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Fondsbgrstilsynets regulativ af 4. december 1968 om regnskabs-
aflamggelse og revision for vekselerere, der er medlemmer af
Kgbenhavns Fondsbgrs.

Skrivelse af 29. november 1962 fra bestyrelsen for Kgbenhavns
Fondsbgars

Sammenfatning fra den svenske fondsbersutrednings betaank-
ning 1968:
"Forenklad aktiehantering”.

Torkel Stern: "Nya former for aktieemissioner, betalning av
utdelning och 6vrig aktiehantering”

Forsikringspolice vaR', den lovpligtige kautionsforsikring pa
75. 000 kr.

Godseddel blanket

Godseddel blanket

Godseddel blanket

Forsikringspolice vedr. fondsbgrsvekselerernes kundeforsikring
V edtaggter for fondsbersveksel erernes checksikring
Forsikringspolice til sikring af fondsbersvekselerernes afreg-
ningspligt

Police for fondsbgrsvekselerernes valorentransportforsikring

Skrivelse af 23. februar 1971 fra Danmarks Rederiforening.



Indledning

Ved skrivelse af 29. november 1962 (bilag nr. 5) anmodede bestyrelsen
for Kgbenhavns Fondsbgrs handelsministeriet om at nedsadte et udvalg med
den opgave a gennemgd den mere end 30 & gamle fondsbersovgivning,
hvis indhold pa veaesentlige punkter var kommet ud af trit med samfundsfor-
holdene.

| skrivelsen peges pa omréder, hvor en aadring af lovgivningen til-
treenges. Der omtales i forste rakke mangler ved bgrsens administrative
opbygning, i hvilken forbindelse det anferes, a ordningen, hvorefter den
tilsynsfgrende med fondsbgrsvekselererne og fondsbgrsen samtidig er for-
mand for fondsbarsbestyrelsen, principielt er uheldig, og a den stigende
bgrsomsagning og bgrsens fremtreedende stilling ved formidlingen af om-
sadningen af aktier og obligationer ger det pdkreevet, at der sgges en me-
re rationel ordning angdende bestyrelsens og tilsynets funktioner.

Endvidere fremhseves det uheldige i, at efterbgrsen, hvor der sker
ikke alene en notering af en lang rakke papirer, som ikke er optaget pa
den officiedlle kursliste, men ogsd en efternotering af de officielt noterede
papirer, ikke er underkastet de for den officidlle notering gaddende reg-
ler.

Fondsbgrsbestyrelsen henviser derneest til de geddende bestemmel ser
for tilvejebringelse af midlerne til dakning af fondsbegrsens udgifter, hvor-
efter udgifterne deles mellem fondsbgrsvekselererne og de noterede aktie-
selskaber, medens realkreditinstitutterne, hvis obligationer udger ca. 95
pct. af begrsens omsagning, ikke deltager i udredelse af udgifterne. Den
gennem arene udviklede praksis, hvorefter realkreditinstitutter pa frivillig
basis betaler et vist arligt belgb, er ikke holdbar, og fondsbarsbestyrel-
sen finder derfor, at der ogsd pa dette omrade ber ske aendringer.

Der er herudover peget pa andre forhold, som begr tages op til over-
vejelse.

Fondsbgrsbestyrelsens henvendelse resulterede i, at handelsministeri-
et den 10. april 1963 nedsatte et udvalg til revision af den gsddende fonds-
bgrsordning. Udvaget fik fadgende kommissorium:

"Udvalget har til opgave at gennemgd den i henhold til lov nr. 80 af
19. marts 1930 bestédende fondsbersordning og pa baggrund af den siden
gennemfarelsen af denne ordning stedfundne udvikling i erhvervsforholdene,
herunder erhvervslivets stadigt stigende investeringsbehov, i forngdent om-
fang fremkomme med forslag til en aendret lovgivning og andre nadvendige
bestemmelser om afholdelse a fondsbers og dennes forhold i evrigt. Ud-
valget ma herved have for gje, at fondsbersens virksomhed tilrettelsegges
sdledes, at der herigennem bidrages bedst muligt til tilvejebringelsen af
gunstige vilkdr for kapitalanbringelse i vaadipapirer til fremme af er-



hvervslivets finansiering, ligesom udvalget i sine overvejelser herom vil
kunne inddrage s3danne forhold i evrigt, som udvalget skenner er af seer-
lig betydning for kapitalmarkedets funktion. Det forudsedtes, at udvalget
lader hensynet til muligheden af friere kapitalbevasgelser mellem Danmark
og udlandet indgd i sine overvejelser. "

Hgjesteretsdommer P. Hermann og professor, dr. polit. P. Ngrregaard
Rasmussen udnsevntes henholdsvis til formand og nesestformand for udvalget,
der i gvrigt fik fadgende sammensadning:

Direktegr F. Sunesen, udpeget af Danmarks Nationalbank,

direktgr Henning Hoffmann, udpeget af Danske Bankers Fadlesreprae
sentation,

vekselerer Palle Palsby samt

vekselerer S. A. Jensen, begge udpeget af Reprassentantskabet for
fondsbegrsens medlemmer,

grosserer Chr. Saugmann, udpeget af Grosserer-Societetets Komite,
direktar Ole Simonsen, udpeget af Industrirédet,

direktgr Paul Valeur, udpeget af Kreditforeningernes og Hypotekfore-
ningernes stdende Fadlesudvalg,

direktgr Viggo Nerby, Byggeriets Realkreditfond,

direktgr G. Schmidt Laursen, udpeget af Arbejderbevasgel sens
Erhvervsréd,

bankinspektar A. Eken, formand for bestyrelsen for Kgbenhavns
Fondsbers,

afdelingschef P. Bjgrn Olsen, udpeget af finansministeriet,
kontorchef G. Backhaus, udpeget af handel sministeriet.

I den forlgbne tid er fadgende medlemmer udtrddt af udvalget:

Bankdirektgr Henning Hoffmann, grosserer Chr. Saugmann, direktor
Paul Vaeur, bankinspektor A. Eken, afdelingschef Bjern Olsen samt
vekselerer Palle Palsby.

| stedet er indtr&dt:

Bankdirektar Johannes Green, grosserer Victor B. Strand, kreditfor-
eningsdirektgr Knud Andersen, direktgr E. Sveinbjgrnsson, tilsynet med
banker og sparekasser, afdelingschef K. O. Bredahl, finansministeriet
samt vekselerer Henrik Henriques.

| udvalgets arbejde har endvidere som sagkyndige deltaget vicedirek-
tor H. Paaschburg og underdirektgr Knud Olsen, Privatbanken, vekselerer
Ole Mauritzen, vekselerer Ole Hertz samt fondschef i Danmarks National-
bank P. Vieth.

Under den sidste del af udvalgets arbgjde har direkter H. Paaschburg
aflast direktegr Johannes Green som ordinaat medlem af udvalget.

Ekspeditionssekretaar K. Skjedt og ekspeditionssekretaar T. Hjorth-Lo-
renzen, begge handelsministeriet, har virket som udvalgets sekreteerer.

En de af udvalgets arbejde, som i forste raskke vedrorer generelle
gkonomiske spergsmal i forbindelse med bearsens betydning for verdipapir-
markedet og de hermed sammenhaangende spergsmal vedrgrende erhvervs-



livets finansiering, blev tilendebragt i december 1966 med udvalgets be-
taankning | "Bgarsen og kapital markedet".

De juridisk-administrative problemer i forbindelse med en aandret
lovgivning for fondsbersen og fondsbgrsvekselererne er blevet behandlet i
et sagligt arbejdsudvalg, der ved betaakningens afgivelse til plenum hav-
de fglgende sammensadning:

Hgjesteretsdommer P. Hermann, direktgr E. Sveinbjgrnsson, kontor-
chef G. Backhaus, fondschef P. Vieth, direkter H. Paaschburg, grosserer
Victor B. Strand samt vekselererne Henrik Henriques, S. A. Jensen og
Ole Hertz.

Reprassentanter for Danmarks Rederiforening har haft lgjlighed til i
det afduttende plenarmgde at redeggre for foreningens synspunkter. Disse
e anfert i rederiforeningens skrivelse af 23. februar 1971, der er optaget
som bilag nr. 16 til betaankningen.

Arbegjdsudvalget, der har afholdt 107 mader, har udarbejdet udkast
til en ny lov om Kgbenhavns Fondsbers samt udkast til bekendtgerelse om
Kagbenhavns Fondsbgars.

Arbejdsudvalgets resultat er blevet tiltradt af fondsbersudvalgets ple-
narforsamling.

Kgbenhavn i marts 1971.

Knud Andersen G. Backhaus K. O. Bredahl
Henrik Henriques P. Hermann S A. Jensen
formand
G. Schmidt Laursen Viggo Nearby H. Paaschburg
P. Ngrregaard Rasmussen Ole Simonsen Victor B. Strand
naestformand
Frede Sunesen E. Sveinbjgrnsson

K. Skjedt



Kapitd |
Sammenfaining & udvalgets arbgde

Den nugsddende fondsberslov indeholder hovedsagelig bestemmel ser
om fondsbgrsbestyrelse og tilsyn samt betingelserne for at f& adgang til
noteringen. Herudover er der givet visse hovedregler for selve handelen
pa bgrsen. De naamere bestemmelser for fondsbersens virkemade har lo-
ven overladt handelsministeren at give. S3danne regler er givet i bekendt-
gorelse om vedtagter for Kgbenhavns Fondsbgars, senest optrykt i bekendt-
gorelse nr. 130 af 25. april 1959 (bilag nr. 2).

Udvalget finder det hensigtsmeessigt at opretholde denne fleksibilitet i
fondsbgrsordningen, idet erfaringerne fra den tid, den nugaddende ordning
har virket, har vist, at udviklingen i samfundet, herunder issar i de gko-
nomiske forhold, har nedvendiggjort aendringer i de bestemmelser, som
er nedfaddet i fondsbgrsens vedtaggter. Udvalget har derfor samtidig med
lovudkastet udarbegjdet et udkast til en bekendtgerelse om fondsbersen, der
indeholder de bestemmelser, som efter udvalgets opfattelse bgr kunne am-
dres af handelsministeren, alt efter hvilke krav, der i fremtiden ber kun-
ne stilles til fondsbgrsens virksomhed og til fondsbgrsvekselererne. Lov-
udkastet er dog i visse henseender gjort mere omfattende end den nugad-
dende lov. Sdledes er der bl. a. i lovudkastet bestemt, at handelsministe-
ren stiller saalige sikkerhedsmaessige krav til de vekselerere, som opnar
beskikkelse som fondsbgrsvekselerer.

Om udvalgets hovedresultater kan, i det i ovrigt henvises til de efter-
folgende kapitler, kort bemagkes:

1. Udvaget finder det hensigtsmeessigt at gennemfere en bredere sam-
mensagning af fondsbgrsbestyrelsen for derved at styrke dens stilling ind-
adtil sdvel som udadtil.

2. Udvalget anser det endvidere for ngdvendigt, at bestyrelsens ansvar
og arbejdsopgaver ngje fastlaagges dels i loven dels i bekendtgerelsen, og
a der samtidig hermed finder en klar adskillelse sted af de funktioner,
der tillaagges fondsbgrsbestyrelsen og de arbejdsopgaver, der fremover
tillaagges den tilsynsfgrende med vekselererne. Den gaddende lov og de i
medfer af loven udfsadigede vedtsegter er efter udvalgets opfattelse i s
henseende mangelfulde og uklare og giver pa flere punkter bestemmelser,
der tillaagger bestyrelsen og den tilsynsferende samme arbejdsopgaver.
Hertil kommer, at loven ikke indeholder regler om den virksomhed, som
fondsbgrsvekselererne driver udover egentlig vekselerervirksomhed. Det
har imidlertid altid vaaet antaget, at fondsbegrsvekselererne ogsa kan dri-
ve anden virksomhed end bgrsforretninger, men hverken gaddende lov el-
ler vedtaggterne giver regler herom.
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Der har inden for udvalget vaget enighed om, a fondsbgrsvekselerer-
nes samlede forretningsomrédde under en kommende begrsordning skal vaae
det samme som hidtil, idet man samtidig foreslar, at der tilvejebringes
regler for tilsyn med fondsbgrsvekselererne med henblik pa i sterst mu-
ligt omfang at sikre deres kunder.

Udvalgets overvejelser angdende disse spgrgsmal var allerede vidt
fremskredet, da to vekselererfirmaer i februar 1968 gik konkurs med der-
af fadgende betydelige tab for kunderne.

Medens de tab, de to vekselererkonkurser medferte for andre fonds-
barsvekselerere, fuldt ud kunne dakkes pa grundlag & den i lovens § 3 f
omhandlede kautionsforsikring, var de to vekselererfirmaers kunder hen-
vist til at sege deres tab anmeldt i de pdgaddende vekselererers konkurs-
boer.

| udvalget var der straks fra begyndelsen enighed om, at fondsbgrs-
vekselerernes regnskaber burde undergives statsautoriseret revision, og
denne tanke blev efter de to vekselererfirmaers konkurs realiseret, idet
handelsministeriet med hjemmel i den nylig ikrafttrddte naaingsov den
23. februar 1968 udfsadigede en bekendtggrelse om statsautoriseret revi-
son for medlemmer af Kgbenhavns Fondsbegrs (bilag nr. 3). Fondsbgrstil-
synet udfsardigede i tilslutning hertil i december 1968 et regulativ om regn-
skabsaflagggelse og revision for vekselerere, der e medlem af Kgbenhavns
Fondsbgrs (bilag nr. 4).

Disse under udvalgets arbejde givne regler ma indgd i en kommende
barsordning.

Under indflydelse af de fornaevnte begivenheder med vaesentlige tab
for vekselerernes kunder optog fondsbgrsvekselererne under udvalgets ar-
bgde forhandlinger med et hervaarende firsikringsselskab om tilvejebrin-
gelse af en ordning, der sikrer vekselerernes kunder mod tab, hvad en-
ten sddanne tab skyldes strafbare forhold eller gj.

Resultatet af forhandlingerne blev indgaelse af en kollektiv forsikrings-
aftale mellem forsikringsselskabet og fondsbgrsvekselererne, en forsik-
ringsordning, som udvalget har givet sin tilslutning. Det er ved lovudka-
stet gjort til et vilkdr, at den, der har beskikkelse som fondsbersvekse-
lerer, er medlem af denne kollektive forsikringsordning eller stiller an-
den af handelsministeren godkendt sikkerhed.

3 Efterbersen foreslds henlagt under fondsbersens bestyrelse, hvorved
etableres den forngdne offentlige kontrol med denne de af bersens virk-
somhed, jfr. nedenfor under kapitel II.

4 De har i udvalget vaget enighed om, at realkreditinstitutterne frem-
tidig bagr deltage i afholdelse af bgrsens udgifter, ligesom der har vaaet
enighed om den i 8 4 i udkastet til bekendtgerelsen fastlagte fordeling af
udgifterne.

5 Den nadvendige udbygning af fondsbgrsens organisation, herunder op-
rettelse af et egentligt sekretariat med henblik pa bl. a formidling af op-
lysninger til fremme af forstédelsen af bersens betydning og for skabelsen
af et bedre investeringsklima hos befolkningen, er omtalt i betasnkning |
om bgrsen og kapitalmarkedet.
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6. Aktieomsagningen pa fondsbersen er som allerede omtalt i udvalgets
betaankning | beskeden i forhold til den omfattende omssgning, der finder
sted af obligationer.

Et led i bgrshandelen er baisseforretninger, der for tiden kun finder
sted i begraanset omfang. Som senere omtalt forudsadter gennemfarelse af
baisseforretninger et udbygget system med udléan af vaardipapirer m. v. , og
disse forretninger var isaar i &rene omkring 1. verdenskrig ret omfattende.
Efter den gaddende fondsbegrslov kan der pa bgrsen gennemferes baisse-
forretninger, som i gvrigt er amindeligt forekommende pa en raskke uden-
landske bgrser.

Udvalget har ment, at baisseforretninger fortsat bgr kunne udfgres,
men udvalget finder, at der bgr gennemfegres strengere kontrolbestemmel-
ser i forbindelse med afviklingen af forretningerne.

7. | betaankning | e fremhaevet det onskelige i, at bgrsnoterede selskaber
i videre omfang end nu, giver publikum fyldige oplysninger om kapital- og
indtjeningsforhold samt en rakke andre relevante forhold. | overensstem-
melse hermed indeholder udkastet til bekendtgerelsen i kapitel 11l regler,
der tilgodeser dette gnske, hvorom henvises til bemaakningerne ad lov-
forslagets § 5.

De af udvalget i udkastet til bekendtgerelsen udformede bestemmelser
herom har haft til forudssgning, a det af aktielovkommissionen udarbejde-
de udkast til regler om selskabernes regnskaber m. v. gennemfgres som
lov, idet udvalget anser disse bestemmelser som minimumskrav for sel-
skaber, hvis aktier noteres offentligt. De i udkastet til bekendtgerelsen
indeholdte yderligere krav om oplysninger findes hensigtsmaessige som
supplement til kravene i det af aktielovkommissionen udarbegjdede udkast
til en ny aktieselskabslov. Sifremt aktielovforslagets bestemmelser om
selskabernes oplysningspligt ikke fuldt ud gennemfgres, mener udvalget,
at de bestemmelser, som métte udgd, ber indarbejdes i reglerne for Ko
benhavns Fondsbgrs, sdledes at de bliver gaddende for de selskaber, som
noteres pa fondsbersen.

