1966

F. t. L. vedr. veerdipapirhandel m.v.

,Bemcérkninger til IOVfOrSlaget,

Almmdelzge bemaerknmger »

1. Indlednmg ‘

Lovforslaget er en genfremsaettelse med visse &n-
dringer af 1250, forslag til lov om veerdipapirhandel.
Forslaget blev fremsat den 3. maj 1995 og ndede kun
at blive fzrstebehandlet i folketingssaml'irigen
1994/95 )

Dette lovforslag udgm‘ sammen med forslag il
fondsmaeglerselskabsloven, lov nr, 368 af 14. juni
1995 om andring af lov om banker og sparekasser
m.v. samt lov nr. 353 af 6. Jjuni 1995 om wndrmg af
realkreditloven den lovpakke der udgar regermgens
forslag til en bersreform.

Industriministeren nedsatte 2. juli 1993 et udvalg
(Bursudvalget) der havde til formdl at komme med-
forslag til andring af lovgivningen pd verdipapir-
markedsomrddet med henblik pd at fremtidssikre
~ baerslovgivningen, at sikre sterre indflydelse og an-

svarlighed for interessenterne over for fondsbersen
og bershandelens virkemdde, at give bedre mulighe-

der for en effektivitetsbaseret udvikling; og at imple-

mentere EU-direktiverne om  investeringsservice
(Radets direktiv nr. 93/22/EQF af 10. maj 1993 om
investeringsservice i forbindelse med veerdipapirer )
* og kapitalkrav (Radets direktiv nr. 93/6/EQF af 15.
marts 1993 om kravene til invésteringsselskabers og
kreditinstitutters kapitalgrundlag (CAD)). Det fol-
gende forslag baserer sig pa de overvejelser; der har

fundet sted i ovennzevnte Udvalg. Bersudvalget har

afgivet beteenkning i maj 1995.

2. Den internationale baggmnd

Onsket om en barsreform skal ses pa baggrund af
fremtidsperspektiverne for-det danske vardipapir-
marked, behovet for gennemfarelsen af det indre
marked ogsd pa vardipapirhandelsomridet og den
generelle internationalisering i evrigt, der leder frem
mod en intensiveret konkurrence.

Liberaliseringen af internationale kapltalbevaegel-
ser, stordriftsfordele i omsatningen med veerdipapi-
rer samt den intensiverede internationale konkur-
rence forventes at indebzre, at der fremover i Euro-
pa kun vil veere plads til ganske fa internationalt do-

mlnerende markedspladser Herudover vil der for-
menthg vaere plads til et mmdre antal reglonalt for--
ankrede markedspladser med mternatlonal handel
og af veesentlig. betydmng for kapltalformldlmgen i
et eller. flere lande. .

Den intensiverede internationale konkurrence har
allerede betydet, at likvide danske vaerdipapirer i sti-
gende: omfang handles iudlandet. For danske stats-
obligationer sk;zmnes det, at 35 pct af den'samlede
oms®tning medio 1994 fandt sted mellem to udlaen-
dinge. Yderhgere 15 pet: skannes at involvere en ud-
leending. For aktier og realkredltobhgatloner skon-

_nes andelen at veere. lav, idet dog ‘den udenlandske

omsztning i visse likvide danske .aktier kan veere
meget stor. Udover konkurrencen pd bersomradet
har de senere ar afsloret en kraftigt stigende konkur-°
rence pé clearing og afvikling i den internationale
veerdipapirhandel. Der er risiko for, at udviklingen
vil fortsaette, og at stadig flere danske obligationer
og aktier handles, cleares og afvikles i udlandet.

Ved clearing og afvikling forstds opgerelse og ud-
veksling af ydelser i forbindelse med gennemforelse
af handler i vaerdipapirmarkedet.

I veerste fald kan denne udvikling medfere, at den
tilbagevaerende handel i Danmark ikke kan medvir- -
ke til at finansiere en infrastruktur (fondsbers-, cle-
aring- og registreringsvirksomhed), der kan under-
stotte omsatning og afvikling i alle - ogsd de mindre

- aktie- og obligationsserier. En sddan udvikling vil .-

veere serdeles uheldig, idet den vil kunne forringe
finansieringsmulighederne for boligejerne og de
mange mindre og mellemstore danske virksomhe-
der, der ikke har praktisk mu]lghed for at hente kapi-
tal i udlandet. ‘
Derfor vil en sddan udvikling veere et markant til-
bageslag for den finansielle sektor i Danmark og for
erhvervsudviklingen i gvrigt, der er afhangig af, at
der her i landet findes gode muligheder for frem-
med- og egenkapitaltilforsel pd vaardlpaplrmarke- B

derne.

"En tllfredsstillende investorbeskyttelse er afgoren-
de for, at danske og udenlandske investorer finder
det danske vaerdipapirmarked interessant. En udflyt-
ning af handelen vil sdledes kunne forsterkes, hvis



