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Bemcerkninger til lovforslaget

Almindelige bemcerkninger

1. Formélet med lovforslaget er at @ndre lov-
givningen om tilsyn med pensionskasser og med
forsikringsselskaber med henblik pd oget kapital-
anbringelse i erhvervsvirksomhed. Forslaget inde-
barer sivel mere generelle som specielle bestem-
melser, hvoraf de sidstnzvnte serligt skal ses som
et led i bestrabelserne pa at styrke betalingsbalan-
ceerhvervene.

Baggrunden for lovforslaget er ogsd, at en vok-
sende del af samfundets opsparing foregdr som
opsparing hos lenmodtagerne og for en vasentlig
del foregdr gennem livsforsikringsselskaber og
pensionskasser med sigte pa at betrygge de opspa-
rendes okonomi efter den erhvervsaktive alder.

Denne opsparing er hidtil i det vesentligste
placeret i obligationer og lignende og i de senere
ar i stigende omfang i pantebreve, hvorimod den i
tilsynslovgivningen for forsikringsselskaber og
pensionskasser muliggjorte anbringelse af kapital i
erhvervslivet, bl. a. ved keb af aktier, kun er ud-
nyttet i begraenset omfang.

Denne strukturforskydning i samfundets opspa-
ring og kapitalanbringelse er siledes medvirkende
til, at tilgangen af risikovillig kapital til erhvervsli-
vet relativt begranses.

I 1980 har der mellem pa den ene side regerin-
gen og péd den anden side livsforsikringsselskaber-
ne og pensionskasserne varet fort forhandlinger
om, at sidstn@vnte i en periode skulle forpligte sig
til at placere 20 pct. af deres arlige aktivforagelse i
betalingsbalanceerhvervene.

Af forskellige arsager blev aftalen mellem rege-
ringen og pensionskasserne og livsforsikringssel-
skaberne ikke indgdet, men der blev fra flere sider
udtrykt positiv vilje til at oge erhvervsinvesterin-
gerne.

Regeringen finder det fortsat onskeligt, at de
betydelige kapitaler, der opspares gennem livsfor-
sikringsselskaber og pensionskasser, i videre om-
fang end det hidtil har veret tilfeldet anbringes i
erhvervslivet.

Pensionskasserne og forsikringsselskaberne har
allerede under den nuvarende lovgivning kunnet
investere i aktier inden for visse grenser, som dog
langtfra er blevet udnyttede, bl. a. pa grund af
aktiers mindre afkast i forhold til andre investe-
ringer, og fordi obligationerne forfalder pa bestem-
te tidsp\unkter, der kan afpasses i forhold til forsik-
rings- og pensionsforpligtelserne.

Imidlertid er afkastet af investeringerne pa len-
gere sigt afhaengigt af den samlede erhvervssituati-
on her i landet.

Pensionskasser og livsforsikringsselskaber skal
kunne garantere pensioner til arbejdstagere 40-50
ar frem i tiden. Det skal vere muligt for den er-
hvervsaktive del af befolkningen til den tid at afgi-
ve en betydelig del af den samlede produktion til
de ikke-erhvervsaktive, herunder pensionisterne.
Den reale veerdi af de fremtidige pensioner er sile-
des afhengig af et vel fungerende erhvervsliv, og
det vil vaere i arbejdstagernes interesse at deltage i
forseget pa i disse 4r at foroge investeringerne og
aktiviteten serligt i de eksporterende og import-
konkurrerende erhverv. Det ma derfor anses for
forsvarligt ogs4 i relation til de berettigede at abne
mulighed for en i forhold til livsforsikringsselska-
bernes og pensionskassernes formue begrenset
udvidelse af placeringerne i risikovillig kapital.

Forholdene pa kapitalmarkedet har betydet en
stadigt stigende renteindtaegt for livsforsikringssel-
skaber og pensionskasser og en deraf folgende
vaekst i aktiverne:

1 1979 udgjorde aktivforogelsen ca. 13 mia kr.,
og stigningstakten er ved det nuvarende renteni-
veau 15-20 pct. Dette indebarer, at aktivforegel-
sen i 1981 kan anslas til 18-19 mia kr. og i 1985
omkring 35 mia kr. De belob, der kommer pa tale
i risikovillig placering, hvis f. eks. 20 pet. af aktiv-
foregelsen anvendes hertil, vil i 1981 vare af en
storrelsesorden pa 3 mia kr. og i 1985 pé 6 mia kr.
- alle beleb i arets prisniveau. Det beleb, der her-
efter vil vaere til radighed for »traditionel« place-
ring, vil saledes i 1981 vare af samme sterrelse
som i 1980 (14-15 mia kr.) og derefter oges i nor-
malt tempo til omkring 30 mia kr. i 1985.