8. Udvaget har ogsid dreftet en standardisering af obligationer bade med
hensyn til belgbsstorrelse, format, farve m. v. Mead den stadigt voksende
Obligationsmasse vil en standardisering indebage en betydelig lettelse for
banker, vekselerere og andre, som administrerer disse papirer.

Et af udvalget udarbejdet forslag til standardisering er blevet droftet
i realkreditinstitutionernes organisationer, som har tiltrédt forslaget, som
er trédt i kraft med visse mindre aandringer.

Ordningen omfatter af praktiske grunde kun fremtidige serier og inde-
barer falgende:

Palydende: Obligationer udstedes i sterrelser pa 100 kr., 1.000 kr. ,

5. 000 kr. og 10. 000 kr., dog a der er adgang til at udstede obligationer
til et storre, med 10. 000 kr. deleligt, belgb. Hver starrelse trykkes i
sin saalige farve.

Format og tryk: Alle obligationer udstedes i format A-4. De forsynes
med tydelig angivelse af procentsats, serie og/eller afdeling, og/eller al-
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dersklasse eller arstal samt pdlydende i en kraftig ramme i alle 4 hjar-
ner pa obligationernes forreste og bagerste sider.

Kuponer: Kuponerne placeres pa kuponarket sdledes, at den ferst forfal-

dende kupon altid sidder nederst til hgjre. Hver vertikalraskke pa kupon-

arket ber hgjst indeholde 8 kuponer og hver horisontalraskke hgjst 3. Mel-
lem hver kuponraekke sdvel vertikalt som horisontalt ber vaae et mellem-
rum pd ca 2 mm. Endvidere indfegres et fadles system for nummerering
af kuponerne.

Offentliggerelse af traskningsliste: Af hensyn til spredning af arbejdet med
eftersyn af udtraskninger er aftalt, at kreditinstitutterne sgger at veadge
forskellige tidspunkter for offentliggerelse af deres traskningslister.

Emissionslgbenumre: Der er tilvgjebragt en ordning, hvorefter enhver ny
emission tildeles et registernummer (identifikationskode).

Meddelelse til bagrsen: Oplysning om aandringer i det cirkulerende obliga-
tionsbelgb i de enkelte serier tilgar fondsbarsens kontor en gang hver méa-
ned.

9. Medens aktier her i landet som altovervejende hovedregel er ihaande-
haverpapirer, som i det pagaddende selskabs bgger dog kan noteres pa
gjerens navn, er forholdet nogle steder i udlandet, herunder Norge og
Sverige, det, at aktier skal lyde p& navn. | de senere ar har der i disse
lande fundet en udvikling sted i retning af en rationalisering af aktiehande-
len og selskabernes arbejde med betaling af udbytte. Som her i landet
har aktierne tidligere vaget forsynet med et tilhgrende ark udbyttekupo-
ner, sdledes at udbyttet kan udbetales mod aflevering af kuponen. | Nor-
ge er ordningen nu den, at selskaberne udsteder aktier uden tilhgrende
kuponark (kuponlgse aktier). Der oprettes en konto i selskabets bgger for
hver aktiegjer. Udbyttet krediteres denne konto og sendes til den person,
som i selskabets bgger er noteret som aktiegjer.

En lignende ordning er under gennemfegrelse i Sverige. En svensk
kommission, som forbereder en aandret begrslovgivning, har i 1968 afgi-
vet en betamkning: "Forenklad aktiehantering. Nya regler for aktiebrev
och aktiebok”, hvori foreslds en raskke aandringer i det geddende aktiesy-
stem, aendringer som forudsadter kuponlgse aktier. | overensstemmelse
hermed er der fremsat forslag til lov om forenklet aktieomsadning. For-
malet med den nye lov e ved hjadp af moderne datateknik at forenkle
omsadningen af aktier, bl. a hvad angér fordeling af udbytte og emissions-
beviser. Det e tanken, at aktieselskaber frit skal kunne vadge mellem
den nu foresldede forenklede aktieomssening og den geddende ordning. De
fornaavnte regler er tradt i kraft den 1. januar 1971.

Spergsmélet har i Danmark ikke den samme aktualitet som i de 2
naevnte nabolande, i hvilken forbindelse bemaakes, at aktielovkommissio-
nen i sin betaakning forudsagter opretholdelse af ihaandehaveraktier. Ud-
valget har derfor ikke ment at burde indgd i overvejelser inden for dette
omrade, men har dog ment at burde gere opmarksom pa den udvikling,
der foregér i Norge og Sverige, hvorfor der som bilag nr. 6 og 7 til
naavaaende betamkning er optrykt resumeet fra den svenske betaankning
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samt en artikel fra tidsskriftet "Skandinaviska Banken Kvartalsskrift 1968:
Nya former for aktieemissioner, betalning av utdelning och 6vrig aktie-
hantering", der belyser problemet.

10. Fondsbgrsvekselerere skal efter udvalgets forslag fremtidig kunne vir-
ke pa grundlag af en beskikkelse, sdledes at nagingsbrev som vekselerer
ikke leengere vil vage forngdent. Dette vil forudsadte en aandring af 8§ 22 i
i nagingsdoven nr. 212 & 8. juni 1966.

11. | den nugeddende lovs 8§ 6, der e andret ved lov nr. 492 & 19. de-
cember 1951, og i fondsbgrsvedtaeggternes 8 20 findes bestemmelser om
stearrelsen af den provision, fondsbersvekselererne ma beregne sig for de
udfarte  kommissionsforretninger.

Udvaget finder ikke, at der fremover e anledning til, at det offent-
lige fastsedtter sddanne bestemmelser, og fondsbegrsvekselererne kan her-
efter aftale provisionstakster, der i sa fad vil vaae omfattet af monopol-
lovens bestemmelser.



Kapitel |1
Fondsbarsens organisation og virksomhed

Tiden far begrsloven af 1919

Udviklingen af Kgbenhavns Fondsbers til dens nuvagende form er i
alt veesentligt sket i lgbet af det 19. &rhundrede. Rammerne herfor var
fastlagt ved anordning om bgrsens holdelse af 22. december 1808 og forord-
ning for maglere i Kgbenhavn af samme dato.

Disse bestemmmelser, som dels regulerede handelen pa bgrsen dels in-
deholdt bestemmelserne om maggleres pligter m. v. , aflaste tidligere til-
svarende bestemmelser, som delvis stammede fra det 17. &rhundrede.

Anordningen om bgarsens holdelse indeholdt i vidt omfang egentlige
ordensforskrifter for handelen pa bersen, som hovedsagelig var en vare-
bors. Efter anordningens 8§ 2 beskikkedes en bgrskommisssar, som dels
skulle sprge for ro og orden pa begrsen, dels have tilsyn med bersauktio-
nerne, der som nae/nt issar omfattede varer.

Maglerforordningen gav regler for beskikkelse af mamglerne, som var
inddelt i 4 klasser: vare-, veksel-, skibs- og assurancemasglere. Magler-
ne beskikkedes af magistraten, men kongelig konfirmation var forngden,
inden bevillingen kunne traede i kraft. Maaglere kunne beskikkes i det om-
fang, magistraten ansa for forngdent, efter indhentet udtalelse fra Gros-
serer-Soci etetet.

Det var magglerne forbudt at drive handel for egen regning. Efter for-
ordningen skulle magglerne vadge en ledelse, bestdende af en formand og
3 evrige medlemmer. Det pahvilede bl. a. denne ledelse at drage omsorg
for, a mamglerne een gang om ugen udarbgdede en priskurant, hvori skul-
le anfares de forskellige varers pris, kursen pa veksler, aktier m. v.
samt assurancepraamier. Formanden for Grosserer-Societetet skulle sam-
men med bgrskommissaaren kontrollere rigtigheden af disse kurslister.

Stillingen som bgrskommissaa ophsevedes igen i 1816, hvorefter an-
svaret udadtil for kurslistens rigtighed alene pahviler Grosserer-Societe-
tet.

Pa det ved masglerordningen skabte grundlag udviklede der sig lang-
somt en egentlig fondsbers med notering af obligationer og aktier. En
vekselkursnotering var allerede blevet indfert officielt ved reskript af
1787 (fra 30. marts 1940 blev valutakursnoteringen overtaget af Danmarks
Nationalbank), og efter 1808 suppleredes disse vekselkurser med Kkurser
pa obligationer og aktier. Fastsadtelsen af disse sidste var ikke bundet
til bestemte former, men vekselmagglerne fastsatte kurserne pa grundiag
af indbyrdes drgftelse og under tilsyn af et medlem af Grosserer-Societe-
tets Komite. Efterhanden som antallet af vekselmagglere voksede, udvikle-
des den praksis, a hver enkelt vekselmasgler afgav et votum, og herved
var grundlaget skabt for den noteringsform, som anvendes i dag, auktions-
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systemet, hvorefter kursfastsadtelsen finder sted gennemn de forpligtende
bud, og udbud, som deltagerne i noteringen fremkommer med. En af vek-
selmaglerne fik til opgave at oprdbe papirerne.

Mead auktionssystemets gennemferelse fulgte naturligt, a Grosserer-
Societetets opsyn med noteringen fik mindre betydning.

| lgbet af det 19. &rhundredes sidste halvdel madte vekselmasglerne en
stigende konkurrence fra vekselererne, der i modsagning til maglerne
kunne handle for egen regning, men ikke deltage i kursnoteringen. Det
blev efterhdnden ikke ualmindeligt, at maaglere blev ansat som fuldmaagti-
ge hos vekselerere, som derved kunne fa indflydelse pa selve kursnote-
ringen. Resultatet blev, at antallet af vekselmagglere blev mindre & for
a&r, medens vekselerernes antal voksede. Denne udvikling blev stagrkt sti-
muleret &, at vekselererne gennem aftaler med vekselmaglerne rent fak-
tisk fik adgang til at deltage i noteringen, samtidig med, a de fortsat
kunne handle for egen regning, jfr. at der i 1871 dannedes et udvalg for
kursnoteringen af masglere og vekselerere. Denne ordning var i klar mod-
strid med masglerforordningen, men der blev ikke skredet ind mod den.

Mellem Grosserer-Societetets Komite, som efter magglerforordningen
havde overopsynet med og det formelle ansvar for kursnoteringen, og
kursnoteringsudvalget, som gnskede en ikke alene reel, men ogsa formel
uafhsangighed af komiteen, opstod et vist spaendingsforhold, som ferte til,
at der i overensstemmelse med komiteens onsker blev forelagt et lovfor-
slag i 1887 indeholdende regler for kursnoteringen. Forslaget blev imid-
lertid ikke fremmet til lov.

De stadig uklare kompetenceforhold ferte i foraret 1914 til en over-
enskomst mellem Grosserer-Societetets Komite og kursnoteringsudval get,
som resulterede i "Vedtagter af 1914 for Kursnoteringsdeltagerne og for
Kursnoteringen paa Kgbenhavns Bors", der i realiteten overlod kredsen af
noteringsberettigede vekselerere indflydelsen pa fondsbersen. De nye ved-
toggter fastslog, at vekselererne som hidtil ikke alene var mellemmaand,
men ogsa kunne handle for egen regning ved noteringen, ligesom veksele-
rerne selv bestemte, hvilke nye vekselerere, der kunne optages i de note-
ringsberettigedes kreds.

Overenskomsten, som ferte til den nye bgrsordning, fik vel forholdet
mellem kursnoteringsudvalget og Grosserer-Societetets Komite bragt ind i
klarere baner, men en stigende offentlig kritik omkring bershandelen og
uheldige forhold inden for visse vekselererkredse gjorde det klart, at et
offentligt tilsyn med bgrsen og vekselererne i forbindelse med en regule-
ring af fondsbersen ad lovgivningens veg ville vaae ngdvendig. ¥)

1919-loven

Efter 1. verdenskrigs afslutning gennemfartes lov nr. 540 af 4. okto-
ber 1919 om afholdelse af fondsbers.

I bemaakningerne til forslag til lov om afholdelse af fondsbers af
1919 anfertes bl. a :

x)
Om den historiske udvikling henvises naarmere til H. Green: Krigen og
kurserne (1919 Kgbenhavn).
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"Under hensyn til fondsbersens stedse mere indgribende betydning for
landets almindelige gkonomiske forhold ma det findes rigtigt, at det offent-
lige f&r sterre indflydelse pa fondsbersens ordning, dels gennem oprettel-
se af et egentligt statstilsyn, dels ved fastsadtelse af regler for adgangen
til at blive medlemm af fondsbersen, og af forskrifter for noteringen, for
forretningernes udfgrelse og for fondsbgrsens organisation i det hele. "

Loven, som tr&dte i kraft 1. januar 1920, opheevede for sia vidt angdr
fondsbgrsens forhold de gamle forordninger fra 1808. Der gennemfgartes
ved loven feorst og fremmest et offentligt tilsyn med fondsbgrsen og vekse-
lererne. Med henblik herpa& blev der oprettet en stilling som bgrskommis-
saa.

Efter loven fastsadtes de naamere regler for fondsbegrsens organisa-
tion og forretningernes udferelse, herunder fremgcingsmé&den ved noterin-
gen, i en af handelsministeren udstedt vedtaaggt. Fondsbersen blev ledet
af en bestyrelse, hvis formand blev udneevnt af handelsministeren, medens
3 medlemmer blev valgt af fondsbersvekselererne og 3 af Grosserer-So-
cietetets Komite. Bestyrelsens afgerelser kunne indbringes for handel smi-
nisteren. Det var endvidere handelsministeren, som efter loven udnae/nte
medlemmerne af fondsbarsen (fondsbgarsvekselererne), altsd de vekselere-
re, som havde eneret pa at deltage i noteringen.

Herudover indeholdt loven iser bestemmelser, som tog sigte pa at
eliminere de uheldige virkninger &, at fondsbgrsvekselererne modsat tid-
ligere vekselmaglere ikke alene var mellemmaand ved kab og salg af vaa-
dipapirer, men samtidig kunne handle for egen regning. Det var isaa vek-
selerernes mulighed for selvindtreade under kursnoteringen, som havde ab-
net mulighed for misbrug, og med henblik herpd blev det i loven fastsat,
at forretninger i aktier under noteringen kun méatte udferes kommissions-
vis. Derimod fandt man ikke at burde afskaae vekselererne fra at handle
aktier for egen regning uden for noteringen samt obligationer. De naame-
re regler blev givet af handelsministeren i vedtaggter for Kgbenhavns
Fondsbers.

Ved lov nr. 278 a 30. juni 1922 gennemfartes enkelte aandringer i
1919-loven, bl. a. blev stillingen som bgrskommissaa sldet sammen med
stillingen som formand for fondsbgrsbestyrel sen.

Nugaddende lovgivning

Ved lov nr. 80 af 19. marts 1930 (bilag nr. 1) opretholdtes i det sto-
re og hele den tidligere lovgivning fra 1919. Den vaesentligste aandring be-
stod i, at embedet som bgrskommissaar blev nedlagt, slledes at tilsynet
med bersen og vekselererne fremtidig skulle udeves gennem en tilsynsfg-
rende. Direktgren for tilsynet med banker og sparekasser, der er for-
mand for fondsbgrsbestyrelsen, har overtaget hvervet som tilsynsfarende.

Loven bemyndiger i lighed med bgrsloven af 1919 handel sministeren
til i en bekendtgerelse at give regler om en rakke forhold vedrgrende
borshandelen, berstiden, kurslisten, vekselerernes provision m. v.

I henhold hertil udstedtes den 14. juni 1930 bekendtgerelse om vedtasy-
ter for Kgbenhavns Fondsbers.



Den seneste bekendtgerelse, der indeholder de i tidens lagb gennemfar-
te aandringer, er nr. 139 af 25. agpril 1959 om vedtagter for Kabenhavns
Fondsbers (bilag nr. 2). Senere mindre aendringer i denne findes som bi-
lag 2 a- g

Ifelge fondsberslovens & 2 har fondsbersen en bestyrelse pa 11 med-
lemmer, af hvilke handelsministeren vadger formanden, medens 3 vadges
af Grosserer-Societetets Komite, 5 af fondsbegrsens medlemmer (fonds-
barsvekselererne) og 2 af de aktieselskaber, hvis aktier noteres pa bar-
sen.

Vedtagternes § 6 bestemmer, at fondsbgrsbestyrelsen under handels-
ministerens overtilsyn forestar fondsbersens ledelse, sdledes at bestyrel-
sen drager omsorg for fondsbgrsens afholdelse, ordner og tilser kursno-
teringen, tradfer beslutning om vaadipapirers optagelse pa eller udslet-
telse af kurslisten og afgiver erklaming til handelsministeren over andra-
gender om anerkendelse somm medlem af fondsbgrsen. Bestyrelsens afgo-
relser kan indbringes for handel sministeren.

