
punkt, hvor den eller de sikrede fordringer for-
falder. Den tilbageleverede sikkerhed anses for
stillet i henhold til aftalen om finansiel sikker-
hedsstillelse p& samme tidspunkt som den oprin-
delige sikkerhed.

Stk. 3. Tilbagelevering i henhold til stk. 2 kan

‘alene omstedes, hvis betingelserne i konkurslo-

vens § 74 er opfyldt.

Stk. 4. Tilbagelevering efter stk. 2, 1. pkt., kan
undlades, i det omfang sikkerhedens veerdi i
overensstemmelse med vilkarene i aftalen om fi-
nansiel sikkerhedsstillelse modregnes med de
sikrede finansielle forpligtelser eller gores til
genstand for slutafregning, idet fordringen pé til-
bagelevering anses for opstéet pa det tidspunkt,
hvor den oprindelige sikkerhed blev stillet.

§ 58 h. En aftale kan med retsvirkning for tred-
jemand, jf. dog stk. 3-6, indeholde bestemmelse
om, at de af aftalen omfattede finansielle forplig-
telser, jf. § 58 e, skal nettes ved slutafregning,
hvis en af parterne misligholder aftalen, herun-
der at der skal ske slutafregning, hvis en part ta-
ges under insolvensbehandling, eller der bliver
foretaget udleeg i en fordring omfattet af slutaf-
regningsbestemmelsen. Ved insolvensbehand-
ling forstds konkurs, akkordforhandling, beta-
lingsstandsning, insolvent dedsboskifte, gelds-
sanering samt andre danske og udenlandske for-
mer for likvidation og saneringsforanstaltninger
begrundet i skyldnerens insolvens, som defineret
i artikel 2, nr. 1, litra j og k, i direktiv
2002/47/EF.

Stk. 2. Det kan med retsvirkning for boet og

- kreditorerne aftales, at i tilfelde af at der indtrae-

der en misligholdelse, jf. stk. 1, skal slutafreg-
ning forst ske, ndr den ikke misligholdende part
giver meddelelse herom til den misligholdende
part. I tilfzelde hvor den misligholdende part ta-
ges under insolvensbehandling, kan denne part
dog kreeve, at slutafregningen gennemfores sale-
des, at parterne stilles, som om slutafregning var
sket uden unedigt ophold efter det tidspunkt,
hvor den ikke misligholdende part vidste eller
burde vide, at den misligholdende part blev un-
dergivet insolvensbehandling.
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Lovforslaget

Stk. 3. En fordring, der er omfattet af konkuirs-
lovens § 16, stk. 1, 3. pkt., kan indg4 i en slutaf-
regning efter stk. 1, medmindre den ikke mislig-
holdende part vidste eller burde vide, at beta-
lingsstandsning var anmeldt, da fordringen op-
stod.

Stk. 4. En af stk. 1 omfattet slutafregning, som
gennemfores, efter at den misligholdende part e
erkleret konkurs, kan omfatte fordringer, der er
opstaet for det tidspunkt, hvor den ikke mislig-
holdende part kendte eller burde kende de om-
steendigheder, der etablerede fristdagen, jf. kon-
kurslovens § 1. Fordringer opstaet efter udlebet
af det degn, hvor konkursen blev bekendtgjort i
Statstidende, kan dog ikke indgd i en slutafreg-
ning.

Stk. 5. En fordring, der er omfattet af bestem-
melserne i konkurslovens § 42, stk. 3 og 4, kaii
indga i en slutafregning efter stk. 1, medmindre
den ikke misligholdende part vidste eller burde
vide, at den misligholdende pait var insolvent,
da fordringen p& denne blev erhvervet henholds-
vis opstod.

Stk. 6. Slutafregning efter stk. 1 kan alene om-
stodes efter konkurslovens § 69, hvis slutafreg-
nirigen omfattede fordringer, som ikke kunne
have indgdet i en aftalt slutafregning i tilfzlde af
konkurs, jf. stk. 4 og 5.

Stk. 7. Bestemmelserne i § 58 a, stk. 2; § 58 d,
§ 58 e, 0g § 58 1, stk. 3, finder tilsvarende anven-
delse pa en aftale om slutafregning, der ikke er
en del af en aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se.

§ 58 i. En aftale kan med retsvirkning for tred-
jemand indeholde bestemmelse orm, at samtlige
de af aftalen omfattede fordringer hidrerende fia
handel med valuta og veerdipapirer nettes lgben-
de ved aftalt afvikling. Bestemmelserne i § 58 L,
stk. 3-6, finder tilsvarende anvendelse pé aftaler
om lgbende netting.

§ 58 j. En aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se kan indeholde bestemmielse om, at sikker-
hedshaver i tilfeelde af misligholdelse straks kan
realisere sikkerheden. Straksrealisation kan med
forbehold for vilkdrene i aftalen ske
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- Lovforslaget” -
1) uden forudgéende godkendelse fra offentli-
ge myndigheder eller andre,

2) uden forudgéende meddelelse til sikkerheds-
stiller og’

3) uden anvendelse af en saerlig fremgangsma-
de.

Stk. 2. Ved finansiel sikkerhedsstillelse i form
af overdragelse af ejendomsret sker realisation

- ved, at sikkerhedens vaerdi modregnes i de sikre-

de forpligtelser.

Stk. 3. Ved sikkerhedsstillelse i form af kon-
tanter sker realisation ved, at sikkerhedens veerdi
modregnes i eller anvendes til at indfxi de sikrede
forpligtelser.

Stk. 4. Ved finansiel sikkerhedsstillelse i form
af pantsaetning sker realisation ved salg af sik-
kerheden. Hvis det fremgar af aftalen om finan-
siel sikkerhedsstillelse, kan realisation ske ved,
at sikkerhedshaver tilegner sig sikkerhederne,
forudsat der i aftalen er fastsat principper for
veerdiansattelsen af sikkerhederne, jf. dog § 58

- d.

§ 58 k. En aftale om finansiel sikkerhedsstil-
lelse i form af overdragelse af ejendomsret har i
forhold til sikringsakt og realisation virkning i
overensstemmielse med de aftalte vilkar.

Stk. 2. Hvis der opstir misligholdelse, inden
sikkerhedshaver har opfyldt en eventuel forplig-
telse til at overdrage tilsvarende sikkerhed, kan
fotpligtelsen gares til genstand for netting ved
slutafregning, jf. § 58 h, hvis dette fremgar af af-
talen.

