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Hermed sluttede forhandlingen, og lovforslaget
overgik derefter til anden behandling.

Afstemning

Formanden: '

Jeg foreslér, at lovforslaget henv1ses t11 Erhvervs~
udvalget. Hvis ingen gor indsigelse, betragter
jeg det som vedtaget. (Ophold). Det er vedtaget.

Den naeste sag pa dagsordenen var: ;

25) Forste behandling af lovforslag nr. L 155
Forslag til lov om @ndring af lov om vaerdlpa-,
pirhandel m.v,, lov om aktieselskaber, arsregn-
skabsloven og lov om forsikringsformidling.
(Etablering af alternative markedspladser og
gennemforelse af direktivet om overtagelses-
tilbud).

Af gkonomi- og | erhvervsmlmsteren (Bendt
Bendtsen).

(Fremsat 13/4 2005).

Ldvf_orslaget sattes til forhandling.

Forhandling

Jens Hald Madsen (V) :
L. 155 er jo omfattende forstéet pa den made, at
der er flere forskellige sendringer, som er indbe-,
fattet. Jeg vil begynde sddan lidt bagfra, fordi
der er en mindre aendrmg i forbindelse med for-
sikringsformidling, og sa er der et direktiv om
overtagelsestilbud, altsa at vi far nogle feelles
rammer omkring overtagelsestilbuddet inden
for EU, Det er to forskellige sendringer, som er
ganske udmeerkede, men det, der for mig til at
vaere begejstret for det her lovforslag nr. L 155 er
det sidste punkt i min reekkefolge bagfra, nem- .
lig det at skabe et alternativt marked.
. KL1825

Der har ]0 vaeret en utrohg stor diskussion,
ogsa hos tidligere regeringer, om, hvordan vi
kan preve at skabe et bedre fundament for min-
dre v1r1<s0mheder, 1vaerksaettere, og ogsa sikre,
at dialogen og oplysningen mellem investorer
og iveerkseettere og mellemstore v1rksomheder ‘
kan blive bedpre; skabe et bedre fundament for, at
det lykkes at skabe den nedvendige kapital for.

at udvikle de her virksomheder, som vi er s af-
heengige af. Og der mener jeg virkelig, at det her
lovforslag er banebrydende med hensyn til at. -
skabe rammerne for alternative markedspladser.

Jeg ser med stor optimisme p4, at man kan
lave nogle markeder med unoterede aktier. Det
betyder, at virksomheder, som ikke tidligere .
havde et fundament, nu f&r en platform til at
vise deres egen virksomhed, samtidig med at
man sarger for lovgivningsmaessigt at sikre in-
vestorerne, s de har tillid til at foretage de her
investeringer. Det tror j jeg faktisk kan f4 en op-
blomstrmg, som jeg ser p& med meget stor opti-
misme.

Foruden de her sadan mere n@dvendlge ting
om, at vi skal ratificere i forhold til EU med.
overtagelsestilbud, og i forhold til aendrmg af,
lov om forsikringsformidling, s& synes jeg altsd,
at det her virkelig er banebrydende med hensyn
til at skabe en alternativ markedsplads og ikke
bare have det i ord, men ségar ogsa i handhng

Formanden
Tak til hr. Jens Hald Madsen Sé er det fru Lene
Hansen som ordferer.

" Lene Hansen (S)

Jeg kan da starte med at sige, at Soc1a1demokra—
terne heller ikke er negative. Vi synes faktisk og-
sd, at det foreliggende lovforslag nr. L 155, er
ganske udmeerket. .

Et af formalene med lovforslaget er jo at ska-
be grundlag for etablermg af en alternativ mar-
kedsplads for handel med unoterede vaerdlpapl-
rer, og vi er i Socialdemokratief meget enige i, at.
det er vigtigt med et velfungerende marked for
risikovillig kapital, for at Danmark kan skabe
det forende vaekst-, viden- og iveerkseettermilja,
der er s& nedyvendigt i globaliseringstiden.

Adgangen til risikovillig kapital er en forud-
seetning for den udvikling og fornyelse i er-
hvervslivet, der er grundlaget for fremtidens
vaekst og arbe]dspladser Vived, at der pé uni-
versiteterne og i virksomhederne er rigtig man-
ge forskningsresultater og gode ideer, der venter
pé at blive realiseret til kommercielle succeser.