Angdende kursnoteringen bemaakes, at de pa kurslisten optagne papi-
rer oprdbes ved kursnoteringen et ad gangen af den af bestyrelsen ansat-
te noteringsleder. N&r et papir r8bes op, fremkommer fondsbersveksele-
rerne med bud og udbud, hvorved markeres, til hvilken kurs de vil kgbe
henholdsvis sadge det oprdbte papir. Det er sdledes de indgéede handler
pa barsen eller de afgivne bud og udbud, som er grundlaget for kursfast-
seettel sen.

Ifdlge fondsbgrsvedtasgternes § 38 optages vaadipapirer enten til ordi-
nag eller ekstraordinaa notering.

Den ordinage kursnotering, der indtil fornylig har fundet sted om ef-
termiddagen, omfatter de aktier og obligationer, som er optaget pa den
ordinagre kursliste.

Imidlertid medferte den stigende bgrsomssgning, at det var ngdven-
digt at dbne bgrsnoteringen pa et tidligere tidspunkt pa dagen, og der er
derfor truffet bestemmelse om, at aktiebgrsen fra november 1969 3abner
kl. 10.

Bershandlen pa obligationer pdbegyndes herefter kl. 12.30.

Den ekstraordinaae kursnotering omfatter vaadipapirer, der er opta-
get pa den ekstraordinagre kursliste. Det er isaar papirer, som handles
sjaddnere, og som kun er til notering en gang om ugen, efter a ordinse
re notering er forbi. Udviklingen har vist, at den ekstraordinasre notering
ikke har storre praktisk betydning, og udvalget foreslar derfor, at denne
notering ophaeves.

| tilknytning til de officielle noteringer afholdes normalt en kort "ef-
terbers". Denne finder sted i et andet lokale og foregdr som fri handel
mellem vekselererne. Her handles og noteres kurser pa papirer, som ik-
ke e optaget pad fondsbersens officielle kurslister, men kun pa den sa-
kaldte efterbgrsliste. Der er her tale om papirer, som enten ikke opfyl-
der betingelserne for at kunne optages pa de officielle kurslister, eller
som ikke gnskes optaget af emittenterne. Endvidere sker der pa efterbar-
sen en efternotering af de officielt noterede papirer. Handlen pa efterbar-
sen formidles af fondsbgrsvekselererne.
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Efterbgrsen er ikke omtalt i loven, men ifdge 8§ 40 i fondsbgrsens
vedtaggter kan der hver dag efter de officielle noteringer afholdes en kort
efterbers. Efterbagrsen ledes af fondsbgrsvekselererne selv ved deres for-
enings bestyrelse: "Reprassentantskabet for fondsbgrsens medlemmer”.

Oprindelsen til den nuvagende uofficielle efterbgrs daterer sig tilbage
til tiden fer den ferste verdenskrig, hvor der i arene 1908-10 blev pabe-
gyndt udgivelse af nogle private kurslister, der senere blev aflest af li-
ster udgivet af reprassentantskabet for fondsbgrsens medlemmer.

Den uofficielle efterbars har betydning for mange selskaber derved,
at den sikrer, at omsagningen foregdr i ordnede baner, ligesom den ved
hiadp af de lister, vekselererne manedlig udgiver, udbreder kendskabet
til virksomhederne. Dette har vist sig at have stor betydning, ndr disse
selskaber sgger kapital hos publikum igennem udvidelse af aktiekapitalen.

Fondsbgrsvekselererne laegger ved anssgning om optagelse af selska-
ber pa efterbarsen veagt p4 a der findes en vis spredning i aktiebesid-
delsen og en skennet fremtidig omsadning af en s&dan sterrelse, a en
forsvarlig kursfastsadtelse kan finde sted. Dette har til fglge, at lignings-
myndighederne laegger de pr. ultimo december noterede kurser til grund
ved ansadtelse af skattekurser for de pdgaddende papirer.

Sdvom den nugeddende ordning med en af fondsbgrsbestyrelsen uaf-
haangig efterbers i det store og hele har fungeret efter hensigten, har ud-
valget fundet det rigtigst, at efterbgrsen fremtidig underlasgges fondsbers-
bestyrelsen og administreres pa dennes ansvar.



Kapitel 111
Fondsbarsens indtesgter og udgifter

De nugaddende bestemmelser om dakning af fondsbgrsens udgifter fin-
des i lovens § 12, sdledes som den e aendret ved lov af 27. december
1958. Bestemmelsen er silydende:

"De med fondsbgrsens holdelse og det forngdne tilsyn hermed forbund-
ne udgifter dakkes i henhold til derom af ministeren for handel og indu-
stri i fondsbersens vedtaggter fastsatte regler sdledes, at indtil halvdelen
af de med fondsbgrsens holdelse forbundne udgifter daekkes ved hjadp af
en af fondsbersens bestyrelse opkreevet noteringsafgift for selskaber, hvis
aktier noteres pa bersen, medens de evrige udgifter, derunder udgifterne
til tilsynet, dakkes ved hjadp af en medlemmerne af fondsbarsen i forhold
til deres ved noteringen pa bersen gjorte omsadning pdlagt afgift.

Inden 1. april hvert & udarbejder fondsbgrsbestyrelsen et budget for
det kommende regnskabsar. Budgettet indeholder imidlertid kun udgiftspo-
sterne, idet indtaggterne og disses fordeling farst endeligt kan fastsadtes
og godkendes af bestyrelsen, ndr man efter regnskabsdrets udigb har en
opstilling over de faktisk afholdte udgifter. Derefter opkraeves de til dak-
ning af udgifterne nadvendige belgb hos de noterede selskaber og hos vek-
selererne. Da fondsbegrsen ikke er i besiddelse af nogen egenkapital, -
holdes de Igbende udgifter ved trask pA en a fondsbarsbestyrelsen etable-
ret kassekredit, som ved finansdrets dutning krediteres de i medfer af
den gaddende lovs 8 12 opkreevede afgifter.

Den noteringsafgift, der pdlaagges de noterede selskaber, afhaahger af
aktiekapitalens starrelse.

Vekselerernes andel fordeles som anfert i forhold til deres andel i
omsagningen pa bersen. Dette gadder ogsi deres betaling af udgifterne
ved det i lovens § 11 anordnede tilsyn.

Fra ganmel tid har de pa& efterberslisten optagne selskaber betalt en
mindre arlig afgift, der tilfaldt vekselererne som betaling for administra-
tion af efterbgrsen. Endvidere har vekselererne haft indtaggter fra real-
kreditinstitutterne, som efter den nugaddende lov ikke deltager i dakning
af fondsbersens udgifter. Til aflesning af en tidligere udredet kuponafgift,
som realkreditinstitutterne betalte vekselererne for indlgste kuponer, har
man i adskillige & modtaget et fast arligt bidrag fra realkreditinstitutter-
ne.

| betragtning &, a langt den overvegiende de af omsagningen pa boar-
sen falder p& obligationsgruppen, har udvalget fundet det rigtigt, at ogsa
de obligationsudstedere, hvis papirer noteres pa fondsbgrsen, deltager i
udgifterne. Dette synspunkt er tiltradt af kredit- og hypotekforeningerne
samt de nye realkreditinstitutter, hvilke grupper efter sagens natur vil
komme til a udrede storsteparten af afgifterne for obligationerne, men
da principielt ale noterede papirer bgr deltage i bgrsens udgifter, ber
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der ogsi opkreeves afgifter for noterede obligationer, som er udstedt af
stat, kommuner eller offentlige koncessionerede virksomheder m. v. D&t
forudsasdtes herved, at de frivillige bidrag, realkreditinstitutterne hidtil
har betalt til vekselererne, fremtidig bortfalder.

I overensstemmelse hermed foreslas i lovudkastet, at de med fonds-
barsens virksomhed forbundne udgifter dekkes dels ved en noteringsafgift,
som pélaegges ale selskaber og obligationsudstedere, hvis papirer noteres
pa fondsbersen, dels ved en afgift, der palasgges fondsbersvekselererne.
Afgifterne, der fastsadtes af bestyrelsen og godkendes af handelsministe-
ren, foreslds i udkastet til bekendtgerelsen fordelt sdledes, at de budget-
terede indtaggter fra aktieselskaberne, obligationsudstederne og fondsbgrs-
vekselererne udger henholdsvis 45 pct., 45 pct. og 10 pct. af de samle-
de budgetterede indtaegter.

Det har under dreftelserne i udvalget vaaet forudsat, at det under
den fremtidige bgrsordning bliver budgettet, som danner grundlag for op-
kreevning af afgifterne. Det skal vaae muligt ved tilrettelasggelse af bud-
gettet at skaffe bersen en passende kapital, si3ledes at det ikke pa laange-
re sigt vil vaae nadvendigt at arbejde med et driftslan til dakning af de
i arets Igb afholdte udgifter. Det vil vage rimeligt at etablere en over-
gangsordning, siledes at man det farste ar efter de nye regler undgdr i
fuldt omfang at opkreeve afgifter til dakning af sével det tidligere regn-
skabsér som afgifter pa grundlag af neeste ars budget til afholdelse af de
kommende udgifter.

Den i udkastet til bekendtgerelsen angivne fordelingsnorm er fastlagt
pa grundlag af et skennet budget, der ligger vassentligt over det nuvaaen-
de og den for tiden eksisterende fordeling mellem antallet af noterede ak-
tier og obligationer.



Kapitd 1V
Tilsynet og sikkerhedsordninger

TIDLIGERE ORDNING

Forste gang, der af det offentlige etableredes tilsyn med fondsbersen,
var ved kgl. anordning af 22. december 1808, da man pa baggrund af dati-
dens uro oprettede embedet som kgl. bgrskommissaar. Den pagaddende fik
palagt at fare tilsyn med "livet pa barsen”, og der tillagdes ham omfat-
tende politimaessig myndighed i forbindelse med tilsynspligten.

Da forholdene igen blev roligere, besluttedes det at ophaave tilsynet
med fondsbersen og ved kgl. resolution af 1. juni 1816 bestemtes, at em-
bedet som kgl. bgrskommissaar indtil videre skulle henstd ubesat.

Ved lov nr. 540 af 4. oktober 1919 om afholdelse af fondsbers blev
der p4 ny etableret et tilsyn med fondsbersen. Loven havde i farste rask-
ke krigstidens mange spekulationsforretninger som baggrund.

Lovens § 11 var sadlydende:

"Der anssdtes en af kongen udnsesnt bgrskommissaar, der har at feare
tilsyn med savel overholdelsen af de for udferelsen af forretningerne pa
fondsbgrsen givne bestemmelser som med opfyldelsen af de pligter, der
ifelge denne lov pahviler medlemmerne af fondsbarsen.

Borskommissaaren kan savel af fondsbgrsens medlemmer som af en-
hver anden, der driver naaing som vekselerer, forlange sig forelagt alle
for tilsynet forngdne oplysninger, derunder fremlagggelse af forretningsbg-
ger og dokumenter. Hvis nogen undlader at efterkomme et af bgrskommis-
saren sdledes fremsat forlangende, kan handelsministeren pdlasgge ham
under en daglig mulkt, der tilfalder statskassen, at fremkomme med de
begarede oplysninger. De sdledes pdlagte bgder kan inddrives ved udpant-
ning. "

Af bemaakningerne til lovforslaget (Rigsdagstidende 1919, tillasgg A I1I
sp. nr. 4575) fremgér, at man under hensyn til fondsbersens stedse mere
indgribende betydning for landets almindelige sgkonomiske forhold matte
finde det rigtigt, at det offentlige far sterre indflydelse pa fondsbersens
ordning, bl. a gennem oprettelse af et egentligt statstilsyn.

NUGAH_DENDE ORDNING
Tilsynet med fondsbarsen

Tilsynet er omhandlet i 8§ 11 i den nugaddende lov nr. 80 af 19. marts
1930. Bestemmelsen er sdlydende:

"Ministeren for handel og industri beskikker en tilsynsfgrende til at
pése overholdelsen af de for udfgrelsen af forretningerne pa fondsbarsen
givne bestemmelser og opfyldelsen af de pligter, der ifglge denne lov p&-
hviler medlemmerne af fondsbgrsen og de i 8 4, sidste stykke nsevnte vek-
selerere.
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De naamere regler for udevelsen af tilsynet fastsadtes i fondsbgrsens
vedtaggter. De forngdne belagb til den tilsynsfgrendes honorar samt til med-
hjadp og kontorhold bevilges pa finansoven.

Sdvel fondsbgrsens medlemmer som enhver anden, der driver naging
som vekselerer er pligtig at meddele alle for tilsynet fornedne oplysnin-
ger, derunder fremlamggelse af forretningsbager og dokumenter. Hvis no-
gen undlader at efterkomme et sdledes fremsat forlangende, kan ministe-
ren for handel og industri pdasggge ham under en daglig mulkt, der tilfal-
der statskassen, at fremkomme med de begaxede oplysninger. De sdledes
palagte bader kan inddrives ved udpantning. "

Under rigsdagens forhandlinger om 1930-loven (Rigsdagstidende 1929-
30, A sp. 3689 oplyste handelsministeren, at det var hans tanke a over-
drage tilsynet med bgrsen til en "tjenestemand som kunne afse den ngad-
vendige tid fra sin evrige beskadtigelse’. Herved ville man opnd at ned-
lesgge embedet som bgrskommissaar, hvilket méite' anses forsvarligt, idet
de urolige forhold under krigsarene var ophert.

Af folketingsudvalgets betamkning af 13. februar 1930 (Rigsdagstidende
1929-30 sp. 683) fremgdr yderligere, at handelsministeren med udvalget
havde dreftet spergsmdlet om det fremtidige tilsyn og havde udtalt, at
han fandt det naturligt a ordne forholdene pa den made, a bankinspekto-
ren udnsevntes til sdvel formand for fondsbersens bestyrelse som til til-
synsfgrende med fondsbgrsen, og at to af tjenestemamdene under banktil-
synet tilforordnedes tilsynet med fondsbersen. Udvalget gav sin tilslutning
til en sddan ordning. Ordningen, hvorefter de to tjenestemaand fra banktil-
synet knyttedes til fondsberstilsynet - pa honorarbasis - indebar naturlig-
vis ikke, at de pagaddende ikke var underlagt bankinspektegren i dennes
egenskab af handelsministeriets tilsynsferende med bgarsen.

Efter den nugsddende lov og de for fondsbersen udfeadigede vedtasgter
har den tilsynsfgrende dels tilsyn med selve fondsbegrsen dels tilsyn med
de enkelte fondsbgrsvekselerere i relation til deres virksomhed i henhold
til fondsbarsloven.

Tilsynet med fondsbarsen er fastlagt i enkelte vedtaggtsbestemmelser.
Efter 8 7 er den tilsynsfgrende berettiget til at overvaae bestyrelsens mg-
der, deltage i dens forhandlinger og fremsadte forslag til behandling. Ef-
ter 8 8 kan den tilsynsfgrende forlange bestyrelsen indkaldt. Efter 8 36
kan bestyrelsen i forening med den tilsynsfegrende, nar det findes tilrade-
ligt, suspendere noteringen af et pa kurslisten optaget vaadipapir, og -
ter 8 47 overvages kursnoteringerne af den tilsynsferende eller en sted-
fortreeder, som afger tvivisspsrgsmal, som métte opstd under noteringen.

Om fondsbgrsbestyrelsens arbejdsopgaver findes regler i § 6 i vedtagy-
terne for Kgbenhavns Fondsbers, der er sdlydende:

"Fondsbgrsbestyrelsen har, under handelsministerens overtilsyn og
under iagttagelse af de i fondsbgrsloven af 19. marts 1930 med senere amn-
dringer og i fondsbersens vedtaggter indeholdte bestemmelser, at foresta
fondsbgrsens ledelse. Bestyrelsen drager omsorg for fondsbgrsens afhol-
delse, ordner og tilser kursnoteringen, tradfer beslutning om veerdipapi-
rers optagelse pa eller udslettelse af kurslisten, og afgiver erklaging til
handelsministeren over andragender om anerkendelse som medlem af
fondsbgrsen. "
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Det vil ses, at den tilsynsferende og bestyrelsens arbejdsopgaver ik-
ke er klart adskilt fra hinanden, idet den tilsynsferende efter vedtaggternes
8§ 47 afger alle tvivisspegrgsmal, som matte opstd under noteringen, me-
dens vedtaggternes 8 6 om bestyrelsen bestemmer, at bestyrelsen .
ordner og tilser kursnoteringen.

Ved lovens ikrafttreeden udnaevntes den kgl. bankinspektgr som tilsyns-
farende, og han blev endvidere af handelsministeren udnae/nt til formand
for fondsbgrsbestyrelsen, jfr. bestemmmelsen i den gaddende lovs 8§ 2, hvor-
efter handelsministeren udnsarner formanden for bestyrelsen.

Man tog herved sigte pa - i overensstemmelse med handel sministe-
rens udtalelser i og forhandlinger med det pagaddende folketingsudvalg -
at tilrettelaggge administrationen pa en praktisk méde og undgd unedvendi-
ge omkostninger. Bgrsadministrationen har i den tid, loven har veget gad-
dende, fungeret pA den made, at det er bestyrelsen, for hvilken bankin-
spektgren som nsevnt er formand, der ordner og tilser kursnoteringen,
der til daglig ledes af en af bestyrelsen udnesernt noteringsleder. Tvivis-
spergsmal, opstdet under den daglige notering, er afgjort af den tilsyns-
forendes stedfortraeder, i hvilken egenskab vekselerere fungerer efter en
fastlagt turnusordning.