§ 58 1. En aftale om finansiel sikkerhedsstillel-
se kan indeholde bestemmelse om, at parterne er
forpligtede til at stille sikkerhed ellet suppleren-
de sikkerhed for @ndringer i verdien af sikker-
heder eller finansielle forpligtelser omfattet af
aftalen, hvis @ndringerné er indtridt efter afta-
lens indgéelse og skyldes markedsbetingede for-
hold. ‘
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 2. Safremt sikkerhed stillet i henhold til
stk. 1 er stillet uden unedigt ophold efter, at kra-
vet pd sikkerhed kunne geres galdende i hen-
hold til aftalen, kan sikkerheden ikke omstedes
efter konkurslovens § 70 eller § 72. Omstodelse
under de i konkurslovens § 72 anforte betingel-
ser kan dog ske, hvis sikkerhedsstillelsen under
hensyn til omsteendighederne konkret ikke frem-
stod som ordinzer.

§ 58 m. Sikkerhedsstiller kan efier aftale med
sikkerhedshaver substituere en stillet sikkerhed
med en anden sikkerhed, der i alt vaesentligt har
samme vaerdi. '

Stk. 2. Safremt en substituerende sikkerhed
omfattet af stk. 1 er stillét senest samtidig med,
at sikkerhedsstiller igen fik rddighed over den
substituerede sikkerhed, kan den substituerende
sikkerhed kun omstedes, hvis den substituerede
sikkerhed var omstedelig.

Kapitel 18 b
Tingsretligt lovvalg

§ 58 n. Er et veerdipapir registreret p& en kon-
to, afgeres de i stk. 2 nevnte spargsmél vedre-
rende verdipapiret efter lovgivningen i det land,
hvor kontoen fores. Ved lovgivningen i det land,
hvor kontoen feres, forstds dette lands lovgiv-
ning bortset fra lovvalgsregler.

Stk. 2. De sporgsmal, som afgeres efter den i
stk. 1 naevnte lovgivning, er

1) den retlige beskaffenhed af sikkerhed i veer-
dipapirer og de tingsretlige virkninger, der
knytter sig dertil,

2) kravene med hensyn til sikring af en aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse mod tredje-
mand samt kravene med hensyn til, hvilke
foranstaltninger der er nedvendige for, at en
sidan aftale kan geres geldende over for
tredjemand,

- 3) hvorvidt en persons adkomst til eller rettig-

hed i en sikkerhed i veerdipapirer ma vige for
eller efterstilles en konkurrerende adkomst
eller rettighed, herunder hvorvidt der fore-
ligger ekstinktiv erhvervelse, samt
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Geldende formulering

Lovforslaget

4) hvilke foranstaltninger der er nedvendige for
at realisere en sikkerhed i form af veerdipapi-
rer, ndr der er opstiet en misligholdelses-
grund.” :

Lov om vzerdipapirhahdel myv. . -

§ 58 n. Er et veerdipapir registreret pd en kon-
to, afgares de i stk. 2 naevnte spergsméil vedre-
rende veerdipapiret efter lovgivningen i det land,
hvor kontoen fores. Ved lovgivningen i det land,
hvor kontoen fares, forstés dette lands lovgiv-
ning bortset fra lovvalgsregler.

Stk. 2. De spergsmal, som afgeres efter den i
stk. 1 naevnte lovgivning, er

1) den retlige beskaffenhed af sikkerhed i veer-
dlpaplrer og de tingsretlige Vlrkmnger der
knytter sig dertil,

2) kravene med hensyn til sikring af en aftale
om finansiel sikkerhedsstillelse mod tredje-
mand samt kravene med hensyn til, hvilke
foranstaltninger der er ngdvendige for, at en
sddan aftale kan geres galdende over for
tredjemand,

3) hvorvidt en persons adkomst til eller rettig-
hed i en sikkerhed i veerdipapirer méa vige for
eller efterstilles en konkurrerende adkomst
eller rettighed, herunder hvorvidt der fore-
ligger ekstinktiv erhvervelse, samt

4) hvilke foranstaltninger der er ngdvendige for
at realisere en sikkerhed i form af veerdipapi-
rer, ndr der er opstiet en misligholdelses-
grund.

§2
I lov om vardipapirhandel m.v., jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 587 af 9. juli 2002, som andret
ved § 426 i lov nr. 453 af 10. juni 2003 og ved
§ 1 i denne lov, foretages felgende aendrlng

1. § 58 n affattes séledes:

»§ 58 n. Haagerkonventionen om, hvilken lov
der skal anvendes pé visse rettigheder over ver-
dipapirer, som opbevares af en mellemmand, jf.
bilag 1 til denne lov, gelder her i landet.«



330

Bilag til f. t. L. vedr. veerdipapithandel m.v.

Geeldende formulering

Lovforslaget

Lov om finansiel virksomhed

§5. Stk 1. -
6) Finansieringsinstitut:

En virksomhed, der ikke er et kreditinstitut,

og hvis hovedvirksomhed bestar i at erhver-
ve kapitalinteresser eller i at udeve en eller
flere af de i bilag 2, nr. 2-12, angivne aktivi-
teter.

§10. -

Stk. 2. Investeringsforvaltningsselskaber kan
fa tilladelse efter § 9, stk. 1, til at udfere de i bi-
lag 4, afsnit A, nr: 3 og 5, neevnte aktiviteter samt
de i afsnit B, nr. 5 og 6, na&vnte aktiviteter. De i
bilag 4, afsnit A, nr. 3, og afsnit B, nr. 5, neevnte
aktiviteter kan udferes med de i bilag 5, nr. 1-9,
nevnte instrumenter. Den i bilag 4, afsnit A, nr.
5, ommhandlede aktivitet kan alene udfores med
de i bilag 5, nr. 4, nevnte instrumenter. Tilladel-
se til at udfre aktiviteter som neevnt i bilag 4, af-
snit A, nr. 5, og afsnit B, nr. 5, kan kun meddeles
i tilknytning til tilladelse til den i bilag 4, afsnit
A, 1ir. 3, orhandlede aktivitet. Tilladelsen skal
angive de aktiviteter i bilag 4, som tilladelsen
omfatter.

Stk. 3. Investeringsforvaltningsselskaber har
eneret til at administrere investeringsforeningei
og specialforeninger, jf. lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger.

