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Bemcerkninger til Ioiforslaget

Almindelige bemeerkninger

1. Formalet med forslag til lov om Kebenhavns

Fondsbers er at modernisere og effektivisere hand-
~len med bersnoterede verdipapirer pa Koben-
havns Fondsbers

Lovforslaget skal ses i sammenh&ng med det
samtidigt fremsatte forslag til lov om aendrmg af
lov om visse kreditinstitutter m.fl., hvorefter fonds-
borsvekselerernes bankiervirksomhed kan overfo-
res til kreditinstitutter med udvidet arbejdsomrade
i forhold til eksisterende kreditinstitutter.

2. Den geldende lov om Kebenhavns Fonds-
bors er fra 1972. Der er foretaget aandrmger af
loven i 1979 og i 1985. :

Den hastigt yoksende omsztning med bersnote-
rede vaerdipapirer og stadig flere noterede aktiesel-
skaber og obligationsserier pd Kebenhavns Fonds-
bers har givet fondsbeérsen voldsomme kapacitets-
problemer. De har medfort, at det er vanskeligt at

fA omsztningen med aktier og. obhgatloner ind

over den officielle kursnotermg

Handlen p& Kebenhavns Fordsbers foregar i =~

dag efter et auktlonsprmCIp, hvor de enkelte papi-
rer handles enkelt.ws efter oprab af noteringslede-
ren. : S i
Manglerne ved det nuverende system har fort
til, at omsetningen med aktier og obligationer via

den officielle kursnotering pd Kebenhavns Fonds- -

bers kun udger 3 pct. for obligationerne. og anslaet
til ca. 10 pct. for aktierne af den samlede omszet-
ning. Stersteparten af omsztningen foregar for,
sidelobende med og efter den officielle kursnote-
ring pa fondsbersen ved, at deltagerne i fondsmar-
kedet handler direkte med hinanden. Denne han-
del uden om den officielle kursnotering registreres
og offentliggeres: ikke. Dette forringer. gennemsig-
tigheden i kursdannelsen: for hele fondsmarkedet,
og herved formindskes markedets effektivitet som
kapxtalformldler '

- Det er af vasentlig samfundsekonomlsk betyd-
ning, at kursdannelsen koncentreres pa det offici-
elle marked p4 Kebenhavns Fondsbers, der har en
vigtig rolle som effektiv formidler pa det danske

kapitalmarked, herunder af nsnkowlllg kapital til
erhvervslivet. Lovforslaget tilsigter dette.

3. Bestyrelsen for®Kebenhavns Fondsbers har
gennem de sidste ar mdgéende droftet, hvilke for-

" anstaltninger der kunne. afhjelpe de akutte proble-
-mer ved det nuvarende handels- og noteringssy-
. stem og, samtldlg kunne tilgodese udviklingens

krav. ‘
Til brug: for sine overvejelser anmodede besty-

“relsen en 'b,rivtisk' bersekspert, Michael Hall om at

analysere probléemerne pa fondsborsen og om at
komme med et idégrundlag for et moderniseret
system for handel med vardipapirer. Michael Hall
afgav sin rapport i august 1984. I forbindelse med
bestyrelsens droftelser af ‘Michael Hall rapporten
har flere mteresseorgamsatloner fremlagt forskelli-
ge lesnmger og forslag. ‘

- Fondsbersbestyrelsen var enig om, at der matte
anvendes edb- -teknologi til lesning af de akutte
problemer. Der var samtidig enighed om, at der
burde findes en langsigtet losniing pa problemerne.
Fondsborsbestyrelsen droftede indgaende de
forskellige lesningsforslag uden at kunne ni' til
enighed. Den opfordrede p4 denne baggrund indu-

-striministeriet til at tage» stilling til. indholdet i en

bersreform.
4. Industnmmlsterlet harl l halvar af 1985 fort

' separate dreftelser om' en bersreform med Dan-

marks Nationalbank, Vardipapircentralen, Keben-
havns Fondsbers, fondsberstilsynet, Foreningen af
Fondsbersvekselerere, Den Danske Bankforening,
Danmarks - Sparekasseforening, Arbejdsmarkedets
Tillegspension,. Lenmodtagernes Dyrtidsfond,
Assurandor-Sbcietgtet, " Pensionskasserddet, - Real-
kreditrddet, Industrirddet, Grosserer-Societetet,
Danmarks Rederiforening og Danske Investerings-
foreningers Fellesreprasentation.

P4 baggrund af det omfattende forarbejde og
behovet for hurtigt at fa tidssvarende lovgivnings-
messige rammer for fondsbersens fremtidige ud-
vikling fandtes det ikke onskeligt at starte et egent-

ligt udvalgsarbejde, der traditionelt ‘strekker - sig

over flere ar. 1 stedet nedsattes en styregruppe, der