For at komme ophavsmaendene til disse ideer
i mode, men ogsé for at hjeelpe eksisterende
veekstvirksomheder, der har et stort kapitalbe- .
hov, vil det veere meget relevant at etablere den
sékaldte alternative markedsplads, hvor det
bade er nemmere og billigere at blive noteret,
end det er pa en almindelig bers. Borgerne far
herved i fremtiden nye og bedre muligheder for



2056

aktivt at investere i udviklingen af dansk er-
hvervsliv, og den alternative markedsplads kan
med fordel benyttes af sma og mellemstore virk-

somheder til at fremskaffe kapltal til udvikling
af nye produkter.

Vi har noteret os, at i regeringens handleplan
for omradet er pensionskasserne udset til at spil-
le en vigtig rolle pé dette nye marked. Vi er eni-
ge i tanken. Der har ikke tidligere hos pensions-
kasserne veeret den storste lyst til at investere i-
mindre, innovative danske virksomheder. De
bruger typisk og har typisk kun brugt 1 pct. af
kapitalen i unoterede selskaber, hvor man i an-
dre lande rask veek bruger 5-6 pct.

_ KI. 18.30

Med lovforslaget haber vi, at dette forhold vil
eendre sig, s& udviklingen og ekspansionen af de
mange smé og mellemstore danske virksomhe-
der kan sikres i langt hejere grad end i dag.

Vi har egentlig kun en bekymring: Vil der
med dette lovforslag veere skabt et tilstraekkeligt
grundlag for den nedvendige tillid til den alter-
native markedsplads? P4 det regulerede mar-
ked, som vi kender det, er der jo en reekke for-
pligtelser, der er indfert for at beskytte investo-
rerne og skabe gennemsigtighed, bl.a. via for-
skellige regler om indberetningspligt, oplys-

ningspligt og om, hvordan intern viden skal be- .

handles. I lovforslaget er disse regler bledt op,
og det er overladt til det alternative marked selv
at fastseette retningslinjer herfor.

Vi vil gerne under udvalgsarbejdet stille

sporgsmalet, om der er tilstreekkelig indbygget « -

sikkerhed, eller om den tillidsskabende effekt i
lovforslaget ville blive sterre, hvis det kunne
lade sig gore at regulere, 54 f.eks. kun de admi-
nistrative pligter blev undtaget.

Men vi kan stette forslaget, og vi kan ogsa
stotte de sendringer i lov om akiieselskaber og

arsregnskabsloven, som gennemferelsen af di- .

rektivet om overtagelsestilbud kreever.

Socialdemokraterne stotter ethvert initiativ i
retning af et mindre rigidt aktiemarked med en
storre grad af gennemsigtighed. Vi finder det
positivt, at der palegges noterede selskaber en
forpligtelse til at give investorerne information
om f.eks. veern mod overtagelse, og med lovfor-
slagets krav til ledelsens arsrapport sikres en
oget gennemsigtighed, som vi hilser velkom-
men. ‘ N
Sluttelig kan jeg s4 lige oplyse, at vi ogsa helt
og fuldt kan gé ind for tilretningerne i lov om
forsikringsformidling.

Tirsdag den 26. april 2005 (L 155)

Formanden:
Tak til fru Lene Hansen. S er det fru Colette L.
Brix som ordferer.

Colette L. Brix (DF):

Dansk Folkeparti ensker en forbedring af de
sma og mellemstore virksomheders rammevil-
kar. Det kan derfor heller ikke komme bag pé
nogen, at et led i at opnd dette er at forbedre ad-
gangen til risikovillig kapital. At skabe alternati-
ve markedspladser, hvor der kan handles med
ikkebarsnoterede aktiver, er et vigtigt skridt i
denne retning. Dansk Folkeparti har séledes be-
meerket, at tiltaget ogsd modtages meget positivt
af de herte organisationer hele vejen rundt.

I denne type sager leegger vi veegt pd, at man
praesterer den fine kunst at ga balancegangen
mellem pa den ene side at sikre investorbeskyt-
telsen og pa den anden side at sikre selskaberne
rimelige vilkar. Det er efter vores opfattelse op-
fyldt i dette lovforslag.