Stk. 4. Bt investeringsforvaltningsselskab skal
have en aktiekapital, der mindst udger et belgb
svarende til veetdien af 0,3 mio. euro. Dog skal et
investetingsforvaltningsselskab, der skal veere
inedlem &f én fondsbers eller opbevare og for-
valte de i bilag 5, nr. 4, neevnte instriumenter; her=
under vaere medlem af en vierdipapitcentral eller
en clearingcentral, hvor selskabet deltager i clea-
ting og afvikling, have en aktickapital, det
mindst udger et belgb svarende til veerdien af 1
mio. euro.

§ 10. -

Stk. 3. Investeririgsforvaltningsselskaber har
eneret til at administrere investeringsforeninger
og specialforeniinger, jf. lov ori investeringsfor-
eninger og specialforeniniger.

1.1§5, stk. 1, nr. 6, &ndres »kapitalinteresser«
til: »kapitalandele«.

2. 1§ 10 indsettes efter stk. 2 som nyt stykke:
»Stk. 3. De efter stk. 2 tilladte aktiviteter om-
fatter dog ikke tilladelse til at udfere disse med
midler, der tilherer selskaber, bortset fra investe-
ringsforeninger, specialforeninger eller god-
kendte famandsforeninger, der er konceinfor-
bundne med investeringsforvaltningsselskabet.«

Stk. 3 og 4 bliver herefter stk. 4 og 5.

3. 1§ 10, stk. 3, som bliver stk. 4, endtes »lov
om investeringsforeninger og specialforeninger«

til: «lov om investeringsforeningei og special-

foreninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v.«
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Geldende formulerzng

§ 10, --- ) . .

Sik. 3. Investermgsforvaltmngsselskaber har
etieret til at administrere investeringsforeninger
og specialforeninger, jf. lov om investeringsfot-
eninger og specialforeninger.

§11. Stk 2.
9) Genfors1kr1ng i henhold til lov om Dansk

Eksportkreditfond af ekstraordinzere risici i

forbindelse med transport.

§29. -

Stk. 3. Ved investeringer efter stk. 2 ma den
andel af beboelseslejhghedeme der opfores med
henblik pa videresalg, ikke have en verdi, der
overstiger 1 pct. af de forsikringsmaessige hen-
sattelser.

§ 30. ——

Stk. 3. Er virksomheden et administrationssel-

gkab, kan filialen

1) administrere investeringsinstitutter og andre
kollektive investerifigsforetagender, der er
godkendt i hjetnlatidet; og

2) udeve de i bilag 4, afsiiit A, nr. 3 og 5, og af-
shit B, iir. 5; naevnie aktiviteter, sfremt dis-
se et omfattet af administrationsselskabets

- tilladelse i hjemlandet.

Stk. 6. Er virksomheden et investeringsselskab
eller et administrationsselskab, skal Finanstilsy-
net endvidere indhente oplyshifiget om en even-
tuel garantiofdning i hjemlandét, der omfattef fi-
lialens investofer.

§ 35. Stk. 5. 3. pkt. 7
Fra den sidsthzvnte bestemmielse kan Finhadnis-
tilsynet gore undtagelse.

“ Lovforslaget -

4.1§ 10, stk. 3, som bhver stk; 4, lndsaettes som
2. pkt.:

»Investerlngsforvaltnmgsselskabér heir endvide-
re eneret til at administrere fémandsforemnger
som er godkendt i henhold til lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre -
kollektive investeringsordninger m.v. § 112.«

5.1§11, stk. 2, nr 9, aendres »transport« til:
»eksport« S

6. I ) 29 1ndsaettes som stk. 4:

»Stk. 4. lesfor51kr1ngsselskaber og tvaergaen-
de pensionskasser kan oprette og administrere
seerskilte SP—kont1 «

7.1 30, stk. 3 og 6, indswttés efter adiinistra=
tionsselskab,«: »jf. § 5, nr. 5,«.

8. § 35, stk. 5, 3. pkt., ophzves.
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Geeldende formulering

§ 52. Pengeinstitutter, som har faet godkendel- -

se af Finanstilsynet som depotselskab for en in-
vesteringsforening eller specialforening, skal
som foreningens depotselskab handle uafhan-
gigt og udelukkende i foreningens interesse.

§ 54. Nar investeringsforvaltningsselskaber
udferer portefeljepleje for investeringsforenin-
ger og specialforeninger, herunder formidler
vardipapirer for disse, er foréningerne omfattet
af den samme beskyttelse som kunder efter § 72.

§ 54. ---

Stk. 2. Investeringsforvaltningsselskaber, der
har tilladelse til at udfore skensmeessig portefol-
 jepleje for kunder, skal pa forhénd aftale med
kunden, om investeringsforvaltningsselskabet
ma placere kundens portefeljemidler ellet en del
heraf i andele i investeringsforeninger eller spe-
cialforeninger eller andre kollektive investe-
ringsordninger, som investeringsforvaltningssel-
skabet administrerer.

§ 121, - ‘
Stk. 2. Til koncernvirksomheder, der er under-
lagt tavshedspligt som naevnti § 117, stk. 1, samt

virksomheder, hvor flere finansielle virksomhe-

der eller investeringsforeninger eller specialfor-
eninger i forening ejer en virksomhed, der ud-
gver virksomhed, som den finansielle virksom-
hed mé drive gennem en dattervirksomhed, eller
en virksomhed, der er accessorisk til den finan-
sielle vitksomhed, der er underlagt en tavsheds-
pligt somneevnt i § 117, stk. 1, kan videregivelse
efter stk. 1 ske uden samtykke, hvis der er tale
om generelle kundeoplysninger, der danner
grundlag for inddeling i kundekategorier, og
hvis videregivelsen er nedvendig for, at den
virksomhed, som oplysninger videregives til,
kan forfalge en berettiget interesse, og hensynet
til privatkunden ikke overstiger denne interesse.

Lovforsiaget

"9, 1§ 52 endres »investeringsforening eller spe-

cialforening« til: »investeringsforening, spec1a1-
forening eller fimandsforening«.

10.1§ 54, stk. 1, eendres »investeringsforeninger
og specialforeninger« til: »investeringsforenin-
ger, specialforeninger, fimandsforeninger og an-
dre kollektive investeringsordninger«.

