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- til sikkerhed enten for afvnklmgskredltter eller mar-
ginkrav.

'Hensynet til at beskytte debitor mod at blive pd-
fart unedige tab ved en hurtig realisation er ikke s
tungtvejende, at det skulle forhindre den enskede
hurtigeré realisationsadgang. Hertil kommer, at re-
alisation sker til berskurser eller, hvis det pageelden-
de fondsaktiv ikke er bersnoteret, til markedskursen.
Hurtig realisation medferer séledes ikke et ekstraor-
dinzrt ringe provenu. :

‘De potentielle debitorer har selv en professionel
interesse i et smidigt afviklingssystem, og den sarli-
ge realisationsadgang bererer kun afviklingskredit-
ter stillet for handler, som er foretaget af en begren-
set kreds af professionelle, der handler med andre
professionelle. Endelig kan man pdpege, at debitdij
via clearingsystemet fir Qplysnixig om den »&bne«
position, og at den skal dekkes ind inden for den
frist, som er fastsat af Finanstilsynet. ‘ ‘

“Det foreslds derfor i stk. 1, at parterne kan aftale
at retsplejelovens § 538 a ikke skal finde anvendelse
ved realisation af de fondsaktiver, der er pantsatte i
henhold til § 55, stk. 2 og 3. Det kan sz‘iledes aftales,

. at fondsaktiverne, der er stillet til s1kkerhed for kre-
ditter i forbindelse med afvikling i en clearingcentral
af handler med vardipapirer, kan realiseres straks
efter udlebet af den frist, Finanstilsynet har fastsat i
medfor af § 55, stk. 4. En sidan aftale om fravigelse
af retsple_]elovens § 538 a kan f.eks. vaere en del af en
lgbende kredltaftale eller kan mdgés som et led i af-
talen om den enkelte transaktion.

I stk. 2 foreslds ud fra samme hensyn, at retspleje-
lovens § 538 a ligeledes efter aftale herom ikke skal
finde anvendelse ved realisation af veerdipapirer, der
er stillet til sikkerhed over for en clearingcentral eller
en clearingdeltager til opfyldelse af clearingcentra-
lens krav om sikkerhedsstillelse (margin) til be-
- greensning af risici i forbindelse med afvikling af

vaardlpaplrhandler eller garantl for opfyldelsen af

options- og futureskontrakter eller lignende. B

Det er ngdvendigt med en sarlig bestemmelse om
sikkerhedsstillelse, fordi det'i denne situation ikke er
-clearingcentralen eller clearingdeltageren, der yder
et 1an, for hvilket der stilles sikkerhed, men clearing-
deltageren eller keberen/salgeren af en kontrakt,
der stiller en foreskrevet sikkerhed over for en cle-
aringcentral eller clearingdeltager i den pﬁgaeldende

clearingcentral.

Fondsrddet og Fmanstllsynet forer. txlsyn med, at

clearingcentralers regler, forretningsgange, kontrol--

og sikkerhedsforanstaltninger er betryggende, her-
-under reglerne om sikkerhedsstillelse, mlshgholdel-
se m.v. « .

- Til kapitel 18
k Nettmg '

Formalet med forslaget erat styrke den danske ﬁ-
nansielle infrastruktur. ved at mindske risikoen for,
at problemer i enkelte institutter spreder sig gennem
betalingssystemer og clearingcentraler m.v. til hele
det finansielle system med den konsekvens, at det
finansielle. system helt eller delvist bryder sammen. -
En rekke af de sterste danske betalingssystemer og
clearingcentraler benytter sig af at modregne (nette)
transaktioner mellem to eller flere parter. Det galder
idag for cléaringen i Veerdipapircentralen og Garan-
tifonden for Danske Optioner og Futures samt -
sumclearingen i Danmarks Nationalbank, hvor de-
tailbetalinger afregnes pengeinstitutterne imellem.
Mere end'1 mio. transaktioner og tilsammen tocifre- -
de milliardbeleb afvikles dagligt i disse systemer.
Antallet af transaktioner og de belgbsmaessige ster-
relser i disse systemer er imidlertid i fortsat veekst.

Internationalt gores der i stigende grad brug af
netting pa de finansielle markeder. Sidelobende er
deri mange lande etableret specifikke lovregler om
netting, f.eks. i USA, UK, Tyskland, Frankrig, Belgi-
en og Holland. I Danmatrk befinder netting sig juri-
disk set i dag i en »grd zone«, ndr en af deltagerne
erklaeres konkurs. En afklaret retstilstand er nedven-
dig for den danske finansielle infrastrukturs konkur-
renceevne. Ellers er der risiko for, at f.eks. handel og .
efterfolgende afvikling af vaérdipapirer og afledte fi-

. nansielle instrumenter gir uden om det danske fi-

nansielle marked. En lovregulering vil tillige sikre, at
Danmark lever op til den internationale norm pa
dette omrade udtrykt i de sikaldte »minimumsstan-
darder for nettmgsystemer« (Lamfalussy-standar—
der), der fastslar, at »nettmgsystemer skal have et
velfunderet _]urldlsk grundlag i alle relevante retsom- ‘

réder«

Lovforslagets § 57 omhandler nettmg i betahngs- :

. systemer og clearmgcentraler mens den mellem ‘to.

parter aftalte bllatetale nettmgkreguler’”es i§ 58..

. De foresldede bestemmelser kan indebeere en fra-
vigelse af konkurslovens overordnede princip om li-
ge behandling af konkursboets - kreditorer. Dette
hensyn ber imidlertid ikke i sig selv hindre anerken-
delse af nettingaftaler; idet andre og vaegtige hensyn
gor sig geeldende. Det kan sdledes anfores, at der
knytter sig en overordnet samfundsmaessig interesse -
til, at den netting, der finder sted mellem deltagerne

D& det finansielle marked, fungerer effektivt og kan

gennemfores, selv om en af deltagerne métte blive
erklaret konkurs, eller sdfremt der dbnes tvangsak-
kord, eller der anmeldes betalingsstandsning.



