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F. t. 1. vedr. veerdipapirhandel m;v,

dipapirer af konkursboet som separatist. En forud-
seetning herfor er efter dansk ret, at kundens veerdi-
papirer er klart adskilt fra andre vaerdipapirer i boet
(individualiseret). For at en kundes separatistret til
veerdipapirer i et depot skal respekteres af verdipa-
pirhandlerens kreditorer, skal .den relevante. sik-
ringsakt veere iagttaget. Tagttagelsen heraf er forud-
setningen for, at kunden er separatist i forhold til
- konkursboet. Er forngden sikringsakt ikke jagttaget,
har kunden ikke separatistret men alene et simpelt

 krav mod boet. Dette ma ikke forveksles med

spergsmal om omstedelse af foretagne dispositioner,
imod hvilken sikringsakten ikke yder beskyttelse.

Kravet i stk. 1, nr. 1, om at traeffe fylde’s‘tgz’rende,

* foranstaltninger for at sikre kundernes ejendomsret

til deres vaerdipapirer indebzrer derfor som hoved-

regel, at verdipapirerne skal individualiseres, dvs. at
hver veerdipapirejer har sit eget depot eller subsidi-

eert stdr opfert i det interne register, som va&rdlpaplr-’

handlere i henhold til stk. 3 skal fere ved opbevanng
af kundebeholdnmger i samledepoter

I forbindelse med en raekke retssager har det ‘vist

sig, at investorernes retsstilling for s vidt angdr .
udenlandske veerdipapirdepoter i tilfeelde af en veer- .

dipapirhandlers konkurs kan veere forbundet med en
betydelig usikkerhed. Usikkerheden er bl.a. begruh-
det i, at systemerne ien raakke lande er indrettet pa
anvendelsen af samledepoter, hvor flere 1nvestorers
(deponenters) veerdipapirer opbevares samlet Det
kan séledes vaere vanskeligt at 8 foretaget den for—
ngdne 1nd1v1duahsermg af vaerdlpaplrerne

Det kan veere forbundet med store vanskeligheder ’

og omkostmnger idet udenlandske depot at-adskille
deponenternes beholdninger af vaerdlpapnrer fra den
danske verdipapirhandlers (dep051tarens) egenbe-
holdning. Finanstilsynet kan derfor i seerlige tilfelde

tillade, at kunders veerdipapirer opbevares sammen
med veerdipapirhandlerens egenbeholdning. Denne

tilladelse er betinget af, at det skennes umuligt eller
forbundet med uforholdsmaess1ge store vanskelighe-

der eller med usﬂ(kerhedsmomenter at foretage en

opdeling i flere depoter i det udenlandske system.

Endvidere er det i international sammenhaeng
_praksis at anvende samledepoter til investorernes
veerdipapirer. Det er derfor nedvendigt bla. af hen-
syn til danske vaerdipapirhandleres konkurrencefor-
hold at afklare investorernes retsstllllng i forhold til
samledepoter.

Efter forslaget til stk. 3 kan en vaerdipapirhandler

-anvende samledepoter, hvor flere kunders veerdipa-
pirer opbevares sammen. Bestemmelsen om samle-
depoter geelder for alle typer af vaerdlpaplrer som
def neret i § 2 : .

Forudsaetnmgen for at en kundes ejendomsret til
veerdipapirer kan opretholdes, er, at v&rdlpaplr-
handleren ferer et register, hvor-de’ enkelte ejen-
domsforhold til de reglstrerede vaerdlpaplrer klart
fremgar. :

Den af den danske vaardlpaplrhandler kredltm- :
stitut, fondsmaeglerselskab m.v. - foretagné registre-
ring af det enkelte ejerforhold er herefter sidestillet
med en individualisering af de pigaldende vardipa-
pirer som tilherende dén enkelte investor. Forslaget,
hvorefter den danske veerdipapirhandlers « som - de-
positar - registreringer er ensbetydende med ‘veerdi-
papirernes ‘individualisering, betyder, at' kundernes
retsstlllmg for's4 vidt angdr udenlandske vaerdipapi-
rer, der opbevares i udlandet, bliver- forbedret vee-
sentligt i forhold til i dag. - :

Det medferer, at man'analogisérer fra retsvirknin4
gerne af Vaerdipapircentralens elektroniske registre-
rmg af rettigheders overgang og opstden til kreditin-
stltutternes og fondsmaeglerselskabernes 1nterne Te- .
gistreringssystemer. ' : : :

Der er ‘imidlertid den forskel pa vasrdxpaplrcen-
tralsystemet og den foresléede losning, at der til reg-
lérne om veerdipapircentraler er knyttet ot sat seerli-
ge regler om registreringens: retsvxrknmger herunder

~ om rettighedérs overgang, konkursbeskyttelse og ei-

statriing. Det ber derfor understreges, at opbevaring

 pé en samlekonto ikke giver samme beskyttelse som’

anvendelse af individuelle depoter i f.eks. Vaerdipa-
pircentralen. Kravet i stk. 3 om, at kunden skal infor-
meres om sin retsstilling ved at placere sine fondsak-
tiver pd en samlekonto i stedet for en individuel kon- -
to i en veerdipapircentral betyder derfor, at det skal ;
geres klart for kunden, at denne ikke vil veere dak-
ket af erstatningsordningen efter §§ 80 og 81 i forsla--
get, der i givet fald udelukkende vil vaere relevant for
en samlekonto som helhed, men ikke for de‘enkelte -
ejerforhold registreret i dep051tarens 1nterne system
Disse er 1kke omfattet af §§ 80 og 81.: o
“En kunde kan til enhv_er tid fordre oplysmnger om .

-sin’beholdning af vaerdipapirer, der er deponeretpa -

en samlekonto. Det er en vaesentlig del af kundens
retébeskyttelse, at denne har mulighed for at kon-
trollere, at det af vzerdlpaplrhandleren forte : reglster‘
er. fort korrekt. :

" Efter forslaget til stk. 4 kan den enkelte kunde i
tllfaelde af veerdipapirhandlerens konkurs eller beta:
lingsstandsning udtage sine vardipapirer pd grund-
lag afl’vaerdipapirhandlerens' register, safremt- der-
ikke forinden konkursens eller betalingsstandsnin-
gens indtreeden var tvist om kundens ejendomsret.

Spergsimalet, om der- forinden konkurs eller lig-

‘nende ‘har. varet tvist mellem vaerdipapirhandleren

og kunden, md ikke forveksles med, at-der ved opbe- -