11. 1§ 54, stk. 2, og § 121, stk. 2, endres »inve-
steringsforeninger eller specialforeninger« til:
winvesteringsforeninger, specialforeninger eller
famandsforeninger«. -
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Geeldende formulering

§77.Stk. 1. -~
3) ‘ethverve kapitalandele, bortset fra. andele i
- investeringsforeninger og specialforeninger
- m.v., med henblik pa salg af disse tidligere
“end 6 maneder efter erhvervelsen eller - -

Stk. 2. Den i stk. 1 nvnte personkreds ma
ikke erhverve kapitalandele. i selskaber, der ud-
gver virksomhed som navnt i stk. 1, nr. 1-4. Det-
te geelder dog ikke keb af aktier i pengeinstitut-
ter, forsikringsselskaber, realkreditinstitutter el-
ler fondsmaglerselskaber samt andele i investe-
ringsforeninger og specialforeninger m.v.

§ 98. Flertallet af bestyrelsens medlemmer i et
investeringsforvaltningsselskab md hverken
veere medlemmer af bestyrelsen eller ansat i de-
potselskabet for en forening, som administreres
af det pageldende investeringsforvaltningssel-
skab, eller vaere medlemmer af bestyrelsen for
eller ansat i andre selskaber i en koncern, som et
sédant depotselskab er en del af.

§99. Et investeringsforvaltningsselskabs be-
styrelse eller direktion kan kun give tilladelse i
henhold til § 80, stk. 1 og 2, til, at en person kan
vaere bestyrelsesmedlem i eller deltage i ledelsen
eller driften af en investeringsforening eller en
specialforening, safremt den pageldende for-
ening ikke administreres af investeringsforvalt-
ningsselskabet, og safremt der ikke er person—
sammenfald for flertallet af medlemmerne i be-
styrelsen for den pagzldende forening og inve-
steringsforvaltningsselskabets bestyrelse. Den
pégeldende mé ikke varetage hvervet som- be-
styrelsesformand.

Lovforslaget

12. 1§77, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, endres »inve-
steringsforeninger og specialforeninger m.v.«
til: * »investeringsforeninger, - specialforeninger
og udenlandske investeringsinstitutter omfattet
af lov- om investeringsforeninger og specialfor-
emnger samt andre kollektlve 1nvester1ngsord-
ninger m.v.«

13. § 98 affattes saledes

»§ 98. Flertallet af bestyrelsens medlemmer i
et investeringsforvaltningsselskab ma hverken
vaere medlemmer af bestyrelsen for et depotsel-
skab eller et andet selskab, som en forening eller
andre investeringsordninger, som administreres
af det pageldende investeringsforvaltningssel-
skab, har indgéet veesentlige aftaler med, eller
veere ansat i depotselskabet eller i et andet sel-
skab, som en forening eller andre investerings-
ordninger, som administreres af det-pagaldende
investeringsforvaltningsselskab, har indgdet vee-
sentlige aftaler med, eller veere medlem af besty-
relsen for eller ansat i andre selskabet, som er
koncernforbundne med disse selskaber.«

14. 1 § 99, stk. 1, ®ndres »en investeringsfor-
ening eller en spec1a1f0ren1ng« til: »en investe-
ringsforening, en- spec1alforen1ng eller en fa-
mandsforening«.
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Gaeld_ende Jormulering

§99.--- :

Stk, 2. Bt 1nvestermgsforvaltnmgsselskabs be-
styrelse eller direktion kan ikke give tilladelse i
henhold til § 80, stk. 1 og 2, til at veere bestyrel-
sesmedlem i eller deltage i ledelsen eller driften
af depotselskabet for en afde foreninger, som in-
vesteringsforvaltningsselskabet  administrerer
eller i et selskab, der er koncernforbundet med

vacsenthg mtcresse

§ 101, Investeringsforvaltningsselskaber skal
ved administration af investeringsforeninger og
specialforeninger handle uafthzngigt og udeluk-
kende i foreningens interesse. -

Seerlige regler for depotselskaber for
investeringsforeninger og specialforeninger

§ 106. ---
Stk. 2. Depotselskabet skal pése, at ,

1) en forenings udstedelse og 1nd1;asning af
medlemmernes andele foretages i overens-
stemmelse med reglerne i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger og ved-
teegterne, - ' S

6) en foremngs keb og salg af Vaerdlpap1rer og
afledte finansielle instrumenter sker i over-
ensstemmelse med §34 i lov om 1nveste-
ringsforeninger og specialforeninger og

§ 126. Stk. 1. --- ’

3) 25 pct. af det seneste regnskabsérs forsik-
ringsmaessige administrationsomkostninger
tillagt 0,3 pet. af de risikoveaegtede poster for
risikosummen for livsf(_)rsikringsvirksom=
hed 1 forsikringsklasse III, hvor virksomhe-
den ikke har en investeringsrisiko, og hvor
det belgb, der skal daekke de i forsikringsaf-
talen fastsatte driftsomkostninger, ikke fast-
seettes for en periode pé over 5 ar,

Lovforslaget

15. § 99, stk, 2, affattes sdledes:
»Stk, 2. FEt. investeringsforvaltningsselskabs

bestyrelse eller direktion kan ikke give tilladelse

i henhold til § 80, stk, 1 og 2, til, at direktarer og
andre ledende medarbejdere kan veere bestyrel-
sesmedlem i eller deltage i ledelsen eller driften
af depotselskabet eller et andet selskab, som en
af de foreninger eller investeringsordninger, som
1nvestenngsforvaltnlngsselskabet administrerer,
har indgiet vaesentlige aftaler med, eller i et sel-
skab, der er koncernforbundet med dlsse selska-
ber.«

16.1§ 1 01, stk. 1, ae,ndre's'»investering‘sforenin—
ger og special_foreninger« til: pinvesteringsfor-
eninger, specialforeninger og fimandsforenin-
gery,

17. Iunderovers,kﬁften,til, §§ 106 og 107 ndres

»investeringsforeninger og specialforeninger«
til: »mvesterlngsforemnger, spemalforemnger
og fﬁmandsforemnger«

18.18 106, stk, 2, nr. 1, in'dsaekttes_ efter »loV om

- investeringsforeninger og specialforeninger«:

psamt andre kollektive investeringsordninger
m.v.« '

19. 1. § 106, stk. 2, nr. 6, @ndres »§ 34« tl:
»§ 46«, og efter »lov om investeringsforeninger
og specialforeninger« indszttes: »samt andre
kollektive 1nvester1ngsordn1nger m V.