Det giver heller ikke Dansk Folkeparti anled-
ning til mdvendmger, at man med forslaget
preeciserer, at forsikringsformidling fortsat kan
udeves af sparekasser, andelsselskaber og -for-
eninger. Det i lovforslaget implementerede over-
tagelsesdirektiv med en model med megen valg-
frihed skal jeg ogsa meddele at Dansk Folkeparti
kan bakke op om. Det forekommer helt rimeligt,
at selskabernes generalforsamling gives mulig-
hed for at definere aktioneerrettighederne, nér
der foreligger et overtagelsestilbud.

Vi statter forslaget. .

Formanden:
Tak til fru Colette L. Brix. S& er det hr. Per Orum
Jergensen som ordferer. '

Per Orum Jergensen (KF):

Vores velfzerd nu og i fremtiden er afheengig af
et velfungerende og dynamisk erhvervsliv. Der-
for skal vi sikre de bedst mulige veekstvilkar for
vore virksomheder, og dette geelder ikke mindst
de sma og mellemstore virksomheder.

En af de barrierer, der ofte rammer smé og
mellemstore virksomheder i veekst, er adgangen
til risikovillig kapital. En kapital, der ofte er for-
udseetning for, at virksomhederne far mulighed
for at forsteerke veeksten og fremdriften.

Dette lovforslag giver disse virksomheder,
som endnu ikke er klar til en notering pa en
fondsbers, mulighed for at rejse kapital via kapi-
talmarkedet i denne forbindelse pa de sékaldte
alternative markedspladser. Vi Konservative fin-
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der denne mulighed bade konstruktiv og vee-
sentlig, og samtidig finder vi ogs3, at lovforsla-
get rummer den rette balance mellem en gene-
relt lempeligere regulering end den, der geelder
for de regulerede markeder, og sa de retlige reg-
ler, der sikrer investorernes tillid til markeds-
pladsen. ‘
KI. 18.35

En anden del af lovforslaget, som geelder im-
plementeringen af overtagelsesdirektivet, kan vi
ogsé bakke op om. Det er i alles interesse, at vi
samlet styrker Europa i den globale konkurren-
ce, fér styrket integration af de finansielle mar-
keder i Europa, sikrer bedre konkurrenceevne
og er medvirkende til, at vi kan leve op til Lissa-
bonstrategien, si Europa er helt i front blandt de
mest konkurrencedygtige skonomier i verden.

Direktivet medvirker til, at selskaber, der er
optaget til handel pa et reguleert marked, skal
oge gennemsigtigheden, samt at medstaterne
skal overholde en raekke feelles grundleeggende
principper, der skal sikre ligebehandlingen af
aktioneérerne. ‘ :

Preeciseringen i lov om forsikringsformidling
stetter vi ogsd, og vi ser frem til et konstruktivt
samarbejde med Folketingets evrige partier un-
der udvalgsarbejdet. :

Formanden: _ '
Tak til hr. Per @rum Jorgensen. Sa et det hr. Poul
Erik Christensen som ordferer.

Poul Erik Christensen (RV):
Jeg'vil i min ordferertale laegge meget veegt pa
det positive formal, at der 8bnes mulighed for, at
ikkebersnoterede smé og mellemstore virksom-
heder kan f tilfort kapital via kapitalmarkedet.
Lovforslaget har til formal, at der pa den al-
ternative markedsplads skal geelde en lempeli-
gere regulering end den, der geelder p& Fonds-
bersen i dag. Samtidig er det nedvendigt med
regler, der besKytter mod f.eks. kursmanipulati—
on og insiderhandel. -
Der kan selvfelgelig med en regelforenkling
med hensyn til kravene til de bersnoterede virk-
somheder veere en risiko for investorerne. Der-
for er det vigtigt, at der skabes tryghed og tillid
hos keberne. Det mé& under udvalgsarbejdet op-
lyses, hvilken rolle Finanstilsynet har i forbin-

delse med optagelse af projekter pa den alterna-

tive markedsplads.