Den sdledes tilvejebragte ordning har vaget praktisk og har i en ar-
raekke fungeret updklageligt.

Den stigende bgrsomssdning har medfert, at man i fondsbersbestyrel-
sen har dreftet begrsens administration. Bestyrelsen har derunder droftet
forholdene vedrgrende efterbersen, der efter den gaddende ordning betrag-
tes som vekselerernes bars, administreret af disse, og uden at bestyrel-
sen direkte blandede sig i forhold vedrgrende efterbersen.

Disse droftelser ferte til, at fondsbgrsbestyrelsen som foran nesamt i
skrivelse af 29. november 1962 anmodede handelsministeren "om at ned-
sadte et udvalg med den opgave at gennemgd den nu mere end 30 & gam-
le fondsberdovgivning, hvis indhold p& vassentlige punkter var kommet ud
af trit med samfundsforholdene. "

Tilsynet _med fondsbersvekselererne

Ifdge nugaddende lovs 8 11 skal den tilsynsferende pase overholdel-
sen af de pligter, som ifglge fondsbersoven pahviler medlemmerne af
fondsbagrsen (fondsbgrsvekselererne) samt andre, som driver naaing som
vekselerer. Savel fondsbersens medlemmer som enhver anden, der driver
naaing som vekselerer, er pligtig at meddele alle for tilsynet fornagdne op-
lysninger derunder fremlagggelse af forretningsbgger og dokumenter. Til-
synet vedrgrer de bestemmelser, som indeholdes i fondsbersioven og de
hertil knyttede fondsbersvedtasgter. D& e hovedsagelig de bestemmelser,
som omhandles i lovens 8 4 om kompensation af ordrer, om udlan af
stykker samt vedtaggternes 8§ 17 om selvindtraede og 8 19 om blancosalg.
Til stette for tilsynet er det i lovens 8 5 foreskrevet, at medlemmerne af
af fondsbersen skal fere en protokol, hvori de pa bgrsen afsuttede for-
retninger skal indfgres med angivelse af kommittentens navn og adresse.

Det er ikke foreskrevet, a der skal foretages regelmasssige tilsyn
hos vekselererne, ligesom der heller ikke er givet bestemmelser om, at
der skal finde indberetning sted til den tilsynsferende om vekselerernes
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virksomhed. Det Igbende arbgjde i fondsbgrsmsynet har hovedsagelig om-
fattet autorisation af fondsbersvekselerernes ovenfor nsevnte protokoller,
registrering af deres depoter i henhold til fondsberslovens § 3, samt ud-
talelser vedrgrende frigivelse af sddanne depoter, jfr. vedtasgternes § 30.
Noget Igbende tilsyn har der som anfart ikke vaget, men der har i saxli-
ge tilfadde, hvor forholdene har givet anledning dertil, vaxet foretaget un-
dersggelser af vekselerernes bgger.

Det er udvalgets opfattelse, at et tilsyn med fondsbersvekselererne er
pékraevet med hensyn til disses regnskaber og ekonomiske forhold i evrigt.
Allerede under udvalgets arbejde er man ndet langt i s henseende, idet
handelsministeriet med hjemmel i naaingsloven a 8. juni 1966 ved bekendt-
gorelse af 23. februar 1968 har foreskrevet statsautoriseret revision af
fondsbarsvekselerernes regnskaber. Disse regnskaber skal indsendes til
tilsynet, som ved regulativ af 4. december 1968 har foreskrevet de naa-
mere retningslinier for regnskabets opstilling m. v. (bilag nr. 4).

Ifalge regulativet skal fondsbersvekselerere senest 4 maneder efter
udigbet af et regnskabsdr indsende deres regnskab til fondsberstilsynet.
Regnskabet, der skal omfatte sdvel fondsbersvekselererens personlige
regnskab som regnskaber for de virksomheder, den pdgasddende er ansvar-
lig deltager i, skal vaae revideret af en statsautoriseret revisor. Fonds-
berstilsynet kan afkreseve fondsbgrsvekselererne sddanne yderligere oplys-
ninger, som tilsynet finder nadvendige for at kunne vurdere de enkelte po-
ster pa regnskabet.

V ekselererens bogholderi og forretningsgang skal vage tilrettelagt sa-
ledes, at der foreligger et tilfredsstillende grundlag for regnskabsaflaag-
gelsen og tilvejebringelse af de oplysninger, der skal afgives samtidig
med indsendelse af arsregnskabet.

Depotbogholderiet skal omfatte registrering af samtlige depotkunder
med daglige noteringer af enhver bevagelse i hvert enkelt depot. Depot-
bogholderiet skal give oplysning om de enkelte depoters starrelse og be-
standdele samt opbevaringssted. Viderebeldning eller udldan af depoter el-
ler dele heraf skal fremg& af depotbogholderiet. Depotbogholderiet skal
endvidere omfatte registrering af vekselererens sikkerhedsdepoter og ud-
lansdepoter i de enkelte banker og hos andre vekselerere og bankiers.

Anvendelse af kundedepoter til viderebeldning eller til udlén ma kun
finde sted mod skriftlig tilladelse fra de pagsddende depotkunder. Kunde-
depoter ma ikke viderebeldnes eller udldnes i stgrre omfang end, hvad
der modsvarer den til kunden ydede eller bevilgede kredit, medmindre
saarskilt skriftlig tilladelse hertil er modtaget fra kunderne.

Hvert & pr. 31. december skal af vekselereren til samtlige kunder
udsendes saldo- og depotmeddelelser med genpart, som kunderne anmodes
om at anvende som svarblanketter, hvorpad godkendelse eller bemaakninger
i tilfadde af uoverensstemmelser pafgres, og som. indsendes direkte til
revisor.

Beholdninger af vaadipapirer skal anssdtes til forsvarlige kursvaardi-
er. Boarsnoterede papirer ma hgjst ansadtes til de pr. 31. december note-
rede kurser. Vekselererfirmaets regnskab skal omfatte et driftsregnskab
og en statusopggarelse affattet i overensstemmelse med de standardformer,
som tilsynet har foreskrevet. Vekselererne er pligtige at meddele den
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statsautoriserede revisor enhver oplysning, denne begazer til brug for
revisionen af regnskabet og udarbegjdelsen af revisionsberetningen til fonds-
borstilsynet.

Ved indsendelse af det reviderede arsregnskab til fondsberstilsynet
afgives til tilsynet en revisionsberetning, indeholdende en kortfattet rede-
gerelse for den foretagne revision samt oplysninger til brug for tilsynets
gennemgang af regnskabet, herunder issar:

1. Oplysning om, hvor stor en del a den samlede beholdning af egne
vaadipapirer, der er anvendt til viderebeldning eller udlan.

2. Specifikation af aktier eller andelsbeviser i selskaber, hvor vekse-
lereren eller dennes naameste familie (sagtefadle, bgrn, foraddre,
svigerbarn, svigerforaddre, sgskende og svogre) har den afgerende
indflydelse med angivelse af selskabernes formd samt udtalelse om
vagdiansadtelsens forsvarlighed.

3. Specifikation af beholdning af pantebreve med pant i g endomme
eller lgsgre, tilhgrende vekselererens naameste familie med udtalel-
se om vaadiansadtelsens forsvarlighed.

4. Specifikation af udldnsengagementer i eovrigt med vekselererens
naameste familie med angivelse af sikkerhedsstillelser samt udtalel-
se om engagementernes forsvarlighed.

5. Specifikation af alle udlansengagementer, der overstiger 35 pct.
af vekselererens samlede egenkapital.

| drets Igb udsender revisor saldo- og depotmeddelelser til veksele-
rerens kunder i et efter revisors sken fornadent omfang.

| forbindelse med revisionen af arsregnskabet skal revisor selvstaan-
digt vurdere engagementer og forsvarligheden af beholdningernes vaadian-
seettel se.

Vekselererens personlige arsregnskab skal bestd af et driftsregnskab,
udvisende hans samlede nettoindtasgt specificeret i hovedposter, samt en
statusopgerelse, omfattende vekselererens samlede formue, ligeledes op-
delt i hovedposter. Regnskabet skal vage revideret af en statsautoriseret
revisor.

I forbindelse med, at revisor skal pase, at savel firmaets regnskab
som vekselererens personlige regnskab er i overensstemmelse med firma-
ets (vekselererens) bgger, skal han afeeske vekselereren en udtalelse om,
a alle aktiver og forpligtelser er medtaget, samt at indtaggter og udgifter,
der vedrerer det pagsddende regnskabsdr, er rigtigt optaget i driftsregn-
skabet.

Udover det i 8 3 i handelsministeriets bekendtgerelse af 28. juni 1967
om statsautoriserede revisorers virksomhed kresevede skal revisor i for-
bindelse med revisionen af arsregnskabet oplyse, hvorvidt forretningsgan-
gen er sikkerhedsmeessigt betryggende, at han har foretaget en selvstaan-
dig vurdering af aktiverne, og a han anser regnskabet for at vaae et kor-
rekt udtryk for vekselererens (firmaets) stilling og resultat af driften.
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Sa3fremt revisor under sin revision i arets lgb konstaterer uregel maes-
sigheder i regnskabsferingen eller andre forhold af en sddan art, a om-
gdende foranstaltninger skennes ngdvendige, bgr indberetning umiddel bart
afgives til fondsberstilsynet.

Vead den neevnte bekendtgerelse og det af handelsministeriet godkendte
regulativ mener udvalget, at der er skabt betryggende grundlag for tilsy-
nets virksomhed, men ma i denne forbindelse bemaake, a der af mange
grunde er vassentlig forskel mellem pa den ene side det tilsyn, som det
i overensstemmelse med sdvel gaddende lov som det af udvalget udarbej-
dede lovfordag er muligt at fere med vekselerervirksomhederne, som al-
le drives som personlige firmaer, og pa den anden side det tilsyn, der
fores med banker, der er aktieselskaber og dermed foruden bankloven er
undergivet aktieselskabsloven, og med sparekasser, der er undergivet
sparekasseloven. For de neevnte virksomheder gadder en rakke bestem-
melser om, hvilke forretninger de ma udfere, sterrelsen af deres egen-
kapital i relation til deres forpligtelser, ligesom der er fastsat bestem-
melser om deres likviditet. | disse virksomheder er der desuden bestem-
melser om generalforsamlinger og ansvarlige bestyrelser og fastsat reg-
ler for bestyrelsens forudgdende medvirken ved ydelse af lan.

Ved et tilsyn med fondsbegrsvekselererne ma hovedvasgten ligge pa en
kritisk gennemgang af de indsendte arsregnskaber, suppleret med adgan-
gen for tilsynsmyndigheden til at foretage undersggelse hos de pagaddende.

Udvalget anser det for egnskeligt, at tilsynet med fondsbarsvekselerer-
ne overtages af direktgren for tilsynet med banker og sparekasser med
bistand af embedsmaend i bank- og sparekassetilsynet, hvor den forngdne
ekspertise og sagkundskab vil vage til stede.

Udvalgets forslag gar ud pad en aandring i tilsynets opgaver. Tilsynet
med fondsbgrsvekselererne - i henhold til 1930-loven - har ferst og frem-
mest vaget et tilsyn med, a vekselererne overholder reglerne for bgrs-
forretningers gennemfgrelse. Det e udvalgets opfattelse, at fondsbersens
bestyrelse, med det bestyrelsen pdlagte ansvar og med det tilsigtede me-
re effektive administrationsapparat, er velegnet til at fare den fornadne
kontrol med overholdelsen af reglerne for bgrshandelen. Tilsynet med
fondsbgrsvekselererne vil herefter efter forslaget blive et tilsyn med den
enkelte vekselerers gkonomiske forhold. Man henleder i denne forbindelse
opmagksomheden pd, at de fleste fondsbarsvekselerere ved siden af deres
virksomhed som fondsbgrsvekselerere med handel pa bgrsen i varierende
omfang driver anden virksomhed, issar bankiervirksomhed m. v. Tilsynet
med deres regnskaber indebagrer derfor, at regnskaberne skal omfatte s&-
vel fondsbersvekselererens personlige regnskab som regnskaber for de virk-
somheder, den padgaddende er ansvarlig deltager i, ligesom tilsynet kan
forlange yderligere oplysninger, der kan belyse forholdene.
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Direkte @konomiske sikkerhedsordninger

a) Kapitalkrav

Der stilles ikke i den nugaddende lov eller i fondsbgrsens vedtasgter
krav til starrelsen af den egenkapital, en fondsbersvekselerer disponerer
over, men fondsbgrsbestyrelsen har igennem en arraeskke fulgt den prak-
sis, a man, far man indstiller en vekselerer til udnaernelse som fonds-
bgrsvekselerer, sikrer sig, at han pa det tidspunkt disponerer over en
vis minimumsegenkapital. Undersggelsen heraf har vaxet foretaget af
fondsbgrsbestyrelsens formand alene, idet der er tale om private firma-
ers gkonomiske forhold. Sterrelsen af denne minimumskapital er for tiden
250. 000 kr. Udvaget finder fastsedtelse af et minimumskrav til egenkapi-
talen rimelig, idet enhver vil vage saalig pdpasselig, nd&r der er egne
midler til stede, som kan tabes. Udvaget foreslar derfor, at der i loven
optages en bestemmelse, der hjemler handelsministeren adgang til at fo-
reskrive tilstedevagelsen af en vis minimumsegenkapital.

b) Kundesikring

Som tidligere anfert, er den virksomhed, der udeves af de fleste
fondsbgarsvekselerere, ikke begramset til egentlige bearsforretninger, idet
de i stgrre eller mindre omfang driver anden virksomhed, der har til-
knytning hertil, issa bankiervirksomhed. Herunder falder bl. a modtagel-
se af depoter i form af penge og vaxdipapirer, som vekselererne admi-
nistrerer for deres kunder. De sikringsordninger, der har vaget etable-
ret gennem en arraskke med hensyn til vekselerernes virksomhed i for-
bindelse med barsforretninger, tager imidlertid ikke sigte pa beskyttelse
af depotkunder. De to foran omtalte vekselererkonkurser har da ogsa vist,
at det issr er disse kunder, der vil blive ramt af en vekselerers kon-
kurs. Sddanne midler er ofte anbragt hos fondsbarsvekselererne pa laange-
re sigt, medens de egentlige bgrsforretninger, hvor vekselererne blot op-
treeder som kaber eller sadger for kunderne, afvikles hurtigt.

Under udvalgets arbejde og med dettes indforstdelse har fondsbgrs-
vekselererne taget initiativet til at etablere en forsikringsordning, der sik-
rer deres bgrskunder, herunder depotkunder, mod tab, som vekselererne
méatte pdfere dem med hensyn til penge eller andre vaadier, som er be-
troet de pégaddende vekselerere af kunderne eller som de besidder pa de-
res vegne, og som hidrorer fra, at en tabforvoldende vekselerer standser
sine betalinger, erklaares konkurs eller afgar ved deden. De&t e en kol-
lektiv forsikring med et maksimum p& 6 mill. kr. , dog 500. 000 kr. som
maksmum for hver enkelt kunde i forbindelse med tab af vaadipapirer og
150. 000 kr. i forbindelse med tab af kontante indskud. Efter policen bae
rer forsikringstageren (d. v. s. foreningen af fondsbersvekselerere) en selv-
risiko pA 10 pct. af det konstaterede tab, dog maksimum 500. 000 kr.
Hvis tabet er opstdet i forbindelse med udstedte checks eller godsedier,
barer den nedenfor omtalte checksikringsordning tabet forud for kundefor-
sikringen i det omfang, checksikringsordningen efter sit indhold kommer
til anvendelse. Om indholdet af forsikringen henvises til bilag 12.
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Fondsbgrsvekselerernes reprassentanter i udvalget har oplyst, at
fondsbgrsvekselererne vil drage omsorg for, at deres kunder fa&r den for-
nadne information om de relevante bestemmelser i kundeforsikringen.

c) Sikkerhed til fordel for vekselererne

Ifadlge den gaddende lovs 8 3 f som aandret ved lov nr. 353 af 27. de-
cember 1958, jfr. vedtagternes 8§ 11, er en fondsbgrsvekselerer forplig-
tet til at stille et depot af mindst 75. 000 kr. i sikre og let sadgelige vaa-
dipapirer eller pd anden af handelsministeren godkendt méade til sikkerhed
for opfyldelsen af de ham i hans egenskab af medlem af fondsbgrsen
ifolge denne lov og fondsbgrsens vedtaggter pahvilende forpligtelser.

Depotet stilles af praktiske grunde i form af en kautionsforsikring,
hvorefter forsikringsselskabet er forpligtet til indtil 75. 000 kr. at erstat-
te ethvert vekselereren til opfyldelse af hans forpligtelser i henhold til
fondsbegrsloven og vedtaggterne pahvilende belgb med samme retsvirkning,
som om ministeriet havde féet dakning i et af vekselereren selv stillet
depositum. (Bilag nr. 8).

Den risiko, sikkerhedsstillelsen daskker, e den som felger &, at en
fondsbarsvekselerer i henhold til vedtasgternes § 14 er pligtig til at accep-
tere en hvilken som helst anden fondsbarsvekselerer som medkontrahent
ved bud og udbud sivel ved kursnoteringen som pa efterbgrsen. Derimod
yder depotet ikke nogen sikkerhed til fordel for vekselererens kunder uden
for barsen.