20 1§ 126, stk. 1 mdsaettes efter nr 3 som nyt num-

mer.

»4) 25 pet. af det seneste” regnskabsars forsik-
‘ringsmaessige admlnlstratlonsomkostmn—
ger for saerskllte SP-kontl «
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Geeldende formulering

4) det storste belgb. i skadeforsikringsvirksom—
- hed af -

a) 18 pet. af de r151kovaegtede poster for det
maksimale af bruttopremier og brutto-
premigindtegter op til 50 mio. euro tillagt

© 16 pet. af belgb derudover og

b) det arlige gennemsnit af 26 pct. af de risi-
kovaegtede poster for bruttoersta’tningsud.—
gifterne for beleb op til 35 mio. euro og 23
pet. af belab derudover i de seneste 3
regnskabsar

.5 3 mio. euro for fors1kr1ngsselskaber og tveer-
' gaende pens1onskasser der driver hvsfors1k-
ringsvirksomhed,

6) 2 mio. euro for forsikringsselskaber og tveer-
gaende pensionskasser, der udgver forsik-
ringsklasserne 1-9 og 16-18,-0g

7) 3 mio, euro for forsikringsselskaber, der ud-

" gver forsikringsklass‘cme 10-15. ’

§ 126. - '
Stk. 2. Solvenskravet udg;ar summen af de i
stk. 1, nr. 1-4, nzvnte belgb.

Stk. 3. M1n11numskap1talkravet udgfar det stﬂr-
ste af belebene i stk. 1,.nr. 5-7.

- Stk. 4. For gensidige for31kr1ngsselskaber der
er omfattet af stk. 1, nr. 6 eller 7, kan minimums-
kapitalkravet nedsaettes pé nermere betingelser.

Stk. 5. For gensidige forsikringsselskaber om-
fattet af stk. 1, nr. 6 eller 7, som.opfylder betin-
gelserne i stk. 4 og 6, er minimumskapitalkravet
nedsat til det starste belgb af ‘ :
1) 0,225 mio. euro for koncessmn t11 fOI’SIk—
' rlngsklasse 1-8,16 0g 18 og - ’

2) 0, 15 mio. euro for koncession t11 forsdmngs—
klasse9 ogl7. =

Lovforslaget .
Nr. 4-7 bliver herefte_r nr. 5-8,

21.1§ 126, stk. 2, andres »nr. 1-4« til: »nr. 1-5«,

22,18 126, stk. 3 aendres »nr, 5-7« til; »nr. 6-8«.

23,1¢ 126, stk. 4 og 5 eendres »nr. 6 eller 7« til:
»nr. 7 eller 8«, '
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Geeldende formulering

§ 134. -

5) Detildeles lobende samme forholdsmaess1ge
afkast som det afkast, egenkapitalen far for
skat, hvad enten dette afkast er negativt eller
positivt.

§ 138. ---
6) De kan anvendes til at dekke alle selskabets
tab og ethvert ikkeefterstillet krav mod sel-
skabet, nar egenkapitalen er tabt.

§ 157. Fondsmaglerselskaber, der ikke har til-
ladelse til at udfere handler for egen regning, jf.
bilag 4, afsnit A, nr. 2, og investeringsforvalt-
ningsselskaber kan placere selskabets basiskapi-
tal i aktier og obligationer, som er noteret pa en
fondsbers eller optaget til handel pa et andet re-
guleret marked, samt i andele i investeringsfor-
eninger og specialforeninger bortset fra er-
hvervsudviklingsforeninger, jf. § 68 i lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger.

§ 159. Forsikringsselskaber og pensionskasser
skal have en gruppe af aktiver, hvis samlede veer-
di til enhver tid mindst svarer til vaerdien af sel-
skabets samlede forsikringsmeessige hensattel-
ser.

Lovforslaget

24.1 ¢ 134 indsettes som nr. 6 og 7:

»6) Den individuelle og den forholdsmaessige
kollektive andel, jf. nr. 2, kan medtages ved
opsigelse af forsikringen og skal medgé
fuldt ud ved beregning af tilbagekebsvardi-
er, og ved overforsler fra et selskab til et an-

~ det ved jobskifte, jf. § 20, stk. 1, nr. 7. Sar-
 lige bonushensattelser kan dog kun medta-
ges, sifremt selskabet opfylder solvenskra-
veti § 273, stk. 3, nr. 3.

7) Selskabet skal overholde den oplysningsfor-

pligtelse, der péhviler bersnoterede selska-

~beri §27, stk. 1,1 lov om veerdipapirhandel
M.«

25.1§ 138 indsaettes som nr. 7 og 8

»7) Den individuelle og den .forholdsmeessige
kollektive andel, jf. nr. 2, kan medtages ved
opsigelse af forsikringen og skal medgé
fuldt ud ved beregning af tilbagekebsveerdi-
er og ved overforsler fra et selskab til et an-
det ved jobskifte, jf. § 20, stk. 1, nr. 7. Seer-
lige bonushensettelser kan dog kun medta-
ges, safremt selskabet opfylder solvenskra-
veti§ 273, stk. 3, nr. 3. .

8) Selskabet skal overholde den oplysningsfor-
pligtelse, der pahV1ler bersnoterede selska-
beri § 27, stk. 1,1 lov om vaerdlpaplrhandel
m.v.« :

26. 1 § 157 aendres »i investeringsforeninger og
specialforeninger« til: »i investeringsforeninger,
specialforeninger og fimandsforeninger« og
»§ 68 i lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger« endres til: »§ 109 i lov om inve-
steringsforeninger, specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. «

27.1 § 159, stk. 1, indsaettes efter »forsikrings-
messige hensattelser«: »og SP-konti«.
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Bilag til f. t. 1. vedr. verdipapirhandel m.v.

Geeldende formulering

§162. Stk. 1. ---

8) Andele og beviser i en afdeling af investe-
ringsinstitutter omfattet af feellesskabsretli-
ge regler og andele i en afdeling af place-
ringsforeninger, pengemarkedsforeninger
og investeringsinstitutforeninger, jf. § 1 og
§ 2, stk. 2, nr. 1-3, i lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger.

