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onsker om indlesning af andele kan efterkommes
ved, at verdipapirerne selges fra den i fellesskab
ejede beholdning. Nar investeringerne begrenses
til verdipapirer, som lebende omsattes, og der i
forbindelse hermed sker en offentlig notering af de
priser, hvortil omsetningen finder sted, vil vaerdi-
en af de vardipapirer, der indgir i formuen, til
enhver tid kunne ansattes pa et nogenlunde objek-
tivt grundlag. Herved opnas tillige sterst garanti
for, at ind- og udtredende medlemmer betaler
respektive modtager et belgb svarende til deres
andel af formuen.

Med udtrykket »optaget til offentlig notering pa
en fondsbers« i nr. I teenkes pa den officielle bers-
notering af veardipapirer. Noteringen omfatter
siledes veardipapirer, der er optaget til officiel
notering p4 Kebenhavns Fondsbers. Bestemmelsen
abner dernzst mulighed for placering af forenin-
gens midler i veerdipapirer, der handles pa offent-
ligt anerkendte samt &bne og regelmassigt arbej-
dende markeder. Denne adgang for investerings-
foreninger til at benytte sig af visse parallelmarke-
der er indfojet i lovforslaget af hensyn til en fort-
sat integration af kapitalmarkederne inden for De
europziske Fellesskaber. Den i 2. pkt. foreslaede
godkendelse af investeringsforeningens valg af en
bors eller et parallelmarked i et tredieland er be-
grundet i, at disse markeder ikke er omfattet af
den regulering, som findes inden for EF.

Nr. 2 tillader anbringelse af en investeringsfore-
nings formue i tinglyste pantebreve i dansk fast
ejendom. Private pantebreve spiller en ganske vig-
tig rolle pa det danske kapitalmarked og er et fore-
trukket investeringsobjekt for flere investeringsfor-
eninger. Selv om pantebrevene vedrerer et bestemt
pengebeleb, for hvilket der er ydet pant i en be-
stemt ejendom, er pantebrevene i de senere ar i ret
vidt omfang blevet standardiserede i henseende til
deres vilkdr. Nar det drejer sig om store pante-
brevsportefeljer, er det derfor i dag muligt lebende
at vardiansztte en beholdning af pantebreve pa
grundlag af en opdeling af beholdningen i passen-
de grupper efter bl.a. pantebrevenes lebetid og
pantesikkerhed. Kursvaerdien lader sig fastsld pé
grundlag af oplysninger herom, der regelmessigt
fremkommer fra storre pengeinstitutter og andre
vigtige markedsdeltagere. '

Med henblik pa at afskere investeringsforenin-
gerne fra at investere i de mest yderligtliggende og
dermed mest risikable pantebreve er det endvidere
bestemt, at panteretten ved pantebrevets erhvervel-
se, skal ligge inden for 80 pct. af ejendommens
handelsverdi. Man har med denne begransning
ikke haft til hensigt at pabyde investeringsforenin-

gerne at szlge allerede erhvervede pantebreve, der
som folge af prisudviklingen siden kebet af pante-
brevene efterfolgende falder uden for 80 pct.-gren-
sen.

Tilsynet med investeringsforeninger bemyndiges
til at fastlegge nermere regler for fastsattelsen af
denne handelsvaerdi og for; efter hvilke kriterier
det beregnes, om pantebrevet har prioritet inden
for 80 pct.-grensen.

For at skabe den sterst mulige garanti for kor-
rekt veerdiansattelse af en pantebrevsportefolje og
for at sikre, at foreningens keb og salg af pante-
breve sker til markedspriser, er der i forslagets §
18, litra e og f, foreskrevet sarlige regler.

I nr. 3 gives der adgang til at placere en investe-
ringsforenings formue i likvide midler. Dette er
blot udtryk for, at en forening gennem sit virke
med keb og salg af verdipapirer samt indlesning
af investeringsandele har behov for lsbende at
have likvide midler til sin radighed. Til likvide
midler henferes foruden kontanter f.eks. indestéen-
de i pengeinstitutter pa anfordring-eller kortvarig
opsigelse og meget kortfristede indlansbeviser.

For at give mulighed for en vis smidighed i
administrationen af en investeringsforening er det
foreskrevet i stk. 2, at foreningen kan anbringe
hejst 10 pct. af sine midler i andre veardipapirer
end de i stk..1 nevnte samt indtil 5 pct. af sin for-
mue i andet end verdipapirer og likvide midler.
Sidstnzvnte undtagelse omfatter ogsd aktiver, der
er nedvendige til foreningens etablering og drift,
herunder fast ejendom.

Det méa anses for en praktisk nedvendighed, at
en investeringsforening har mulighed for at soge
sig fyldestgjort i tilfelde af misligholdelse af pan-
tebreve i fast ejendom ved at overtage ejendom-
men med henblik pa endelig realisation. Der &bnes
i stk. 3. mulighed herfor, men det forudssttes, at
den saledes etablerede besiddelse af fast ejendom
ikke fortsetter lengere. end rimeligt og overens-
stemmende med kravet om midlertidighed.

Til § 21

Det fremgar allerede af lovforslagets § 1, at der
ved midletnes placering skal ske en spredning af
risikoen. § 21 praciserer dette princip ved at fore-
skrive i stk. 1, at en investeringsforening ikke ma

. anbringe mere end 5 pct. af sin formue i veerdipa-

pirer fra samme udsteder.

For ikke at sztte for sneevre grenser for en
investeringsforenings adgang til at udnytte gunsti-
ge placeringsmuligheder, foreslas i stk. 2 adgang til
at investere indtil 10 pct. af foreningens formue i