Denne ordning, som er en naturlig falge &, at vekselererne ved kurs-
noteringen har pligt til at acceptere hinanden som keber og sadger, fore-
slds viderefegrt. Udvalget finder dog, at forsikringssummen bgr forhgjes
til 100. 000 kr. Det kan i denne forbindelse bemaerkes, at de tab, de to
ovenfor omtalte vekselererkrak péferte andre fondsbgrsvekselerere, kunne
dakkes inden for policernes maksimum pa 75. 000 Kr.

d) Fondsbgrsvekselerernes gensidige checksikring

Foreningen Den gensidige checksikring for medlemmerne af Kgben-
havns Fondsbegrs angiver sit formd i 8 2 i vedtasgterne (bilag nr. 13).
Efter denne bestemmelse er foreningens forma gennem fondsdannelser og
p& anden made at begramnse en eventuel afviklingsrisiko som fadge af
manglende honorering af checks og godsedier samt pdtage sig sddanne ga-
rantier og forpligtelser, som ma skgnnes at vage hensigtsmaessige for
styrkelse af standen indadtil og udadtil.

1. Garanti over for foreningens medlemmer.

a) Med hensyn til nadlidende checks, udstedt af foreningens medlemmer
som betaling for kabte og solgte obligationer og aktier, eller som er ud-
stedt i forbindelse med afvikling af udldn og belaning af stykker.

Erstatningen udger 95 pct. af tabet og kan ikke overstige 600. 000 kr.
pr. skadelidt firma ved en enkelt afvikling.

b) Med hensyn til "godsedier”, udstedt af et medlem, som har standset
sine betalinger eller er erklaeret konkurs.



Inddakningssummen for de vaadipapirer, som godsedlen repraesente-
rer, erstattes med 95 pct. og kan ikke overstige et belgb af 250. 000 kr.
i forbindelse med et enkelt firmas betalingsstandsning, og kun godsedier,
som er udstedt i anledning af kab og salg af aktier eller obligationer,
kan komme i betragtning.

Som det vil ses, omfatter de under a og b) omhandlede garantier og-
sA de tilfadde, der omfattes af den lovpligtige sikkerhed i henhold til
fondsbersvedtasggternes 811, jfr. 8 14, men er videregdende, idet check-
sikringens garantier ikke er begraanset til bgrshandler.

2. Garanti over for ikke-medlemmer

Garantien omfatter - inden for et maksimalt belgb af 250. 000 kr. for
hvert enkelt fondsbgrsfirma - forpligtelser i henhold til ngdlidende checks
og godsedier, som et medlem har udstedt i forbindelse med kab eller
salg af veardipapirer, der kan omsadtes pa Kgbenhavns Fondsbars.

Garantien omfatter de nsevnte handler, herunder ogsa kommissionsfor-
retninger, hvad enten de har fundet sted pa& bgrsen eller uden for denne,
men ikke handler mellem fondsbgrsvekselerere indbyrdes.

Af hensyn til de meget store belgb, som bankerne omsazdter pa bersen
gennem vekselererne, er checksikringen suppleret med en forsikringsmaes-
sig overbygning, der inden for et belgb pa op til 4 mill. kr. sikrer banker,
herunder nationalbanken, mod tab som falge &, a en vekselerer mislig-
holder sin afregningspligt i henhold til en ydet afviklingskredit, jfr. bilag
nr. 14

De under d) naevnte ordninger giver i det angivhe omfang sikkerhed
mod tab pa vekselerernes checks og de af dem udstedte "godsedier". God-
sedlen er et skriftligt tilsagn om eller garanti for senere levering &,
hvad der endnu ikke er disponibelt. Om godsedier findes regler i den gad-
dende vedtasgt for Kgbenhavns Fondsbers § 49, stk. 2, der er sdlydende:
"Dersom sadgeren pa grund af postgangen eller anden lignende arsag er
forhindret i rettidig levering, kan tidspunktet for leveringen med kgberens
samtykke udsadtes, imod at sadgeren leverer kgberen en sdkaldt godsed-
del for det solgte. Godsedlen ma indfries senest kl. 12. 30 den anden bers-
dag efter dens udstedelse, medmindre den af handelsministeren beskikkede
tilsynsfarende ved pategning pa godsedlen undtagelsesvis indrgmmer en
laengere frist.

Anvendelsen af godsedier har fundet sted allerede for bgrsloven af
1919. Godsedlen ma betragtes som et nadvendigt led i handelen med vaer-
dipapirer.

Ved siden af denne type godseddel, der er optrykt som bilag nr. 9,
findes 2 andre godsedier, der er optrykt som bilag nr. 10 og 11. Disse
godsedier, som omfattes af "checksikringens' garanti over for ikke-med-
lemmer, blev indfert efter forhandlinger i 1954 mellem nationalbanken,
de 3 hovedbanker og vekselererne og benyttes udelukkende mellem banker
og vekselerere ved kab og salg af vaadipapirer - i modssdning til den
ovenfor omtalte godseddel, som udstedes i henhold til gaddende vedtasgter
for Kgbenhavns Fondsbers. Ifadge teksten pd de her omhandlede godsedier
erkleerer vekselererne at modtage og besidde de omtalte vaardipapirer pa
den pagaddende banks vegne som dennes gendom og forpligter sig til at
indfri godsedlen senest kl. 14 pa udstedel sesdagen.



21)

e) Transportforsikring

Fondsbgrsvekselererne har gennem en transportforsikringspolice for-
sikret for indtil 1. 000. 000 kr. i veadipapirer, hvoraf maksimalt 100. 000
kr. ma vage kontanter (bilag nr. 15).

Forsikringen gadder transport med betroet funktionsg mellem 18 og
70 ar til, fra eller mellem vekselererkontor, banker, sparekasser, an-
dre pengeinstitutter, forsikringsselskaber eller generalagenturer, alle i
Kagbenhavn.

Forsikringen dakker tab ved tyveri eller rgveri samt pludselig syg-
dom, ulykke m.v. Underdadb eller anden uhagderlighed dakkes ikke ved
denne forsikring.

De ovenfor neevnte sikkerhedsordninger kan maske umiddelbart fore-
komme vanskelige at overskue, nar man skal bedemme om sikkerhedsord-
ningerne som helhed kan antages pa forsvarlig made at sikre mod tab; de
er blevet til under skiftende forhold som vagende hensigtsmaessige eller
nedvendige under hensyn til den stigende omsadning pa bersen. Skulle ud-
viklingen ngdvendiggare en udbygning af ordningerne, vil handelsministe-
ren i henhold til det udarbejdede lovforslag veare bemyndiget til at stille
krav om de forngdne sandringer.

Det e udvalgets opfattelse, a man med de omhandlede sikkerheds-
ordninger og de foresldede bestemmelser om revision og tilsynets kontrol
med fondsbarsvekselererne er kommet s langt, som det er praktisk mu-
ligt a nd sikkerhedsmaessigt set.

Udvalget har overvejet at foresld, at vekselererbetegnelsen forbehol-
des de noteringsberettigede vekselerere. Manville derved opnd, at publi-
kum ved henvendelse til en vekselerer altid kunne vage sikker pa, at
denne var omfattet af de kontrolforanstaltninger, som e gaddende for de
noteringsberettigede vekselerere, og i evrigt opfyldte de krav med hensyn
til uddannelse m. v., som foreskrives som betingelse for at fa beskikkel-
se.

Da nagingsovkommissionen i sin betamkning | imidlertid er kommet
til det resultat, at der fortsat bgr vage adgang for enhver, som opfylder
de amindelige naxingsretlige krav, til at nedssdte sig som vekselerer
(betaakningens side 63), hvilket synspunkt har fundet udtryk i nagingslo-
ven af 1966, har udvalget ikke ment at burde foresld en aandring heri.
Udtrykket "fondsbgrsvekselerere" dakker herefter ifage lovudkastet de
noteringsberettigede vekselerere.

For de ikke autoriserede vekselerere gadder nagingslovens bestem-
melser. Ifdge nagingslovens § 22, stk. 3, giver handelsministeren nag-
mere regler for udevelse af vekselerervirksomhed, derunder regler om
revision. Sidanne bestemmelser vil formentlig blive udfeadiget i forbin-
delse med den nye fondsberslovs ikrafttraeden.

Udvalget mener at matte henlede opmasrksomheden pa bankiervirksom-
hed, der drives uden nogen form for kontrol fra det offentliges side. En
bankier driver selvstaandigt og for egen regning bl. a. virksomhed som
modtager af indlan, blot m& en bankier ikke ved henvendelse til offentlig-



30

heden tilbyde sig som modtager af indlan. Bankiervirksomhed kan - i
modsadgning til virksomheden som autoriseret og ikke autoriseret veksele-
rer - drives under aktieselskabsform eller som ansvarligt firma. Bankier-
virksomhed omfatter i et vist omfang ogsa finansieringsvirksomhed.

Efter det foreliggende lovforslag er den bankiervirksomhed, som ud-
oves a fondsbegrsvekselererne omfattet af lovens sikkerhedsordninger,
men udvalget mener, at det ligger uden for udvalgets arbejdsomréde at
tage stilling til, om bankiervirksomhed i gvrigt skal undergives kontrol
fra det offentliges side.

Man har i udvalget drgftet, om det ville vaxe hensigtsmasssigt at gen-
nemfare en mere omfattende sikkerhedsordning for yderligere at reducere
risikoen og forenkle afviklingen i forbindelse med de meget store belab,
der gé&r gennem vekselererne ved formidlingen af de omfattende obliga-
tionskgb over bgrsen. Man har sdledes indgdende dreftet muligheden for
a oprette en egentlig clearingcentral for den fysiske gennemferelse af kdb
og salg af obligationerne.

Udvalget har taget til efterretning, at fondsbgrsvekselererne og ban-
kerne i fadlesskab arbejder med gennemfarelse af en centraliseret clea-
ringordning pd EDB-basis.



Kapitel V
Udenlandske ordninger

Det er vanskeligt at drage sammenligninger mellem Kgbenhavns Fonds-
bgrs og andre udenlandske bgrser, fordi begrserne i de forskellige lande
er vokset frem i tidens Igb pa grundlag af de historiske forudssgninger i
hvert enkelt land. Organisatorisk er nogle bgrser sdledes rent private in-
stitutioner, der ikke er reguleret af det offentlige, medens andre bgrser
er rent statslige eller kommunae institutioner. Samtidig indebsaer for-
skellighederne i bgrsernes stgrrelse, at organisationsforholdene heller ik-
ke i ovrigt er sammenlignelige.

Det har derfor negpe interesse a spge at give en naamere beskri-
velse af de store udenlandske bgrser. De bgrser, der lettest lader sig
sammenligne med Kgbenhavns Fondsbers, er berserne i Oslo og Stock-
holm, som i deres udvikling er pavirket af og har pavirket udviklingen
herhjemme.

NORGE

Ifdge lov om bgrser af 19. juni 1931 er Odlo bgrs en institution under
offentligt tilsyn. Den ledes a en barskomite, bestdende af en bgrskommis-
sax og 4 andre medlemmer, som udneernes af departementet. Bgrskom-
missaaen udnsernes af kongen og reprassenterer bgrskomiteen, men han er
tillige statens tillidsmand ved bgrsen. Han leder bgrsens administration
og feorer det daglige tilsyn med bgrsvirksornheden, bgrsens tjenestemaand
m. v.

Boarsen i Odo bestar af en fondsbers og en varebgrs, som administre-
res under é. Bestemmelser gaddende for fondsbgrsen alene omhandles
kun i lovens § 13, efter hvilken bestemmmelse bgrskomiteen bestemmer,
hvilke veardipapirer, der skal kunne optages pa noteringslisten, dog at
dens afgerelser kan indbringes for handel sdepartementet.

Med hjemmel i den neevnte bestemmelse er der udfaadiget reglement
for kursnotering af vaadipapirer, som sidst er revideret i 1967 og stad-
feestet af handelsdepartementet den 9. september 1967. Noteringen foregéar
som i Danmark efter auktionsprincippet ved oprdb af de enkelte papirer.
Reglementets bestemmelser om optagelse af vaadipapirer til notering, no-
teringsproceduren og lignende tekniske forhold er ret lig de danske be-
stemmelser. Bestemmelserne om de noterede selskabers oplysningspligt
blev for et par & siden skaapet under hensyntagen til den afgerende be-
tydning, det har for investorerne at fa flest mulige oplysninger om de
selskaber, de métte vage interesseret i at placere penge i. Reglementet
indeholder siledes krav om, at regnskaber og arsberetninger skal vame
offentlige og indeholde minimum de specifikationer, som er nesamt i aktie-
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loven. Endvidere har man skagpet bestemmelsen om, at oplysninger, som
kan have betydning for en korrekt kursnotering, straks skal sendes til
bgrsen. Endvidere skal begrsen have tilsendt oplysninger om udbytte, kapi-
taludvidelser, udstedelse af fondsaktier m. v. , sasnhart bestyrelsen har ved-
taget et forslag herom, ligesom forandringer i selskabets vedtagter skal
anmeldes til bgrsen.

Videre bestemmes, at kapitaludvidelser ved nytegning af aktier i boars-
noterede selskaber skal ske ved offentlig emmission, medmindre general-
forsamlingen af saalige grunde tragffer anden bestemmelse, eller udvidel-
sen foretages som led i overtagelse af anden virksomhed. Endelig indehol-
der reglementet bestemmelse om, at alle bgrsnoterede aktier i princippet
skal vage fuldt omsadtelige.

Kursnoteringen foregar ved bud og udbud mellem kursnoteringsudval-
gets medlemmer, som ifelge reglementets 8 8 bestdr af samtlige autori-
serede fonds- og altiemagglere og bankernes fondsafdelinger i Oslo.

Deltagerne i kursnoteringen er altsa - bortset fra bankernes fondsaf-
delinger - mamlere, d. v.s melemmaad ved kedb og salg. Bestemmel ser-
ne herom findes i midlertidig lov af 14. august 1918 om fonds- og aktie-
maglere. Virksomhed som maggler er betinget af en autorisation, som
ifdlge lovens 8 4 kan meddeles personer, som er fyldt 25 &r, er norske
statsborgere og som godiger 1) at de har fert en hasderlig vandel, 2) at
de har mindst 3 ars uddannelse i aktiemagglerforretning eller tilsvarende
uddannelse, samt 3) a de har underkastet sig en af kongen anordnet pro-
ve for aktiemasglere. Ansggninger skal bilasgges oplysninger om ansgge-
rens gkonomiske stilling.

Ifdge lovens 8 7 skal enhver fonds- og aktiemasgler stille sikkerhed
i den udstraskning og pa den made, som vedkommende regeringsdeparte-
ment bestemmer. Sikkerheden hadfter for ethvert ansvar som vedkommen-
de padrager sig under udevelse af magglerhvervet. Sikkerheden skal efter
de nugaddende retningslinier andrage 100. 000 kr. Herudover har masgler-
ne en privat sikkerhedsordning, jfr. de danske fondsbgrsvekselereres til-
svarende ordninger.

Ifadge maglerlovens 8 17 er magglerne underkastet kontrol af en til-
synsfgrende, som sorterer under handelsdepartementet. Maamglerne skal gi-
ve tilsynet alle oplysninger, som forlanges angdende deres gkonomiske
forhold og andre forhold, som anses som ngdvendige for tilsynet.

Tilladelsen til at drive masglervirksomhed kan tilbagekaldes af han-
delsdepartementet, hvis der foreligger overtraedelse af loven eller af for-
skrifter i medfar af loven, ligesom den kan tilbagekaldes, hvis en magler
undlader at stille eventuelt kraevet yderligere sikkerhed, hvis den stillede
sikkerhed ikke holdes i kraft eller, hvis der indtraeder andre omstaendig-
heder, som ger det utilrddeligt, at virksomheden fortsagtes.

Fondsmagglerne har en uofficiel kursliste, hvis papirer er genstand
for notering 3 gange om ugen.

Maglerloven er for tiden under revision af en i dette giemed nedsat
komite. Arbejdet er lige pdbegyndt, og der kan derfor intet siges om ko-
miteens resultater.
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SVERIGE
De svenske lovbestemmelser om fondsbarsvirksomhed indeholdes i
kapitel 11 i Lag om fondskommissionsrorelse och fondsbérsverksamhet &f

16.mg 1919. De er tale om rammebestemmelser, idet de naamere be-
tingelser for fondsbarsens virksomhed ifadge lovens § 27 fastsadtes i en
af kongen fastsat begrsordning, som ifelge 8§ 28 hgist kan gedde for 10 &
ad gangen. Efter loven skal bgrsordningen indeholde bestemmelser om vil-
kérene for at blive medlem af bersen, antallet af bestyrel sesmedlemmer,
angivelse af arten a de forretninger, som kan afsluttes pa barsen, betin-
gelserne for veardipapirers optagelse til notering m. v.