§ 166. For forsikringsmaessige hensettelser i
forsikringsklasse III, hvor forsikringsselskabet
eller pensionskassen ikke har pataget sig nogen
investeringsrisiko, finder - § 159, stk.2, og
§§ 163, 164 og 165 ikke anvendelse.

§ 168. Finanstilsynet kan for en tidsbegraenset
periode dispensere fra § 162 og § 164, stk. 1, nr.
2-6, og stk. 2-6.

§ 198. Finansielle virksomheder og finansielle
holdingvirksomheder skal foretage regelmaesm—
ge regnskabsindberetninger til Finanstilsynet i
overensstemmelse med narmere retningslinjer
herfor fastsat af Finanstilsynet.

§ 259. Et forsikringsselskab, der driver ar-
bejdsulykkesforsikring, kan ikke opleses, med-
mindre det forinden har overfort hele sin ar-
bejdsulykkesforsikringsbestand til et andet sel-
skab i overensstemmelse med de i § 233 fastsatte
regler eller dets arbejdsulykkesforsikringsbe-
stand er taget under administration af Arbejds-
skadestyrelsen i henhold til § 49 i lov om sikring
mod falger af arbejdsskade.

Lovforslaget

28.1§ 162, stk. 1, nr. 8, @ndres »placeringsfor-
eninger, -pengemarkedsforeninger og investe-
ringsinstitutforeninger« til: »placeringsforenin-
ger, pengemarkedsforeninger, investeringsinsti-
tutforeninger og fdmandsforeninger« og »§ 1-og
§ 2, stk. 2, nr. 1-3, i lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger« endres til: »§ 1, stk. 1,
nr. 1-3, i lov om investeringsforeninger, special-
foreninger: sanit andre . kollektlve mvestermgs—
ordnmger m.v«.

29 1 § 166 indsttes som stk. 2:

»Stk. 2. For midler overtaget som sarskilte
SP-konti, hvor den enkelte kontohaver selv har
indﬂydelse pa valg af investeringspulje eller in-
vesteringsrisiko, finder § 159, stk. 2, og §§ 163 -
165 ikke anvendelse «.

30. I s 68 1ndsaettes efter »§ 162« «, § 163,
stk. 1, nr. 5«.

31. 1§ 198 ®ndres »narmere retningslinjer her-
for fastsat« til: »skemaer og vejledninger hertit
udferdiget«. .-

32,1 § 259 og § 275, stk. 2, endres »§ 49 i lov
om sikring mod felger af arbejdsskade« til:
»§ 54 i lov om arbejdsskadesikring«.

43 Frémsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforsiag)
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Bilag til £. t. I. vedr. veerdipapirhandel m.v.

Geeldende formulering

. § 275, -

Stk. 2. EBr de pabudte foranstaltnmger ikke
truffet inden den fastsatte frist, og skennes und-
ladelsen at medfere fare for de forsikrede, kan
Finanstilsynet traeffe bestemmelse om, at selska-
bet skal treede i likvidation. Séfremt selskabet
driver  arbejdsulykkesforsikiingsvirksomhed,
kan Finanstilsynet tilbagekalde selskabets tilla-
delse til at drive arbejdsulykkesforsikringsvirk-
somhed, hvorefter forsikringsbestanden -tages
under administration af Arbejdsskadestyrelsen i
henhold til § 49 i lov om 31kr1ng mod felger af
arbejdsskade.

§273 Stk 3. - . :

3) ‘kernekapitalelementerne i for31kr1ngsselska—
ber, udgerende indbetalt aktie- og garantika-
pital, overskud ved emission, andre reserver,
der ikke modsvarer forpligtelser, overfart

Lovforslaget

33.1$ 273, stk. 3, nr. 3, indsattes efter »over-
skud ved emission,«: »medlemskonti, serlige
bonushenseattelser af type B,« og »1/6« aendtes
til: »1/3«.

overskud eller underskud samt arets lobende =

resultat, tilsammen udger mindre end 1/6 af
solvenskravet eller tilsammen udger et belgb
mindre end minimumskapitalkravet.

§350 Stk. 1. -

1) virksomhedens ekonomiske stilling er séle-
des forringet, at indskydernes, de forsikre-
des, obligationsejernes, investeringsforenin-
gernes, specialforeningernes eller gvrige in-
vestorers interesser er udsat for fare, eller

§ 354. Stk. 5. - -

15) Finansielle tilsynsmyndigheder i lande uden
for Den Europeiske Union, som Fellesska-~
bet ikke har indgéet aftale med pé det finan-
sielle omrade, der har ansvaret for tilsyn
med finansielle virksomheder, finansie-
ringsinstitutter, investeringsinstitutter eller
kapitalmarkederne, og organer, der medvir-
ker ved finansielle virksomheders likvidati-
on, konkursbehandling eller lignende proce-
durer, samt personer, der er ansvarlige for
den lovpligtige tevision af den finansielle
virksomheds regnskaber, jf. dog stk. 9 og 10.

34.1§ 350, stk. 1, nr. 1, indszttes efter »special-
foreningernes«: «, fimandsforeningernes, andre
kollektive 1nvestermgsordn1ngers«

35.1§ 354, stk. 5, indsettes som nr. 16:
»16) De statslige told- og skatteforvaltninger i
sager omfattet af skattekontrolloven § 6D,
stk 2 «
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Geeldende forimilering

§ 355. Stk. 2. = : :
13) Investenngsforemnger og. spemalforenmger
- nér Finanstilsynet treeffer afgarelse i en sag
* vedrerende det investeringsforvaltningssel-
~ skab, -
eningen eller specialforeningen.

§ 361. Stk. 1. -
13) Vaerdlpaplrcentralen A/S betaler 1 840. OOO
kr.

