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af de midler, pensionskassen administrerer pa med-
lemmernes og ovrige sikredes vegne, siledes at der
foreligger en acceptabel sikkerhed for, at midlerne er
til stede, nar de skal anvendes i forbindelse med pen-
sionering eller anden pensionsudlgsende begivenhed.

Det foreslds med de nye regler at skabe parallelitet
med investeringsreglerne i lov om forsikringsvirk-
somhed, lov om Lenmodtagernes Dyrtidsfond samt
lov om Arbejdsmarkedets Tillegspension. Den hidti-
dige formulering af investeringsreglerne kunne efter-
lade en tvivl om, hvorvidt firmapensionskasser kunne
investere i udenlandske aktiver.

Ved forslaget praciseres den gzldende praksis,
hvorefter firmapensionskasser har adgang til at inve-
stere i udenlandske aktiver.

Med forslaget er investeringsreglerne efter 3. livs-
forsikringsdirektiv indarbejdet med de for firmapen-
sionskasser nodvendige tilpasninger.

Til § 46

Istk. 1 understreges, at firmapensionskassens ledel-
se har pligt til at serge for, at pensionskassen har til-
strekkelige aktiver, og at de aktiver, der skal dekke
de pensionsmassige forpligtelser, er udvalgt saledes,
at de er egnede til dette formal. Bestemmelsen ma ses
pé baggrund af, at opfyldelse af spredningskravene i
§§ 46 a - 48 ikke nedvendigvis sikrer en forsvarlig
spredning og diversificering.

Det fastsl3s, at investeringsreglerne skal vare op-
fyldt pa et hvilket som helst tidspunkt.

Vardien af de aktiver, der omfattes af de foresliede
regler, skal mindst modsvare sterrelsen af de samlede
pensionsmassige hensattelser, dvs. pensionshenset-
telser, erstatningshensattelser og bonusudjevnings-
hensattelser. De gwldende investeringsregler finder
alene anvendelse for midler svarende til pensionshen-
sttelserne, som udger langt den sterste del af de sam-
lede pensionsmiessige henszttelser.

Bestemmelserne i stk. 2 indeholder na&rmere regler
for opgerelse af de pensionsmassige hensattelser.
Reglerne svarer til de geldende.

Bestemmelserne i stk. 3 indeholder nermere regler
for aktivernes opgerelse til brug for investeringsreg-
lerne. Nr. 1 preciserer, at investeringsreglerne skal
tage udgangspunkt i aktivernes vaerdi, som disse er lo-
bende vardireguleret efter de af pensionskassen an-
vendte verdiansattelsesmetoder. Dette svarer til gzl-
dende praksis. Nr. 2 fastsetter, at aktiverne opgares til
nettovaerdien efter fradrag af en eventuel behaftet del
eller efter fradrag af forpligtelser over for lantager.
Bestemmelsen under nr. 3 finder eksempelvis anven-

delse pd valutaterminskontrakter, der tilvejebringer
kongruens (valutamatching) mellem de pensionsmas-
éige forpligtelser og aktiverne. Tilsvarende er andre
afledte finansielle instrumenter, der reducerer eller
ophaver markedsrisikoen, renterisikoen eller udste-
der- og debitorrisikoen pa aktiverne set i forhold til de
forpligtelser, der skal dekkes, omfattet. Bestemmel-
sen under nr. 4 svarer til den geldende regel i lovens §
50. Efter forslaget begranses anvendelsen af palobne
renter i overensstemmelse med de gzldende regler til
de renter, der er palabet de veerdipapirer, der indgar
blandt de aktiver, der dekker de pensionsmassige
henszttelser.

Til§ 46 a

Den foresldede aktivliste er udformet som en ud-
tommende liste over de aktiver, der kan anvendes til at
daekke de pensionsmessige forpligtelser.

Aktivlisten er udformet sledes, at kategorierne un-
der 1-6 stort set svarer til de aktiver, der efter de gel-
dende regler anses for guldrandede.

Til § 46 a, stk. 1, nr. 1 og 2

De omfattede veerdipapirer vil sedvanligvis veere
bersnoterede. Det er dog ikke et krav, at de skal vaere
barsnoterede for at vere omfattet. Dette skyldes, at
nogle firmapensionskasser investerer i unoterede
gzldsbreve udstedt af kommuner. Sddanne geeldsbre-
ve omfattes af bestemmelsen. Der gelder ingen be-
grensninger for investeringer i kategori 1.

Obligationer udstedt af Kreditforeningen af Kom-
muner i Danmark anses tillige for omfattet af nr. 1.

'Folgende lande er omfattet af zone A: Medlemssta-
ter i EU/EGS og alle andre lande, der er fulde med-
lemmer af OECD samt Saudi-Arabien.

Til § 46 a, stk. 1, nr. 3

Kategorien svarer til den gaeldende lovs § 46, stk. 1,
nr. 2. Endvidere omfatter kategorien andre danske
obligationer med tilsvarende sikkerhed som f.eks.
obligationer udstedt af Dansk Landbrugs Realkredit-
fond og Danmarks Skibskreditfond samt udenlandske
obligationer, der frembyder en tilsvarende sikkerhed
og er underlagt tilsyn svarende til danske realkredit-
institutter. ) o

Bortset fra 40 pct.-greensen for den enkelte udste-
der, jf. forslagets § 47, stk. 5, galder ingen begrans-
ninger for investeringer i denne kategori.

Til § 46 a, stk. 1, or. 4 o
Kategorien svarer til geldende lovs § 46, stk. 1,