Samtidig mé ogsd under udvalgsarbejdet af-
deekkes spergsmélet om kursfastsaettélse og sik-
kerhed mod eventuelle omggelser af skattelov-

givningen. Der ma ogsa gives en sikkerhed for,
at ejerskab af aktier pé det alternative marked

registreres, kursfastseettes og i lighed med note-

rede aktier fremgér af ejerens selvangivelse og
samtidig bliver en del af ejerens skatteligning,
Med disse enkelte kommentarer vil jeg indga
i et konstruktivt udvalgsarbejde om lovforslaget
i dets helhed. C '

Formanden:
Tak til hr. Poul Erik Christensen. Sa er det hr. -
Poul Henrik Hedeboe som ordfgrer.

Poul Henrik Hedeboe (SF):

Der er tre elementer i det her forslag, dels ska-
belse af en alternativ markedsplads, dels gen- -
nemforelse af et EU-direktiv om overtagelsestil--
bud for virksomheder pd et reguleret marked og
til sidst en preecisering af, at sparekasser og an-
delskasser og -foreninger fortsat kan udeve for-
sikringsformidling.

De to sidste elementer anser jeg for uproble-
matiske, og det element i lovforslaget om at -
etablere alternative markedspladser er umiddel-
bart en god idé. Det er at skabe risikovillig kapi-
tal til unge, til smé og mellemstore unoterede
virksomheder. Vi er selvfelgelig inde pa det risi-
kofyldte omrade, sa der er ikke den samme sik-
kerhed. Man kan hibe, at det her kommer til at
fungere, og jeg tror ogs4, det til en vis grad kom-
mer til at fungere. :

Men sa vil jeg sige, at vi ikke kan lade det st&
alene. Det er ikke alene det her forslag, der vil
lofte den risikovillige kapitalopgave, der er for
smé og mellemstore virksomheder, virksomhe-
der i veekst, begyndervirksomheder og iveerk-
seettere. Sa ved siden af at markedet her skal kla-
re noget, ligger der altsd ogsa en samfundsopga-
ve i at'serge for, at de virksomheder, som ud

“over de etablerede er vores fremtid, de, der er de

kommende, far risikovillige midler tilfert, ogiet

‘eller andet omfang skal vi som samfund g& ind

og tage ansvaret for, at nogle ting seettes i gang.
" Jeg minder om strategien for vindmellerne, -
som var et omrade, hvor samfundet patog sig en
opgave og fik sat noget i gang. Sddan noget er
der ogsd brug for ved siden af det her.
Men ellers gér SF positivt ind i at behandle
forslaget.

Formanden:
Tak til hr, Poul Henrik Hedeboe. S4 er det hr.
Frank Aaen som ordferer.’

Kl.18.40
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Frank Aaen (EL):

Hvad angfir den her del om at lave et ekstra spe-
kulationsmarked, har vi i Enhedslisten ikke me-
gen tro p4, at det er nogen serlig god hjelp, at
der bare laves et nyt sted, hvor man kan handle
Vaerdipapirer, og sé tro pé, at det hjzelper nogle
smé virksomheder, selv om det umiddelbart ly-
der tilforladeligt.

Det er altsa vores opfattelse, at hvis det er si-
dan, at man skal hjeelpe sma- og mellemstore
virksomheder, og det synes viimange tilfeelde
er en god ting, s& ber man g ind i det og stette -
noget, man synes, man vil stette, ud fra at det
tjener et godt formal — det er f.eks. udvikling af
alternativ energi, det er udvikling af ekologi, det.
er udvikling af samfundsmeessige nyttige ting
og sager — og ikke bare ga ind pé et marked,
hvor man ligesom tager en chance og spgrger,
hvor der kan opnés den sterst mulige profit.

Vi synes ikke, at tingene i den her verden skal
drives frem pd den méde, at man bare kigger pa
bundlinjen og bare kigger pé profitten. Vi synes,
at man skal gé ind og tage ansvar, og at man skal

ga ind og sige, at man vil den vej f.eks. at sikre

en mere beeredygtig ekonomisk udvikling.
Derfor er vi meget mere tilheengere af — hvil-
ket der jo ogsa er andre forslag om — at pensi-
onskasser enten direkte eller gennem forskellige
fonde gér ind og ikke alene tilforer kapltal til
nyttige formal, men ogsa inogle tilfeelde gar ind
og tilferer ledelse til sma- og mellemstore virk-
somheder. For det er méaske ofte det, de har lige

s& meget brug for som at kunne fa fat i nogle fle-

re risikovillige penge. :