§ 367. Investermgsforenmger ‘og sp601a1f01—
eninger betaler arligt 4,4 pet. af differencen mel-
lem Finanstilsynets udglfter og afglften betalt ef-
ter §§ 361 og 362 ‘

§ 373. Overtredelse af bestemmelserne i § 7,
stk. 1-6, § 8, stk. 1 og 3-6, § 9, stk. 1-3 og 5-7,
§ 10, stk13 § 11, stk. 1-4, § 24, stk. 1, 2. pkt.,
§ 25, 2. pkt., §§ 27 og 28, § 31, stk. 7-9, § 33,
stk. 1, §§ 36 0g 38, §.39, stk. 1, 3.0g 4, §§ 40 og
44-46, § 49, stk. 1 0g 2, §§ 52 og 53, § 61, stk. 1
og6 8 § 63,stk.’1,2 0g4, § 64, stk. 2, §§ 65-67,
75,76 0g 78, §92 stk 1,§ 97, stk. 10g2 § 101,
stk. 1, 2 0g 4, §§ 105, 106 0g117 § 118, stk. 3,
§ 119, § 120, stk. 1, 2 pkt., og stk. 2, §§ 124-

126, § 139, stk. 1, nr. 4 og 5, § 145, stk. 1-3 og

stk. 4, 1. pkt., § 146, stk. 1, § 147, stk.'1, §§ 149-
152, §153, stk. 1, §§ 154 og 170-175, § 182,
stk. 1 0g 2, § 194, § 195, stk. 1-3,-§§ 200-204 og
221, § 222, stk. 1, 1. og 2. pkt., §§ 239 og 240,
§.308, stk. 1,2 0g 6, §§309 0g 310, § 317, stk. 1
og-stk. 3, 1. pkt., § 320, stk. 1, § 321, § 322,
stk. 2, §§ 329 0g 331, § 334, stk. 1 og-2, §§ 377,
379 og 381 og § 404, stk. 1,2, 4 og 5, straffes
med bade eller faengsel indtil 4 méneder, med-
mindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige
lovgivning.

som' administrerer- .investeringsfor-

Lovforsiaget

" 36.1¢ 355, stk. 2, nr. 13, endres »Investerinng

foreninger og specialforeninger« til: »Investe-
ringsforeninger,: specialforeninger, famandsfor-
eninger og andre kollektive investeringsordnin-
ger« og »investeringsforeningen eller specialfor-
eningen« @ndres til: »investeringsforeningen,
specialforeningen, fimandsforeningen eller den
kollektive investeringsordning«,

37.1§ 361, stk. 1, indsattes som nr. 14:
»14) Garantifonden for skadesforsikringsselska-
ber betaler 50.000 kr.«

38. I §367, stk. 1, ndres »Investermgsforemn—
ger og ‘specialforeninger« til: »Investeringsfor-
eningér, ‘specialforeninger og famandsforenm—
ger«.

39.1§ 373, stk. 1, 1. pkt., @ndres »§ 10, stk. 1-3«
til: »§ 10, stk. 1-4« og »§§ 105, 106 og 117« &n-

dres til: »§ 102, stk. 2og3 §§ 103-106, § 117«.

40.1§ 373, stk. 1, 1. pkt mdsaettes efter »§§ 65-
67,«:»§ 74, stk. T og 3, §§«

41. 1 §373, stk. 1, 1 Dkt . 1ndsaettes efter
»§§ 124- 126 «: »§ 134 nr 7. §138 or, 8,4
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Bilag til f. t. 1: vedr. veerdipapirhandel m.v.

Geldende formulering

§ 404, ---

Stk. 6. Admlnlstratlonsselskaber der alene ad-
ministrerer specialforeninger ved lovens ikraft-
treeden, kan fortsette hermed. :

Bilag 5

4) andele udstedt af institutter for kollektiv in-
vestering (UCITS) samt andele udstedt af
andre kollektive 1nvester1ngsforetagender
(non-UCITS),

Bilag 6
Investeringsforvaltningsvirksomhed
1) administration af investeringsforeninger, der

er godkendt efter lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger, og herudover

2) administration af specialforeninger, der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger.

Lovforslaget

42. 1 § 404, stk. 6, indsettes efter sidste punk-
tum: »Lovens bestemmelser vedrerende investe-
ringsforvaltningsselskaber finder med undtagel-
se af § 10, stk. 2, tilsvarende anvendelse pé de i
1. pkt. neevnte administrationsselskaber. @nsker
et administrationsselskab at administrere inve-
steringsforeninger, skal selskabet omdannes til
et investeringsforvaltningsselskab.«

431 Bilag 5 indseaettes overskriften:
»Instrumenter«.
44, Bilag 5, nr. 4, affattes saledes:

»4). andele i investeringsforeninger, specialfor-
eninger, fdmandsforeninger, udenlandske
investeringsinstitutter og andre kollektive
investeringsordninger omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive 1nvester1ngsordn1nger
M.V.« :

45, leag 6 affattes siledes:
»Investerlngsforvaltn1ngsv1rks0mhed

D) administration af 1nvester1ngsforemnger der
er godkendt efter lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v. , og her-
udover

2)  administration af spec1alforen1nger der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v. , og

3) administration af famandsforeninger, god-
kendt i henhold til lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v. «
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Geeldende formulering
Bilag 8

Forsikringsvirksomhed — liv

Klassifikation af risici ved hjelp af forsik-
ringsklasser.

L.

II.

0,

Iv.

Almindelig livsforsikring:

-a) Livsforsikring (navnlig livsbetinget kapi-

talforsikring, opherende eller livsvarig

livsforsikring, livsforsikring med udbeta--

ling 1 levende live og hvsforsﬂ(rmg med
‘tilbagebetaling af prasmler)

b) renteforsikring,

¢) komplementzre forsikringer tegnet i til-

knytning til livsforsikring (navnlig forsik-"

ring mod legemsbeskadigelse, herunder
erhvervsudygtighed, og forsikring mod
dedsfald som felge af ulykkestilfelde el-
ler forsikring mod invaliditet som folge af
ulykkestilfaelde eller sygdom).

ZAgteskabs- og fﬂdselsfors1kr1ng

a) Forsikring, der kommer til udbetaling ved
aegteskab;

b) forsikring, der kommer til udbetallng ved
* fodsel. :

Forsikring, der er tilknyttet investeringsfon-

de: '

a) Livsforsikring (navnlig livsbetinget kapi-
talforsikring, opherende eller livsvarig
livsforsikring, livsforsikring med udbeta-
ling i levende live, livsforsikring med til-
bagebetaling af preemier, forsikring, der
kommer til udbetaling ved @gteskab, og
forsikring; der kommer t11 udbetahng ved
fadsel), .

b) rentefor51kr1ng

Permanent health insurance (langvarlg syge—
forsikring): sygeforsikring, som indgas for
en lang periode og er uopsigelig fra selska-
bets side i hele perioden.