Den seneste bgrsordning, som er fastsat af kongen den 3. oktober
1969, indeholder bestemmelser, som i store trak svarer til bestemmel-
serne i den danske fondshersvedteggt. Bestyrelsen, som bestar af en for-
mand og 8 @vrige medlemmer, leder fondsbegrsen, og segrger for, at virk-
somheden pa barsen finder sted pa tilfredsstillende méde. Barsbestyrel-
sen fastssdter ordensregler for bgrsen.

Den daglige ledelse af bgrsen forestds af en berschef. Bgarsbestyrel-
sen fastsadter i en instruks bgrschefens opgaver.

Fondsbgrsen betragtes som i Danmark som en selvgiende institution.
Kgb og salg pd begrsen ma kun ske gennem bgrsmedlemmer eller gennem
sddanne, som & fondsbarsbestyrelsen er godkendt som ombud for med-
lemmer (bersombud), d.v.s. personer, som deltager i kursnoteringen pa
medlemmernes vegne.

Der findes ca 20 bgrsmedlemmer, hvoraf flertallet er forretnings-
banker. Betingelserne for at blive bgrsmedlem er, at man har tilladelse
til at drive fondskommissionsvirksomhed, og a man findes egnet til hver-
vet. | praksis bliver dog alle, som har tilladelse til at drive fondskom-
missionsvirksomhed, medlem af bgrsen, hvis de begager det.

Virksomhed som fondskommissionaa kan ifglge loven udeves ikke ale-
ne a enkeltpersoner, men ogsd af selskaber, herunder banker.

1. Ifdge lovens 8 3 kan en person opnd tilladelse; til at udeve fondskom-
missionsvirksomhed, safremt han

a) er berettiget til a udeve handd i Sverige,

b) er fyldt 25 ar,

c) har haft mindst 3 ars uddannelse hos en fondskommissionag eller
tilsvarende uddannelse,

d) ikke i ovrigt efter foreliggende oplysninger findes uegnet til hver-
vet, samt

e) til brug for den omhandlede virksomhed disponerer over en kapital
p& mindst 200. 000 kr.
2. Interessentskaber (i loven betegnet som "handelsbolag") kan opna til-
ladelse, safremt de

a) er berettiget til a udeve handd i Sverige
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b) personerne i virksomhedens ledelse er fyldt 25 & og mindst en
af dem har samme uddannelse som ovenfor under c),

c) selskabet efter de foreliggende oplysninger ikke findes uegnet til
hvervet,

d) selskabet disponerer over en kapital pd mindst 200. 000 kr. til
formalet.

3. Aktieselskaber, som ikke driver bankvirksomhed, kan opna tilladelse
til at udeve f ondskommissions virksomhed, sé&fremt

a) bestyrelsesmedlemmerne og deres suppleanter er fyldt 25 ar, og
mindst et af bestyrelsesmedlemmerne e uddannet som angivet un-
der 1 ©),

b) selskabet efter foreliggende oplysninger ikke findes uegnet til at
udeve virksomheden,

c) selskabets kapital er mindst 500. 000 kr. Mindst halvdelen skal
vage indbetalt.

4. Bankaktieselskaber kan opnd tilladelse uden betingelser.

For alle grupper under 14 gadder desuden, at tilladelse kun kan gi-
ves, s&fremt virksomheden ikke ''prévas kunna bliva til skada fér det
almanna’'. Bestemmelsen er tidstypisk for forholdene, da loven blev til.
Lovens motiver peger siledes pa faren ved at give tilladelse til en per-
son eller en virksomhed, der ligger i provinsen, hvor der lokalt kan op-
arbejdes et usundt spekulationsklima. Der findes i gaddende dansk lov en
tilsvarende bestemmelse, som ma antages at vage foraddet, nemlig for-
budet mod, at vekselerere anvender agenter.

Tilladelserne, som gives af det offentlige (ministeriet eller tilsynet),
kan, som det ses, underkastes en skgnsmaessig provelse ikke alene for
sA vidt ang&r den ovennsernte bestemmelse om "skada fér det allmanna’,
men med hensyn til gruppe 1, 2 og 3 ogsd i den forstand, at anssgeren
ikke ma findes uegnet til hvervet.

Ansggere under gruppe 1 (personer) kan efter lovens 8 7 over for til-
synet afgive erklaaing om, at han ikke for egen regning vil handle med
vaadipapirer, hverken direkte eller indirekte, eller selv indtraede i hand-
ler, sdledes at han kun optraader som maggler. | si fad nedsadtes den
kreevede kapital til 50. 000 kr. Ingen af de nuvagende fondsbgrsmediem-
mer synes at have benyttet sig af 8 T-bestemmelsen.

Handelen pa bgrsen foregdr som i Danmark efter det sdkaldte auk-
tionsprincip, d. v.s. a en noteringsleder oprdber 1 papir ad gangen, hvor-
efter noteringsdeltagerne fremkommer med bud og udbud, der danner
kursfastsadttelsen. Nar der ikke laangere er handel i papiret, oprdbes det
naeste papir, indtil man er kommet igennem hele kurslisten.

Efter denne auktionsbers afholdes en efterbers, hvor handelerne a-
sluttes efter fri forhandlinger kgber og sadger imellem. Medlemmerne
har pligt til at give indberetning til bagrsens kontor om alle pa efterber-
sen afsluttede handler, som udger mindst 1 bgrspost (oprdbsenhed).



35

Det pahviler fondsbersens ledelse at offentliggere kurslisterne med
de opndede kurser. Kurslister, som omfatter andre papirer end de offent-
ligt noterede, ma ikke offentliggeres uden tilladelse fra tilsynsmyndigheden.
P4 grundlag af en &relang praksis udgiver Svenska Fondshandlerforening
en kursliste for visse aktier og obligationer, som ikke er bgrsnoterede,
men i hvilke veadipapirer der alligevel findes et vist marked. Foreningen
har et saaligt udvalg, som afger, hvilke papirer der kan optages pa den-
ne liste. De e papirer, som ikke opfylder betingelserne for optagelse til
officiel notering pa bersen. Efterhdnden som papirerne pa denne liste op-
fylder betingelserne for officiel notering, kan de overflyttes til den offici-
elle liste.

Tilsynet med fondsbgrsen og med fondskommissionaaerne er henlagt
til bankinspektionen, i hvilken forbindelse bemagkes, at flertallet af fonds
kommissionagrer er bankaktieselskaber, der i forvgien kontrolleres af
bankinspektionen. Bortset fra et personligt ansvarligt firma, e de gvrige
etableret pa selskabsbasis.

Tilsynet paser farst og fremmest, at fondsbersen og fondskommissio-
nagerne overholder loven og de bestemmelser, der e givet for deres
virksomhed. Videre undersgges maaglerfirmaernes gkonomiske stilling,
issr om deres solvens og likviditet er tilfredsstillende. Endelig ska til-
synsmyndigheden sgrge for, at fondshandden og bersvirksomheden udvik-
ler sig pa en tilfredsstillende méade.

Den svenske fondsbgrdovgivning er for tiden under revision i en i
dette giemed nedsat kommission.



Kapitel VI
Udkast til lov om Kgbenhavns Fondbgars

KAPITEL 1
FONDSBORSENS ORGANISATION OG VIRKSOMHED

8 1. Kgbenhavns Fondsbears er en selvegjende institution, som er eneberet-
tiget til at afholde bgrs med offentlig handel og kursnotering af aktier,
obligationer og lignende vaadipapirer.

X) o
82. Fondsbgrsen ledes af en bestyrelse pa 11 medlemmer. Handelsmini-
steren udneevner for 3 & ad gangen formanden og en stedfortraeder samt
de andre medlemmer og stedfortraedere for disse. Af medlemmerne og
af stedfortreaderne udnsevnes 3 efter indstilling af fondsbersvekselererne i
henhold til regler givet af handelsministeren, 1 efter indstilling af Dan-
marks Nationalbank, 1 efter indstilling af Danske Bankers Fadlesrepraesen-
tation, 1 efter indstilling af Kredit- og Hypotekforeningerne i forening, 1
efter indstilling af de evrige realkreditinstitutter samt 3 efter indstilling
af Grosserer-Societetet, Industrirddet og Danmarks Rederiforening i fore-
ning.

8§ 3. Fondsbgrsbestyrelsen tradffer beslutning om fondsbegrsens anliggender
og har ansvaret for og paser, a handel og kursnotering finder sted pa
forsvarlig méade.

Sk. 2. Fondsbearsbestyrelsens afgerelser kan indbringes for handel smini-
steren.

8 4. Handel og notering pa fondsbersen foregdr dels pa hovedbersen dels
pa efterbarsen.

Stk. 2. Hovedbgrsen afholdes pa alle hverdage undtagen lerdage, grund-
lovsdag og juleaftensdag.

Stk. 3. Efterbgrsen afholdes i tilslutning til hovedbgrsen.

8 5. Vagdipapirer, hvis kursnotering efter fondsbgarsbestyrelsens sken
har offentlig interesse, optages til notering efter ansagning af vedkommen-
de aktieselskab eller obligationsudstedende institut. Det udbudte belgb ma
vage sA stort, at vaadipapiret kan forventes at blive genstand for stadig
omsadning.

X) Efter at den nye realkreditlov er tradt i kraft 1. juli 197 O, er der sket en
del sammenlaggninger af kredit- og hypotekforeninger og flere sammenlagy-
ninger vil finde sted. Dette vil kunne medfagre, at realkreditinstitutternes
reprassentation i bestyrelsen ma aandres.
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Stk.__2. Bestyrelsen tradffer bestemmelse om, hvorvidt et veadipapir skal
slettes af kurslisten.

8 6. Handelsministeren kan give bestemmelser for kab og salg af veardi-
papirer, som skal leveres og afregnes til senere tidspunkt (terminsforret-
ninger).

8 7. Handelsministeren kan efter indhentet udtalelse fra fondsbersbestyrel-
sen suspendere kursnoteringerne, ndr saalige forhold ger det pakrsevet.

§ 8. Bestyrelsen udarbejder et budget for hvert regnskabsar.

Stk._ 2. Udgifterne ved fondsbersens virksomhed dasekkes dels ved en note-
ringsafgift, som pdlaegges alle selskaber og obligationsudstedere, hvis vaa-
dipapirer noteres pa begrsen, dels ved en afgift, der pdlasgges fondsbgrs-
vekselererne. Afgifterne kan inddrives ved udpantning.

Sk, 3. Afgifterne fastsadtes af fondsbgrsbestyrelsen og godkendes af han-
delsministeren.

8 9. Fondsbgrsens arsregnskab revideres af en statsautoriseret revisor
og skal forelasgges handelsministeren til godkendelse senest 3 maneder ef-
ter regnskabsarets udigb.

Stk._2. Regnskabséret er 1. april - 31. marts.

KAPITEL 2
BESKIKKELSE SOM FONDSBURSVEKSEL ERER
§ 10. Fondsbgrsvekselerere beskikkes af handelsministeren efter indhentet

erklaaing fra fondsbersbestyrelsen i det omfang, som hensyn til omsad-
ningens og publikums tarv ger fornadent.

Stk. 2. For at opnd beskikkelse som fondsbegrsvekselerer ma den pagadden-
de:

have dansk indfadsret,
have bopad her i landet,
vage fyldt 25 ar,

d 0N p

ikke vage umyndiggjort, under lavvzergemél, have sit bo under
konkursbehandling eller have standset sine betalinger,

5. i mindst 3 & efter det fyldte 18. & have deltaget i udferelsen
af de i en vekselerervirksomhed amindeligt forekommende bgrs-
forretninger eller have tilsvarende uddannelse i en bank,

6. dokumentere tilstedevagelsen af en egenkapital, som af handels-
ministeren anses for nedvendig for pa betryggende made at drive
virksomheden,



7. tegne en kautionsforsikring, hvis storrelse bestemmmes af handels-
ministeren, til sikkerhed for forpligtelser over for andre vekse-
lerere i forbindelse med afvikling af handler pa barsen,

8. gennem tegning af forsikring eller pd anden af handelsministeren
godkendt made sikre sine kunder mod tab som felge af manglende
betalingsevne med hensyn til penge og andre vaadier, som er be-
troet den pagaddende, eller som han besidder pa kunders vegne.
Sikkerheden skal omfatte savel virksomheden som vekselerer, jfr.
nagingslovens § 22, stk. 1, som den af den pagaddende i tilknyt-
ning hertil i ovrigt udevede virksomhed.

Stk. 3. Forinden beskikkelse udfaardiges, ma den pagaddende afgive en hgj-
tidelig forsikring om uegennyttigt og samvittighedsfuldt at ville udfere be-
troede hverv og opfylde sine forpligtelser som fondsbgrsvekselerer.

Stk. 4. Beskikkelse kan naggtes under de i borgerlig straffelovs 8 78, stk.
2, neavnte omstaendigheder. Endvidere kan beskikkelse naggtes, safremt
den pagaddende i stilling eller erhverv har udvist en sddan adfaad, at der
er grund til at antage, a han ikke vil drive virksomhed som fondsbers-
vekselerer pa forsvarlig méade.

Stk. 5. Handelsministeren kan undtage fra betingelserne i stk. 2, nr. 1 og
5.

KAPITEL 3
BORTFALD OG FRATAGELSE AF BESKIKKELSE

811. Beskikkelse som fondsbgrsvekselerer bortfalder, nd&r vedkommende
dor, eller hvis han ophgrer med at opfylde betingelserne i 8 10, stk. 2,
nr. 1, 2 og 4.

8 12. Hvis en fondsbgrsvekselerer ikke opfylder de i & 10, stk. 2, nr.

6-8, stillede krav eller i svrigt gor sig skyldig i grov eller oftere genta-
gen tilsidesazdttelse af de pligter, der padhviler ham efter denne lov eller
de forskrifter, som er fastsat i henhold til loven, og der efter de udviste
forhold er grund til at antage, at han fremtidig ikke vil drive virksomhe-
den pa forsvarlig made, kan handelsministeren fratage ham beskikkelsen
pa tid fra 15 & eller indtil videre. Afgerelsen skal indeholde oplysning
om adgangen til efter § 13 at begsge domstolsprgvelse og om fristen her-

for.

8 13. En afgerelse efter 8 12 kan af den, afgerelsen vedrerer, forlanges
indbragt for domstolene.

Stk. 2. Begaging i henhold til stk. 1 skal fremsesetes over for handelsmi-
nisteren inden 4 uger efter, at afgerelsen er meddelt den pégaddende.
Handelsministeren anlasgger sag mod den pdgaddende i den borgerlige
retsplejes former.
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Stk._ 3. Begaaing om sagsanlagg har opsadtende virkning, men retten kan
ved kendelse bestemme, at den pagaddende under sagens behandling ikke
mA udeve virksomhed som fondsbearsvekselerer. S&fremt afgerelsen findes
lovlig ved dommen, kan det i denne dom bestemmes, at anke ikke har
opsadtende virkning.

8 14. Handelsministeren kan efter ansagning tilbagegive en i henhold til

8 12 frataget beskikkelse. Er fratagelsen sket indtil videre, og afslar
handelsministeren ansagningen om tilbagegivelse, kan den pagaddende for-
lange afgerelsen provet ved domstolene, safremt der er forlgbet 5 ar &f-
ter fratagelsen og mindst 2 ar efter, at generhvervelse af beskikkelsen
senest er naggtet ved dom. 8§ 12, 2. pkt. , og 8 13, stk. 2, finder tilsvaren-
de anvendelse.

8 15. Er en beskikkelse som fondsbersvekselerer bortfaldet i medfer af
8§ 11, frataget i medfar af 8 12 eller frakendt efter borgerlig straffelovs
8 79, skal den straks tilbageleveres handel sministeriet.

Stk._2. Ophgrer grunden til en beskikkelses bortfald at bestd, eller udig-
ber eller ophseres frakendelsen af en beskikkelse, skal beskikkelsen pa
ny sadtes i kraft og udleveres den pagaddende.

KAPITEL 4
FONDSBORSVEKSEL ERERNES RETTIGHEDER OG PLIGTER

§ 16. Fondsbgrsvekselerere er eneberettiget til at deltage i kursnoterin-
gen.

Sk. 2. Kun personer, der har beskikkelse som fondsbgrsvekselerer, ma
benytte denne betegnelse. Andre ma heller ikke benytte danske eller uden-
landske betegnelser, der er egnet til forveksling hermed.

§17. Ved handler bédde pa hovedbgrsen og pa efterbersen skal fondsbgrs-
vekselererne acceptere hinanden som kgber og sadger. Fondsbgrsveksele-
rerne er ansvarlige over for hinanden for opfyldelsen af de forretninger,
som de udfegrer pa barsen.

§ 18. Fondsbgrsvekselerere kan ved kursnoteringen udfere forretninger i
kommission og for egen regning.

Stk. 2. En fondsbegrsvekselerer ma dog ikke udfere forretninger for egen
regning i aktier, i hvilke han har salgs- eller kgbsordrer, som den p&-
gaddende dag e udfart eller kan forventes udfert ved noteringen.