Sa.vi er ikke meget tllhaengere af forslaget
her, selv om vi grundleeggende er tilheengere af, .
at man ger noget for at hjselpe de smé virksom-
heder i gang. Det er der jo brug for med den mo-
nopolisering, der er sket af gkonomien pa en
lang reekke omréder. Der er brug for, at der kom-
mer nogle andre, men vi er ikke ret overbevist
om, at det her er den rigtige idé. -

S& har Forbrugerradet vel ret i nogle af de
ting, de skriver, nemlig om det overhovedet er
en god idé at lave sddan et marked, hvor man
ikke behaver oplyse sa meget, som man gor pa.
andre markeder, hvor man prover at seelge pro-
dukter, f.eks. pa den rigtige fondsbers. Dertil
kan siges, at det kan spekulanterne bare selv
om. Vi behaver jo ikke sidde her og veere barne-
pige for dem. Hvis der er spekulanter, der vil ka-
ste penge ud, uden at de er blevet fuldt oplyst, -
s& lad dem for vores skyld méske bare gore det.

Men det er da en relevant betragining, som For-
brugerradet gor.

Den anden store del om overtagelsestﬂbud er
vi altsd ikke blevet feerdige med at analysere
endnu. For pa den ene side abnes der for, at nar
nogen udseettes for greenseoverskridende over-
tagelsestilbud, har man nogle muligheder for at
leegge nogle ting ind, som beskytter den, der er
udsat for tilbuddet. Det kan vi sédan set godt
veere tilheengere af. P4 den anden side, og det er
det, vi skal opveje, er vi altsa ikke tilheengere af

" noget, der bare fremmer muligheden for green-

seoverskridende overtagelsestilbud. Der har vi
ikke fra vores side nogen hensigt om at gare det
nemmere for udenlandske investorer at kebe
ting op i Danmark.

Sa jeg tror ikke, vi ender med at stette forsla-
get, men det er heller ikke et forslag, vi mener
bringer os frygtelig meget laengere ud 1 liberalis-
mens ufere. S& storre energi bruger vinok heller
ikke pé det.

Formanden: v
Tak til hr. Frank Aaen. 5S4 er det gkonomi- og er-
hvervsministeren.

Okonomi- og erhvervsministeren (Bendt
Bendtsen):

Jeg vil gerne sige tak for den pos1t1ve modtagel-
se, som lovforslaget har fiet. Nar vi har valgt at
gore det muligt at etablere sakaldte alternative
markedspladser, er det netop ogsé som led i den
finansielle handlingsplan, hvor vi gnsker at
skaffe mere kapital til vores virksomheder. Jeg
kan sige, at det er sveert at spd om fremtiden, om
det bliver den store succes, men det er endnu et
veerktej, og vi kan sige, at i hvert fald den engel-
ske AIM er blevet en succes, hvor man skaffer
kapital til virksomhederne. .

Jeg vil ogsé gerne sige til hr. Poul. Hennk He-
deboe, at forslaget ikke stér alene. Det er som '
led i regeringens rullende plan om at skaffe -
mere kapital til virksomhederne, at nu ogsa det
her produkt kommer pé hylderne, og vi haber
selvfolgelig, at der bliver opbakmng, at der skaf-
fes mere kapital.

Med hensyn til at germemf:are d1rekt1vet om.
overtagelsestilbud var der j joen. hed debat om
den nordiske model, hvor vi har A- og B-aktier.
Jeg vil' s1ge, at direktivet faldt ud pa tilfredsstil-
lende vis, og det er s& det, vi implementerer nu.

Hermed sluttede forhandlingen, og lovforslaget
overgik derefter til anden behandling.
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Afstemning

Formanden:

Jeg foreslér, at lovforslaget henvises til Erhvervs-
udvalget. Hvis ingen geor iiidsigelse, betragter
jeg det' som vedtaget. (Ophold). Det er vedtaget.

Den neeste sag pé dagsordenen var:

26) Forste behandling af lovforslag nr. L 154
Forslag til lov om andring af lov om visse be-
talingsmidler. (Betalingsmodtager skal betale
et arligt abonnement til indleser for at modta-
ge et betalingsmiddel med chip. Betalings-
modtager ma ikke opkrave gebyr af bruger,
nar denne benytter et betahngsmlddel i den
fysiske handel).