Tontinevirksomhed: virksomhed, der inde-
barer oprettelse af medlemssammenslutnin-
ger med henblik pa felles kapitalisering af

- bidragene og udbetaling af den herved op-

stdede formue enten til de overlevende eller
til de afdedes arvinger eller begunstigede.

Lovforslaget
46. 1 Bilag 8 udgér:. - -
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Bilag til-f. t. 1. vedr. verdipapirhandel m.v.

Geeldende formulering

VI. Kapitaliseringsvirksomhed: - virksomhed,
der er baseret pd aktuarberegninger, og
som omfatter forpligtelser af en nermere
fastsat varighed og belgbssterrelse mod er-
leggelse af et engangsbelpb eller forud
fastsatte regelmeessige indbetalinger.

VIL Ulykker (herunder arbejdsulykker og er-
hvervssygdomme): summaforsikring, er-
statning af gkonomiske tab, kombinationer
heraf og personbefordring.

VIIL. Sygdom: summaforsikring, erstatning af
gkonomiske tab og kombinationer heraf.

Lovforslaget

»VIL Ulykker (herunder arbejdsulykker og er-
hvervssygdomme): summaforsikring, er-
statning af gkonomisk tab, kombinationer

_ heraf og personbefordring.

VIIL Sygdom: summaforsikring, erstatning af
ﬁkonomiske tab og kombinationer heraf .«

Lov om forebyggende foranstaltninger mod hv1dvaskn1ng af penge og finansiering af
terrorisme , o

§ 1. Stk. 1. -
2) livsforsikringsselskaber og pensionskasser
omfattet af lov-om forsikringsvirksomhed,

Stk. 4. Virksomheder omfattet af § 1, stk. 1, nr.
1-3, og stk. 3, skal, i det omfang der udeves virk-
somhed med overfarsel af penge og andre veerdi-
er, sorge for at lade sig registrere ved Statsadvo-
katen for Serlig @konomisk Kriminalitet for at
kunne drive denne form for virksomhed. Dette
geelder ikke virksomheder under tilsyn af Finan-
stilsynet,

§4
I lov om forebyggende foranstaltninger mod
hvidvaskning af penge og finansiering af terro-
risme, jf. lovbekendtgerelse nr. 734 af 30. august
2002, foretages folgénde endringer: '

1.I§ 1, stk ‘], nr. 2, a‘endresk»lov om forsikrings-
virksomhed« til: »lov om finansiel virksomhedx.

2. § 1, stk. 4, affattes saledes

- »Stk. 4. Vu‘ksomheder omfattet af § 1, stk. 1,
nr. 1-3, og stk. 3, skal, i det omfang de udaver
virksomhed med overforsel af penge og andre
veerdier, lade sig registrere ved Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen for at kunne drive denne form for
vitksomhed. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pa-
ser, at de pageldende virksomheder overholder
de forpligtelser, som de er underlagt efter denne
lov. Dette geelder ikke virksomheder, som er un-
der tilsyn af Finanstilsynet.«

Lov om en garantifond for skadesforsikringsselskaber;

§5
I lov nr. 457 af 10. juni 2003 om en garanti-
fond for skadesforsikringsselskaber- foretages
folgende @ndringer: .
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Gaeldendé fo'.r'mulérfng o
§13. -
Stk. 2, Fonden betaler afgift til Finanstilsynet.
Afgiften fastsattes efter kapitel 7 a i lov om fi-
nansiel virksomhed.

§ 15. ---

Stk: 2§ 73 i lov om finansiel virksomhed fin-
der tilsvarende anvendelse pé Finanstilsynets til-
syn efter denne lov. Som part-i forhold til Finan-
stilsynet .anses alene Fonden.

Lovforslaget

1.1§ 13, stk. 2, ndres »kapitel 7 a« til: »kapitel
22«. ' '

2.1§ 15, stk. 2, eendres »§ 73« til; »§ 354«.
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F. t. L vedr. veerdipapirhandel m.v.

Til lovforslag nr. L 11. Skriftlig fremseettelse (8. oktober 2003)

Jkonomi- dg erhvervsministeren (Bendt
Bendtsen):

Herved tillader jeg mig for Folketinget at
fremsette:

Forslag til lov om cendring af lov om verdipa-
pirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed,
m.fl. love. (Gennemforelse af direkiiv om aftaler
om finansiel sikkerhedsstillelse, Haagerkonven-
tionen om lovvalg, administration af SP-ordnin-
gen, solvenskrav og kapitalkrav for livsforsik-
ringsselskaber samt tilsyn med betalingsover-
Jorsler).

(Lovforslag nr. L 11).

Lovforslaget indeholder eendringer til en rak-
ke finansielle love.

Som noget nyt foreslés der indsat regler om af-
taler om finansiel sikkerhedsstillelse som folge
af et direktiv. Formalet hermed er at fremme en
effektiv brug af grenseoverskridende sikker-
hedsstillelse blandt aktererne p& de finansielle
markeder og reducere den risiko markedsdelta-
gerne har pd hinanden. Herved bidrager vi til et
effektivt indre marked for veerdipapirer.

Forslaget indeholder som folge af et direktiv
en &ndring af kapitalreglerne for livsforsikrings-

selskaber og' tvaergdende - pensionskasser. Det
foreslés séledes, at kravet til egenkapitalens an-
del af det samlede solvenskrav-gges fra 1/6 til
1/3. Formélet hermed er at @ge sikkerheden for,
at den fornedne kapital er til stede, hvis et sel-
skab kommer i gkonomiske vanskeligheder. I
forleengelse heraf og som opfalgning pé en anbe-
faling fra udvalget om sterre valgfrihed i pensi-
onsopspatingen foreslds det, at livsforsikrings-
selskaber og tvaergdende pensionskasser kan an-
vende s®rlige bonushenszttelser og medlems-
konti pa linje med egenkapital til at opfylde 1/3-
kravet.

Endelig medferer lovforslaget som noget nyt,
at der udnsevnes en myndighed, nemlig Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen, til at fore tilsyn

‘med, at virksomheder, der overforer penge og

andre vardier, overholder hvidvaskloven. Bag-
grunden herfor er en anbefaling fra den interna-
tionale organisation mod hvidvaskning af penge
og har til formal at bekempe hvidvaskning af
penge og terrorisme.

Med disse bemerkninger og idet jeg i @vrigt
henviser til lovforslaget og bemerkningerne iil
dette, skal jeg anbefale forslaget til det heje
Tings velvillige behandling. ‘