8 19. Har en fondsbgrsvekselerer modtaget sdvel kgbs- som salgsordrer

i samme vagdipapirer, kan han efterkomme kgbsordrerne ved levering af
de vagdipapirer, han har ordrer til at ssdge (kompensation), medmindre
kommittenten har betinget, at ordren skal udfgres ved noteringen pa fonds-
barsen. Udfgres modstdende ordrer ved kompensation, skal der afregnes
til samme kurs til keber og sadger.
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Stk. 2. Fondsbgrsvekselerere ma kun udlane en kommittents vaardipapirer
til brug ved salg med henblik pa tilbagekab til en lavere kurs, safremt
kommittenten har givet sit samtykke dertil ved at underskrive en erklse
ring p4 en a fondsbgrsbestyrelsen godkendt formular. Tilladelsen kan ik-
ke gyldigt udstedes for et laangere tidsrum end 3 maneder, men kan for-
nyes. Den kan til enhver tid tilbagekaldes. Meddelelse om de stedfundne
udléns antal og hvert enkelts varighed skal af fondsbersvekselereren sen-
des til kommittenten umiddelbart efter hvert kvartals afslutning.

Sk. 3. Sag af lante vaadipapirer (blancosalg) ma ikke foretages af bank-
aktier eller af aktier i selskaber med en aktiekapital under 10 mill. kr.
Har selskaber aktier med forskellige rettigheder, gadder kapitalgraansen
for hver gruppe for sig. Fondsbgrsvekselerere ma heller ikke medvirke
til sddanne blancosalg ved udlén af aktier.

Stk. 4. Anmeldelse og afmeldelse af de i stk. 2 omhandlede forretninger
skal ske til fondsbgrsbestyrelsen. De naarmere regler om de i naavaaen-
de paragraf omhandlede forretninger gives af fondsbgrsbestyrelsen.

KAPITEL 5
TILSYN M. V.

§20. Handelsministeren udnse/ner en tilsynsferende, der paser, at fonds
borsvekselererne opfylder de i loven foreskrevne betingelser med hensyn
til egenkapital og sikringsordninger, jfr. & 10, stk. 2, sammenholdt med
g 12

821. Fondsbgrsvekselerernes arsregnskaber skal revideres af en statsau-
toriseret revisor og indsendes til den tilsynsfgrende. Den tilsynsferende
kan afkreeve fondsbgrsvekselererne de oplysninger, som skennes nadvendi-
ge for tilsynets gennemfarelse.

Stk. 2. Undlader en fondsbgrsvekselerer at efterkomme den tilsynsfeorendes
anmodning om oplysninger i henhold til stk. 1, kan handelsministeren som
tvangsmiddel pdlasgge ham daglige eller ugentlige bader.

Stk. 3. Den tilsynsfgrendes afgerelser kan indbringes for handel sministeren.

§ 22. Udgifterne ved tilsynet afholdes af fondsbgrsvekselererne efter reg-
ler givet af handelsministeren.

8 23. Den tilsynsforende med fondsbgrsvekselererne er berettiget til at
overvaae bestyrelsens mgder, deltage i forhandlingerne og fremssdte for-
slag til behandling.

8 24. Handelsministeren giver regler for fondsbegrsens organisation og
virksomhed, om betingelserne for vaardipapirernes optagelse pa kurslisten,
om den egenkapital og de sikkerhedsordninger, som fondsbgrsvekselererne
skal tilvejebringe, om fondsbgrsvekselerernes rettigheder og pligter i for-
bindelse med handler pa begrsen samt om udevelsen af tilsynet med fonds-
barsvekselerere.
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KAPITEL 6
STRAFFE- OG IKRAFTTRADELSESBESTEMMELSER M. V.
8 25. Overtraadelse af 8 1 og § 16, stk. 2, straffes med bede, medmindre
strengere straf er forskyldt efter den evrige lovgivning.

Stk. 2. | forskrifter, der gives af handelsministeren i medfer af denne
lov, kan der fastsadtes straf af bede for overtraadelse af bestemmelser i
forskrifterne.

8§ 26. Loven traader i kraft, nd&r handelsministeren bestemmer det, dog
senest 6 maneder efter dens stadfaestelse.

8 27. Loven gadder ikke for Faagerne og Grgnland.
8§ 28. Lov nr. 80 & 19. marts 1930 om afholdelse af fondsbegrs ophseves.

Anerkendelse som medlem af fondsbgrsen i henhold til denne lov bevarer
dog sin gyldighed og sidestilles med beskikkelse som fondsbgrsvekselerer.



Kapitel V11

Udkast til bekendtgarelse om
K gbenhavns Fondbars

| medfear af 8 24 i lov nr. ... & .. . . . . ... .....0m
Kgbenhavns Fondsbers fastssates falgende bestemmelser:

KAPITEL 1
FONDSBORSENS BESTYRELSE

8 1. Indstilling af fondsbgrsvekselerernes reprassentanter i bestyrelsen og
deres stedfortraedere foretages af en valgforsamling, hvortil fondsbgrsbe-
styrelsens formand med 8 dages varsel ved anbefalet brev indkalder samt-
lige fondsbersvekselerere. Vaget ledes af formanden og foregér saledes,
a forst vadges de 3 bestyrelsesmedlemmer og derefter de 3 stedfortrae
dere.

Stk. 2. Vagbar er enhver fondsbgrsvekselerer.

Sk. 3. Vagene sker ved skriftlig afstemning. Hvis en fondsbersvekselerer
e forhindret i at komme til stede, kan stemme for ham afgives ved et
medlem, som han skriftligt har bemyndiget dertil. En stemmeseddel er
ugyldig, hvis den indeholder flere end 3 navne.

Sk. 4. De 3 kandidater, der har opndet det hgjeste stemmetal, e valgt i
den ved stemmetallet angivne orden. | tilfadde af stemmelighed foretages
lodtraekning. Udfaldet af afstemningen meddeles ved valghandlingens slut-
ning.

8§ 2. Bestyrelsen holder made, na&r formanden finder det fornedent, eller
det skriftligt forlanges af 3 af bestyrelsens andre medlemmer. For at
gyldig beslutning kan tages, kraeves tilstedevaaelse af mindst 7 medlem-
mer.

Stk. 2. Over bestyrelsens forhandlinger skal der feres en protokol, hvori
trufne beslutninger indfgres med angivelse af stemmetal og, pa et med-
lems forlangende, med angivelse af navnene. Protokollen underskrives af

formanden.

Stk. 3. Hvis et medlem har personlig interesse i en sags udfald, afger
formanden, om han bgr vige sit ssade. Beslutningen tradfes dog ved &f-
stemning, safremt der fremsagttes begaaing herom. Denne afstemning skal,
hvis et medlem gnsker det, vaxe hemmelig.
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Stk. 4. Bestyrelsen nedsadtter et forretningsudvalg pa mindst 3 medlemmer
og fastsadter i ovrigt selv sin forretningsorden.

§ 3. Bestyrelsen antager den fornzdne medhjadp.

8 4. Bestyrelsen udarbejder for hvert regnskabsdr et budget over fonds-
bgrsens indtaggter og udgifter.

Stk. 2. De i lovens 8 8 omhandlede afgifter fastsaettes af bestyrelsen, sa-

ledes at de budgetterede indtaegter fra a) aktieselskaberne, b) obligations-
udstederne samt c) fondsbgrsvekselererne udger henholdsvis 45 pct., 45 pct.
og 10 pct. af de samlede budgetterede indtaggter.

Stk._ 3. For udenlandske vaadipapirer, der optages til notering, beregnes
afgifter efter regler, der fastsadtes af handel sministeren.

8§ 5 De i 8 4 omhandlede afgifter skal betales senest 1 maned efter pa-
Krav.

KAPITEL 2
FONDSBUJRSVEK SEL ERERNE

8 6. Ansogning om beskikkelse som fondsbgrsvekselerer indgives til fonds-
bgrsbestyrelsen, der ved ansggningens fremsendelse til handelsministeren
skal udtale sig om, hvorvidt den ansegte beskikkelse - under hensyntagen
til omssgningen og publikums tarv samt til ansggerens kvalifikationer og
andre forhold - bgr meddeles.

87, Den i lovens 8 10, stk. 2, nr. 7, omhandlede kautionsforsikring skal
kunne daekke tab pa i alt 100. 000 kr.

Stk._2. Den i lovens § 10, stk. 2, nr. 6, omhandlede egenkapital fastsag-
tes til 250. 000 kr. Kapital, som er stillet til fondsbegrsvekselererens ra-
dighed p&4 en s&dan maéade, at langiveren afgiver tilbagetrasdel seserklaaring
til fordel for fondsbersvekselererens ovrige kreditorer, kan sidestilles
med egenkapital.

8 8. Fondsbgrsvekselerere skal have forretningssted i Kgbenhavns kom-
mune i en for forretningernes afvikling passende naghed af fondsbgrsen.

8§ 9. Fondsbgrsvekselerere ma ikke udfgre forretninger pa fondsbersen
for funktionsger hos andre fondsbgrsvekselerere eller for de under fonds-
bgrsbestyrelsen eller tilsynet med fondsbgrsvekselererne ansatte perso-
ner.

§ 10. En fondsbgrsvekselerer ma ikke sta i fast engageringsforhold til
banker, til andre selskaber eller firmaer, der beskadtiger sig med udfo-
relse af kommissionsforretninger i aktier og obligationer og lignende vaer-
dipapirer.
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§ 11. Fondsbgrsvekselerere skal fare en fortegnelse over de pa fondsber-
sen afsluttede forretninger med angivelse af kommittentens navn og adres-
se samt de kurser, til hvilke der er handlet.

8 12. Fondsbgrsbestyrelsen kan pa begaaing af en fondsbgrsvekselerer au-
torisere en eller flere fuldmaggtige til pa hans vegne og ansvar at deltage
i bgrsnoteringen.

KAPITEL 3
KURSLISTEN

8 13. Selskaber, hvis aktier er eller gnskes gjort til genstand for kursno-

tering, skal opfylde falgende betingelser:
a) Aktiekapitalen skal vaze fuldt indbetalt.

b) Notering p4 navn og notering af transport af aktier skal kunne
finde sted i Kabenhavn.

C) Selskabets generalforsamlinger skal vaae &bne for pressen.

d) Indkaldelse til generalforsamling og andre meddelelser til aktio-
nagerne skal ske ved bekendtgerelse i Statstidende og i mindst
et lokalt dagblad.

e) Selskabets vedtaggter, dets arsregnskab, revisionsberetning og
generalforsamlingsprotokollen eller en bekragtet udskrift af denne
samt, hvis selskabet er moderselskab i en koncern, tillige sel-
skabets koncernregnskab skal vage tilgeengelige for offentligheden
og skal pa begaging kunne fas udleveret pd selskabets kontor el-
ler noteringsstedet.

f) Generalforsamlingens beslutning om udbyttet skal bekendtgeres i
et kagbenhavnsk dagblad, for selskaber med hjemsted uden for
Kagbenhavn tillige i mindst et lokalt dagblad. Udbyttet skal kunne
haaves i Kgbenhavn.

0) Udvidelse af aktiekapitalen skal foregd ved offentlig tegningsindby-
delse. Tegningsindbydelsen skal indeholde meddelelse om baggrun-
den for aktieudvidelsen samt en redeggrelse for driftens forlagb
siden det sidst afsluttede og offentliggjorte regnskab.

Sk. 2. Selskabets bestyrelse skal uopholdelig til videre offentliggerelse gi-
ve fondsbgrsbestyrelsen meddelelse, nér bestyrelsen har bestemt, hvilket
udbytte den vil indstille til generalforsamlingen, tilligemed oplysning om
regnskabsdrets overskud og dettes anvendelse. Herudover skal der gives
oplysning om eventuelle lagerreserveforskydninger, som i vaesentlig grad
har pavirket arsresultatet eller i ovrigt er af stgrre betydning. Pa sam-
me made skal snarest muligt gives meddelelse om andre for selskabet &f-
gorende beslutninger, f. eks. bestyrelsens beslutning om udvidelse eller
nedssdtelse af aktiekapitalen og betingelserne herfor, vedtasgtsaendringer,
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afhaandelse af vassentlige faste anlamgsvaadier eller overtagelse af andre
virksomheder. Eventuelle halvarsberetninger til aktionaarerne om driften
i det forlgbne tidsrum skal indsendes til fondsbarsbestyrelsen.

Stk.__3. Fondsbgrsbestyrelsen kan undtage fra foranstdende bestemmelser.

8 14. For optagelse af vaaxdipapirer til notering gadder fglgende bestem-
melser:

A. Aktier

Aktier kan noteres pa hovedbgrsen, hvis selskabets aktiekapital er
mindst 5 mill. kr. , medens de kan noteres pa efterbgrsen, hvis aktiekapi-
talen er mindst 1 mill. kr. For selskaber med mere end én aktieklasse
gadder de neevnte mindstebelgb for hver enkelt klasse.

Ved ansggning om optagelse til notering ma der til r&dighed for of-
fentligheden foreligge en efter fondsbgrsbestyrelsens skan acceptabel be-
skrivelse af selskabet, indeholdende dets historie og nuvagende virkeom-
rdde samt dets driftsresultat og status i en trearig periode, eller, hvis
selskabet ikke har drevet virksomhed i 3 &r, mindst et revideret og af
generalforsamlingen godkendt regnskab. Fondsbgrsbestyrelsen kan i ovrigt
kreeve sig forelagt sddanne yderligere oplysninger, som skennes forngdne.

Aktier i selskaber, der ikke allerede noteres pa bgrsen, optages i
amindelighed pa efterbgrslisten. Efter mindst 3 maneders forlgb kan sa-
danne selskaber efter anspgning overfegres til hovedbersen, safremt der i
den forlgbne tid har fundet stadig omsasgning sted.

Fondsbegrsbestyrelsen kan, safremt det skennes forngdent for tilveje-
bringelse af den til opfyldelse af kravet om offentlig interesse nedvendige
spredning i aktiebesiddelsen, krseve, at et aktiebelgb af passende storrel-
se udbydes til offentlig salg eller pa anden af fondsbgrsbestyrelsen god-
kendt méade.

B. Obligationer

Obligationer, der er udstedt af kreditinstitutter under offentligt til-
syn, optages pd hovedbgrsen. | dbne serier skal det belgb, der er i om-
lgb pa optagel sestidspunktet, vaae mindst 500. 000 kr. Lukkede serier kan
efter regler, som fastsagtes af fondsbestyrelsen overfgres til efterbarsli-
sten.

Endvidere kan obligationer, som ikke er udstedt af de foran nesevnte
kreditinstitutter, optages pa hovedbegrsen, safremt de er fremlagt til of-
fentlig tegning ved prospekt. S&fremt udstederne er et ikke-bgrsnoteret
aktieselskab, skal prospektet indeholde forngdne oplysninger om selskabet,
jfr. ovenfor under A.

C. Andre vagdipapirer.

De i naavagende paragraf omhandlede bestemmelser gadder med den
forngdne tillempning for andre vaardipapirer sdsom obligationer med ret
til konvertering til aktier, aktie- eller pantebrevscertifikater, udstedt af
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investeringsforeninger og lignende. S3danne vaadipapirer kan i amindelig-
hed kun noteres pa efterbersen.

Sk. 2. Fondsbgrsbestyrelsen kan undtage fra de ovenfor under A - C givne
bestemmel ser.

8 15. Ved optagelse til notering skal udstederen af det pagaddende vaardi-

papir forpligte sig til mod den betaling, som fastsadtes af fondsbgrsbesty-
relsen at ombytte sddanne papirer, som pa grund af makulering, beklip-

ning eller p4 anden made efter fondsbgrsbestyrelsens sken er blevet ueg-
net til levering ved handler pa fondsbersen.

§ 16. Dersom et aktieselskab udsteder fondsaktier, nedskriver aktiekapita-
len eller ved fuson overtager et andet aktieselskab, skal fondsbgarsbesty-
relsen optage til afgerelse, hvorvidt selskabets aktier vedblivende kan vae
re genstand for notering.

8 17. Dersom et aktieselskab eller institut, hvis vaadipapirer er optaget
til notering, standser sine betalinger, undergives konkursbehandling eller
treeder i likvidation, skal s&danne papirer slettes af kurslisten.

8§ 18. Fondsbgrsbestyrelsen kan, nar det findes tilradeligt, suspendere no-
teringen af et pa kurslisten optaget veardipapir.

819. Udbyttekuponer kan ikke geres til genstand for notering pa fondsber-
sen.

KAPITEL 4
KURSNOTERINGEN

82 0. Kursnoteringen pa hovedbgrsen forestds af en af fondsbgrsbestyrel-
sen antagen leder, der i en forud angiven rakkefglge opréber hvert enkelt
papir. Noteringen finder sted pad grundlag af de fremkomne bud og udbud.

Stk. 2. Kursnoteringen pa efterbgrsen finder sted pad grundlag af fri handel
mellem fondsbgarsveksel ererne.

Stk. 3. Handler, slutkurser samt omssdning registreres i hvert enkelt vaa-
dipapir. Registreringen skal offentliggeres ved opslag i bgrssalen og op-
bevares pa fondsbgrsens bestyrelseskontor.

§ 21. Kursnoteringen bdde p& hovedbersen og pa efterbgrsen overvames i
sin helhed af en repraesentant for fondsbgrsbestyrelsen, som ved noterin-
gen pad hovedbgrsen har plads ved siden af noteringslederen. Han paser,

at de givne forskrifter overholdes og er berettiget til at afgere alle tvivls-
sporgsmal, der opstédr under noteringen. Fondsbgrsvekselererne skal i
ovrigt efterkomme hans anvisninger og afggrelser.
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§ 22. De under noteringen afsluttede forretninger er bindende, og kan ikke
annulleres uden samtykke af den i 8 21 omhandlede repraesentant for fonds-
barsbestyrel sen.