Af gkonomi- og erhvervsm1msteren (Bendt
Bendtsen).

(Fremsat 13 /4 2005)

Lovforslaget sattes til forhandlmg
v K1. 18.45
Forhandling

Jens Hald Madsen (V):
S4 faldt 50-gren endelig, det tog lang tid. Man

kan naermest sige, at debatten var gdet s vidt, at

den til sidst neermest var overtrukket med for-
skellige argumenter frem og tilbage; hvor man
blev i tvivl om, hvem der havde lavet aftale med
hvem og hvorfor og pé hvilken baggrund. Der-
for er det en stor gleede for Venstre, at det er lyk-
kedes for alle parter, hovedkreefterne i hvert fald
— 0g o0gsé en tak til ministeren for en indsats - at
fa lavet en feelles losning, som alle kan veere til-
fredse med, ogsa i lyset af den store storm og
massive modstand, der var, specielt fra forbru- -
gernes side, mod at betale et gebyr for noget,
som de fandt helt naturligt, ligesom vi har pen-
gesedler og menter.

Nu har vi altsa faet en ordning, hvor parterne
skal betale via en form for abonnement, kan'
man sige. Der betales i forhold til transaktione-
ne, og bankerne kommer ogs4 til at betale deres
del i det her system.

Men det vigtigste for mig og for Venstre er at
sige, at det her udviklede sig i en fuldsteendig
utrolig retning og debatmeessigt meget skeevt.

Jeg ma ogsa sige, at med hensyn til de akterter,
der har veeret med i den her proces, vil jeg da
nok vove at pasta, at der er nogle af dem, og her
teenker jeg altsd ikke pa politiske partier, hvor
jeg personligt, og'jeg tror ogsé en hel del fra Ven-
stres side, har veeret utrolig skuffét over den mé-
de, som de sddan set har optradt pé i den her
sag. - o :

Men alti alt er vi tilfredse med og glade for, at
der endelig er fundet en losning pa det, og der-
med kan Venstreé statte lovforslaget.

(Kort bemeerkning).

Frank Aaen (EL):

Nu er der her tale om at indfere gebyr pd en
ydelse, som indtil for nylig var gratis. Hverken
forbrugerne eller butikkerne skulle altsduid over
nogle driftsomkostninger betale for at bruge
dankortet. Nu kommer staten altsé s& her og
indferer et gebyr, som den palegger but1kkerne
at betale til bankerne.

Nu ved jeg godt, at gebyret ikke tilfalder -
statskassen, men harmonerer det egentlig talt
med skattestoppet, at man her altsa paleegger
smé og store butikker et ekstra gebyz, som de
altsd ikke betalte for? Jeg synes i hvert fald, det
er yderst.ejendommeligt, at man mener, at man
sédan uden videre bare kan stro et gebyr ud

 over nogle butikker, et gebyr, som vi s4 efterfel-

gende ved bliver overveeltet pa borgerne, nem-
lig dem, der keber i de pagaeldende butikker og
dermed far dyrere varer. Man kunne lige sa godt
have sat momsen op :

(Kort bemaerkmng)

Jens Hald Madsen (V):

Jeg kan altsé slet ikke se, at det e et gebyr. Det
der her er tale om, er, at vi udvikler et dankort
med-en chip for at forege sikkerheden ogs4 i for-
bindelse med transaktionen. Det har en interesse
for pengeinstitutterne. Det har en interesse for -

. detailhandelsleddet, og man kan sa diskutere,
" hvorvidt forbrugeren skal mvolveres idet med

direkte gebyr.

]eg mener, at det abonnement eret udtryk for,
at man tager sin del af udviklingen af et af ver-
dens bedst udviklede og sikre systemer, som
dankortet virkelig er. Jeg kan ikke se, at betaling
til udviklingsomkostninger og udvikling af et

“system kan betragtes som et gebyr. Det vil jeg

betragte som driftsomkostninget, rene og skeere
driftsomkostninger mellem parterne. Og der er

altsd fundet det her kompromis, som Venstre

faktisk finder er ganske rimeligt.



