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foresléede § 108, stk. 1, foreslas der i forslagets § 7 en
ovérgangsregel hvorefter sidanne investeringer kan
beholdes, hvis de anmeldes til Flnanstllsynet senest
den 31. marts 2006. ~

Til nr. 15

Det foreslas at indsztte et nyt stk 51 § 109, Stk. 5
og 6 bliver herefter stk. 6 og 7.

Det foreslds i stk. 5, 1. pkt at forbuddet i lovens
§ 92, stk. 1, mod, aten forening 1ndgar aftaler, der for-
ringer likviditeten i de instrumenter, som foreningen
eller en afdeling har placeret sin formue i, ikke omfat-
ter aktier, som foreningen allerede ejer i selskaber, der
bersnoteres. Herved far en erhvervsudviklingsfor-
ening eller en afdeling heraf ogsi mulighed for at
medvirke ved bersnotering af et selskab, nar de hidti-
dige aktionarer indgar en sékaldt »lock-up«-aftale.
»Lock-up«-aftalen forhmdrer de hidtidige aktionarer
i at selge deres aktier i en given periode. Varigheden
af en sadan »lock-up«-aftale skal svare til markeds-
praksis, der hidtil har veeret pa et halvt til et helt 4r. For
at forhindre en udvikling i rétning af lengere varig-
hed, foreslas det i stk. 5, 2. pkt., at der indsattes en
@vre greense p et r i bestemmelsen, Med forslaget far
erhvervsudviklingsforeningeri mulighed for at beskyt-
te sin investering, idet den ikke er ngdt til at szlge sine
unotérede aktier i et selskab i forbindelse med ‘dettes
bersintroduktion med et muligt tab til felge.

Lstk. 5, 3. pk., foreslds, at 5 og 10 pet. greenserne i
lovens § 93, stk. 1, or. 1, for den hgjeste placering i ét
barsnoteret selskab ikke gzﬁlder for foreningens eller
afdelmgens investering i det netop bersnoterede sel-
- skab. Aktierne skal heller ikke medregnes ved bereg-
ningen af 40 pct. graensen for foreningens eller afde-
lingens samlede beholdning af aktier, der udger mel-
lem 5 og 10 pet. af foreningens eller afdelingens for-
mue. Denne undtagelse kan saledes kommc til at geel-
de i en periode pé op til 2 ar. : :

Endelig medferer forslaget i'stk. 5, 4. pkt., at en er-
hvervsudviklingsforening far en periode pa op til 1 &r
efter bersnoteringen af et selskab, eller hvis forenin-
gen har indgaet en »lock-up«-aftale en periode pa op
til 1 &r efter aftalens udleb til at bringe sin beholdnmg
af aktier i selskabet i overensstemmelse med graenser-
ne i-lovens § 93, stk. 1, nr. 1. Forslaget skal 0gsé ses
som en adgang for foreningen eller afdelingen til at
beskytte sin investering. Hvis markedet ved, at for-
eningen eller afdelingen er nedt til at szlge sine aktier
umiddelbart efter barsintroduktionen, vil det kunné fa
en negativ indflydelse pa kursdannelsen og derved
fare til ringere provenu for foreningens medlemmer.

Det er hensigten at indseitte et krav i prospektbe-
kendtgerelsen, som udstedes efter lovens § 74, stk. 2,
om, at erhvervsudviklingsforeninger i deres prospekt
skal oplyse, at de har mulighed for at indga »lock-up«-
aftaler og have mvestermger i bersnoterede aktier, der
overstlger granserne i lovens §93,stk. 1, nr. 1, i en
periode pé op til 1 ar efter et selskabs bersnotering.

Til nr. 16 ‘ ' »
Det foreslas, at § 109, stk. 5, som bliver stk. 6, zn-

dres saledes, at forbuddet i lovens § 103, stk. 1 og 2,

mod, at en erhvervsudv1klmgsforenmg alene eller
sammen med andre foreninger med samme bestyrelse
eller investeringsforvaltningsselskab erhverver aktier
med stemmeret, som giver foreningen eller flere for-
eninger mulighed for at udeve en betydelig indflydel-
se pa et enkelt aktieselskab, ikke finder anvendelse i
de tilfeelde, der er naevnt i § 109 a. Bndringen skal ses
i sammenhang med forslagets § 1, nr. 17, til en ny
§ 109 a. Efter denne nye § 109 a kan erhvervsudvik-
lingsforeninger midlertidigt drive anden virksomhed
til sikring eller afvikling af forud foretagne ikke ube-
tydelige investeringer eller med henblik pa medvirken
ved omstrukturering af unoterede aktie- og anpartssel-
skaber, som erhvervsudviklingsforeningen har foreta-
get ikke ubetydelig investering i. I sadanne tilfzelde er
det fundet forsvarligt, at erhvervsudviklingsforenin-
ger midlertidigt kan udeve betydelig indflydelse paet
unoteret aktie- eller anpartsselskab. Det understreges,
at 1nvestcr1ngsforenmger og andre specialforeninger
end erhvervsudviklingsforeningen med samme besty-
relse eller investeringsforvaltningsselskab ikke samti-
dig kan have investeringer i det omhandlede selskab.
Det skyldes, at forbuddet i § 103, stk, 1 og 2, mod, at
disse foreninger alene eller sammen med andre kan
udeve betydelig indflydelse stadig geelder. Det er s4-
ledes ikke muligt for den fielles bestyrelse eller inve-
steringsforvaltningsselskab at lade disse andre for-
eninger placere midler i unoterede selskaber, som er-
hvervsudviklingsforeningen far betydelig indflydelse
pa i medfor af forslagets § 1, nr. 17, til en ny § 109 a,
Har disse foreninger allerede placeret midler i dette
unoterede selskab, er de pa grund af bestemmelsen i
§ 103, stk. 2, nedt til at atheende deres aktier som en
konsekvens af, at ethvervsudviklingsforeningen har
ethvervet betydelig indflydelse, selv om det kun er
midlertidigt.

Til nr. 17

Det foreslas at indsette en ny § 109 a. Efter den nye
bestemmelse fir ethvervsudviklingsforeninger mulig-
hed for midlertidigt at drive anden virksomhed til sik-
ring eller afvikling af forud foretagne ikke ubetydeli-