KAPI TEL 5
HANDLERS OPFYLDELSE

§ 23. Kgberen skal afhente det kabte hos sadgeren.

§ 24. De pa fondsbersen afsluttede handler skal vage opfyldt senest kl.
13. 00 den anden bgrsdag efter handlens afslutning.

Sk. 2. Dersom sadgeren er forhindret i rettidig levering, kan tidspunktet
for leveringen med kgberens samtykke udsadtes, imod at ssdgeren leverer
en sikaldt godseddel for det solgte. Godsedlen ma indfries senest kl. 13. 00
den anden bgrsdag efter den udstedelse.

§25. Ved keb og salg af aktier anses ethvert udbytte, der pa salgsdagen
endnu ikke er forfaldet til udbetaling, som indbefattet i kabesummen, med-
mindre det forinden salget er meddelt ved kursnoteringen, at oprabet gad-
der for aktien med fradrag af udbytte.

8§ 26. Ved kdb og salg af obligationer betales uden for kebesummen de til
afviklingsdagen padlgbne, men endnu ikke forfaldne renter.

Stk. 2. Af obligationer, der baerer rentekuponer pr. 2.januar, beregnes ren-
ten fra 1. januar.

§ 27. De solgte papirer skal leveres i fuldstesndig orden med de addre
transportpétegninger i behgrig noteret stand. Udgifterne ved transport til
kgberens kommittent er sadgeren uvedkommende.

Stk._ 2. Nagtes modtagelse & et papir som vagende ikke-leveringsmassigt,
forelaggges spargsmalet, sa vidt muligt samme dag, for fondsbarsbestyrel-
sen til afgerelse.

8 28. Et vaadipapir, der er udtrukket eller opsagt til indfrielse, er ikke
leveringsmeessigt.

Stk._ 2. Et veadipapir anses som udtrukket eller opsagt ved begyndelsen af
den dag, dets udtrakning eller opsigelse offentliggeres.

Stk._ 3. Er et udtrukket eller til indfrielse opsagt papir blevet modtaget af
kgberen, e kgber og sadger gensidig berettigede og forpligtede til senest
3 segnedage efter sket opfordring at udveksle det pégaddende papir med et
tilsvarende ikke udtrukket eller opsagt. Fristen for at kunne gere denne
gensidige ret til ombytning gaddende udligber en méaned efter begyndelsen
af den rentetermin, der fglger naamest efter salgsdagen. Det mulige ren-
tetab fra salgsdagen indtil ombytningen baares af kgber og sadger hver
med halvdelen, hvorimod at videre rentetab bagres af sadgeren.
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KAPITEL 6

TILSYNET MED FONDSBOJRSVEKSELERERNE

8 29. Tilsynet med fondsbgrsvekselererne udarbejder et regulativ om regn-
skabsaflaaggelse og revision for fondsbgrsvekselererne med henblik pa at
sikre grundlaget for bedgmmelse af vekselerernes gkonomiske forhold.

Stk. 2. Tilsynet foretaget en ngle gennemgang af de indsendte regnskaber
og paser tilstedevagrelsen af den i 8§ 7, stk. 2, foreskrevne kapital. Tilsy-
net fgrer endvidere kontrol med de for fondsbersvekselererne foreskrevne
sikkerhedsordninger. S&fremt det viser sig, at egenkapitalen ikke opfylder
fastsatte krav, og péatalte forhold vedrgrende tilstedevaarelsen af forngden
kapital ikke berigtiges inden for en fastsat frist, indstiller tilsynet til han-
delsministeren, at beskikkelsen fratages vedkommende fondsbgrsvekselerer.
Det samme gadder, dersom en fondsbersvekselerer ikke opfylder de i lo-
vens 8 10 i ovrigt fastsatte sikkerhedsmaessige krav.

Sk. 3. Tilsynet kan pa ethvert tidspunkt aflaagge kontrolbesgg pa en fonds-
barsvekselerers forretningssted.

KAPITEL 7
STRAFFE- OG IKRAFTTRADELSESBESTEMMELSER M.V.

8 30. Overtragdelse af 88 9 og 10 straffes med bgde.

§ 3 Denne bekendtgerelse treeder i kraft den . o B
Samtldlg ophaaves handel sministeriets bekendtgzrelse nr. 42 af 23. februar
1968 om fondsbgrsveksel ereres regnskaber.

§ 32. De i 8§ 14 under A fastsatte krav til aktiekapitalens sterrelse far
for de ved lovens ikrafttreaden noterede selskaber virkning 5 & efter det-
te tidspunkt.



ad 8 1.

Kapitel VIII
Bemaakninger til lovudkastet

ad kapitel 1

8 1. Kgbenhavns Fondsbars er en selvgende institution, som er

eneberettiget til at afholde bers med offentlig handel og kursno-
tering af aktier, obligationer og lignende vaadipapirer.

| bestemmelsen anferes, at Kgbenhavns Fondsbers er en selvejen-

de institution. Herved er det i selve loven lagt fast, at fondsbgrsen ret-
ligt er en juridisk person med fondsbgrsbestyrelsen som det organ, der
under ansvar efter loven administrerer de i denne givne bestemmelser.
Ogsa efter den nugaddende fondsbersiov ma fondsbersen betragtes som en
selvgjende institution.

Efter paragraffen er fondsbersen eneberettiget til at afholde bears

med offentlig handel og kursnotering af aktier og obligationer. Bestemmel-
sen i den nugaddende lovs 8§ 1, hvorefter der til afholdelse af bers udkrae
ves tilladelse af handelsministeren, blev indsat i begrsloven af 1919 bl. a

med den mulighed for gje, at der ved en eventuel genforening med Flens-
borg kunne blive behov for oprettelse af en fondsbers i denne by. Da der
ikke har vaget behov for oprettelse af andre berser her i landet, har ud-
valget ment det ovafladigt at fastholde en sddan hjemmel for handel smi-

nisteren.

Et eventuelt fremtidigt enske om at oprette en fondsbers ved si-

den af Kgbenhavns Fondsbers ber efter udvalgets opfattelse vaae et lov-
givningsanliggende.

ad 8 2.

8§ 2. Fondsbgrsen ledes af en bestyrelse pa 11 medlemmer. Han-
delsministeren udneevner for 3 & ad gangen formanden og en
stedfortreeder samt de andre medlemmer og stedfortraadere for
disse. Af medlemmerne og af stedfortraaderne udnsernes 3 efter
indstilling af fondsbgrsvekselererne i henhold til regler givet af
handelsministeren, 1 efter indstilling af Danmarks National bank,
1 efter indstilling af Danske Bankers Fadlesreprassentation, 1
efter indstilling af Kredit- og Hypotekforeningerne i forening, 1
efter indstilling af de @vrige realkreditinstitutter samt 3 efter
indstilling af Grosserer-Societetet, Industrirddet og Danmarks
Rederiforening i forening.

Den nuvagende fondsbgrsbestyrelse bestar efter lovens § 2, stk.

2, a en af handelsministeren udnesevnt formand, samt 10 medlemmer, hvor-
af 3 vadges af Grosserer-Societetets Komite, 5 af fondsbgrsens medlem-
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mer og 2 af de aktieselskaber, hvis aktier er optaget til notering pa fonds-
barsen.

Udvalget lasgger vamgt pd, a fondsbarsbestyrelsen f& si bred og
saglig staak en sammensagning, a den vil kunne opfylde de krav, der ma
stilles til ledelsen af en effektivt arbegdende fondsbers. Udvalget finder
det derfor enskeligt, at bdde Danmarks Nationalbank og de private banker
repraesenteres i bestyrelsen. Med den udvikling, der har fundet sted i sam-
mensagningen af de pa fondsbersen handlede papirer, hvorefter nu ca 95
pct. af omssgningen pa bersen sker i obligationer, ber endvidere realkre-
ditinstitutterne repraesenteres. Vekselerernes repraesentanter foreslads ned-
sat fra 5 til 3 medlemmer, medens Grosserer-Societetet, |Industriradet
og Danmarks Rederiforening tilsammen skal udpege 3 medlemmer. Med
formanden, som udpeges af handelsministeren, vil bestyrelsen fortsat be-
std af 11 medlemmer. Udvalget lasgger vaagt pad, at bestyrelsen sdledes
repraesenterer de betydende interessegrupper vedrgrende bgrshandel. Be-
styrelsen skal ifdge 8 2, stk. 4, i det af udvalget udarbejdede forslag til
en bekendtgerelse nedssdte et forretningsudvalg til at behandle Igbende
sporgsmal.

| bekendtgerelse er i 8 1 givet regler for fondsbgrsveksel erernes
valg af deres repraesentanter i bestyrelsen. Disse bestemmelser svarer
i det store og hele til de nugasddende vedtagters § 5.

8 3. Fondsbgrsbestyrelsen tradfer beslutningen om fondsbersens
anliggender og har ansvaret for og paser, a handel og kursno-
tering finder sted pa forsvarlig made.

Stk. 2. Fondsbgrsbestyrelsens afgerelser kan indbringes for han-
del sministeren.

ad 8§ 3. Efter den nugaddende lovs 8§ 2, stk. 4, tradfer fondsbgarsbestyrel-
sen afgerelse af spergsmalet om vaadipapirers optagelse pa eller udslet-
telse af kurslisten, men der er i de nugaddende vedtaggter tillagt besty-
relsen en mere omfattende myndighed, idet bestyrelsen ifglge vedtasgter-
nes 8 6 forestar fondsbersens ledelse, herunder ordner og tilser kursno-
teringen.

Ifadge stk. 2 kan fondsbegrsbestyrelsens afgerelser indbringes for
handelsministeren. Den tilsvarende bestemmelse indeholdes i den nugsd-
dende lovs § 2, stk. 4, hvorefter "spgrgsmalet om vaadipapirers optagel-
se pa og udslettelse af kurslisten kan indbringes for handelsministeren.” Be-
styrelsens afgerelser har efter den gaddende lov kun i fa tilfadde vamet
indbragt for ministeriet.

Efterbagrsen vil efter forslaget vaae underkastet fondsbgarsbesty-
relsens myndighed og sdledes undergivet offentlig kontrol.

§4. Handel og notering p& fondsbersen foregér dels pa hoved-
barsen dels pa efterbarsen.

Stk. 2. Hovedbarsen afholdes pa alle hverdage undtagen |erdage,
grundlovsdag og juleaftensdag.

Stk. 3. Efterbersen afholdes i tilslutning til hovedbearsen.
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ad 8 4. De forskellige former for kursnotering er ikke omtalt i nugadden-
de lov, men neevnes alene i nugaddende vedtasggters 8§ 38, hvorefter der
findes en ordinaa og en ekstraordinaar kursnotering, samt i henhold til
vedtaggternes 8 40 en efterbors.

Den ordinage og den ekstraordinaae kursnotering er officielle no-
teringer. De vaadipapirer, som noteres dagligt, er optaget pa den ordi-
naire kursliste. Papirer, som er optaget pd den ekstraordinaare kursliste,
noteres kun 1 gang om ugen.

PA efterberslisten er bl. a. optaget de fleste provinsbanker og
nogle rederier. Endvidere kan nasernes en rakke forsikringsselskaber. En-
delig noteres pa efterberslisten aktiecertifikater, convertible obligationer,
aktieretsbeviser samt enkelte udenlandske vaadipapirer.

Imidlertid vil det efter det foreliggende lovudkast vaae fondsbgrs-
bestyrelsen, som fremtidig tradfer bestemmelse om, hvilke papirer der
skal optages pa og udslettes af efterberslisten, sdledes at bestyrelsen i
det hele far ansvaret for, at notering pa efterbgrsen finder sted pa for-
svarlig méde.

Der sker ved lovudkastet ikke aandringer i fremgangsmaden ved
noteringen, jfr. 8 20, stk. 1 og 2, i udkast til bekendtgegrelse, der er
salydende:

" § 20. Kursnoteringen pa hovedbgrsen forestds af en af fondsbersbestyrel-
sen antagen leder, der i en forud angiven rakkefglge oprdber hvert en-
kelt papir. Noteringen finder sted pa grundlaf af de fremkomne bud og ud-
bud.

Stk._ 2. Kursnoteringen pa efterbgrsen finder sted p& grundlag af fri handel
mellem fondsbgrsvekselererne. *

Den ekstraordinaare notering bortfalder efter forslaget, jfr. be-
maakningerne foran side 16. Vaadipapirer, som har vazet optaget pa
den ekstraordinaare kursliste, vil fremtidig efter ansegning kunne overfg-
res til daglig notering eller til notering pa efterbgrsen.

8 5. Vaadipapirer, hvis kursnotering efter fondsbgrsbestyrel-
sens skon har offentlig interesse, optages til notering efter
ansggning af vedkommende aktieselskab eller obligationsudste-
dende institut. Det udbudte belgb ma vage si stort, at vaadi-
papiret kan forventes at blive genstand for stadig omsadning.

Sk. 2. Bestyrelsen tradfer bestemmmelse om, hvorvidt et vaa-
dipapir skal slettes af kurslisten.

ad 8 5. Den tilsvarende bestemmelse findes i nugeddende lovs § 2, stk. 3,

hvorefter der si vidt muligt daglig pa &rets hverdage sadtes kursnotering

for alle sdanne vaardipapirer, om hvis vaadi i handel og vandel det er af
interesse for offentligheden at vaae underrettet. Af samme paragrafs stk.
4 fremgar, at afgerelse af spergsmalet om vaadipapirers optagelse pa el-
ler udslettelse af kurslisten tradfes af fondsbersens bestyrelse, hvis afge-
relse kan indankes for handelsministeren, som derefter tradfer endelig
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bestemmelse. Endvidere kan henvises til nugaddende vedtasgters 8 32,
hvorefter intet papir optages til notering pa fondsbersen, medmindre det
udstedte belgb er si betydeligt, at papiret kan ventes at blive genstand
for stadig omsagning pa fondsbegrsen, ligesom det ma vage bekendt, at
der allerede er foregdet stgrre omsagning deri. Bestemmelsen er fleksi-
bel, da det i hvert enkelt tilfadde vil aheage af et sken, hvor stort et
belgb, der skal emitteres i forbindelse med optagelsen, for at kravet til
omssgningen er opfyldt.

Bestemmelserne om kravene til optagelsen pa kurslisten indehol-
des i ovrigt i nugaddende vedtagters 88 31 - 37. Udvalgets forslag om be-
tingelserne for optagelse indeholdes i kapitel 111 i udkastet til bekendtgo-
relsen, issax 88 13 og 14.

| forhold til de nugaddende bestemmelser er der ssalig sket en
skagpelse af de betingelser, som tilsigter at fremme selskabernes oplys-
ninger til offentligheden og til fondsbarsen, jfr. bemaakningerne herom i
betaenkning |, side 62 ff. At kravet til aktiekapitalens storrelse for selska-
ber, der noteres pa hovedbgrsen, er forhgjet fra 2 mill. kr. til 5 mill. kr.
er dog alene udtryk for gnsket om en & jourfering under hensyn til den
stedfundne inflatoriske stigning i prisniveauet.

Bekendtgerelsesudkastets 8§ 13 bygger pa bestemmelserne i kapi-
tel 12 om arsregnskab og koncernregnskab i udkast til lov om aktieselska-
ber i betaamkning om en fadlesnordisk aktieselskabslovgivning af 1969, der
indeholder skaapede bestemmelser om selskabernes oplysningspligt i for-
hold til den nugeddende aktieselskabslov. Udvalget er imidlertid af den op-
fattelse, at den dér foresldede skampelse ikke er tilstraskkelig vidtgdende
for sA vidt angédr begrsnoterede aktieselskaber. Dea kan sdledes anferes, at
a det af aktielovkommissionen udarbejdede aktielovudkast krsever udarbej-
delse af en sasalig koncernbalance, i visse tilfadde dog en mere enke kon-
cernredegorelse. Efter udkastet skal dette koncernregnskab imidlertid ikke
forelasgges pa generalforsamlingen eller i evrigt offentliggeres.

I overensstemmelse med fondsbgrsudvalgets grundsynspunkter,
hvorefter der ber tilstragbes si star dbenhed som muligt omkring de bars-
noterede selskabers regnskaber, anser udvalgets flertal det for rimeligt,
at koncernregnskabet offentliggeres i de tilfadde, hvor moderselskabet i
en koncern er et bgrsnoteret selskab. Dette vil vaae medvirkende til, at
kursen pa sddanne selskabers aktier vil vage lettere at bedemme, n&r he-
le koncernens forhold kan vurderes samlet.

I medfer af lovudkastets 8§ 24, hvorefter handelsministeren fast-
sadtter betingelserne for vaadipapirers optagelse pa kurslisten, foreskriver
udkastet til bekendtgerelsen i 8 13 e derfor, at ogsd koncernregnskabet
skal offentliggeres, s3fremt det bgrsnoterede selskab er moderselskab i
en koncern.

Udvalget leegger endvidere vamgt pd, at fondsbersen far oplysnin-
ger om aendringer i selskabernes forhold, sasnart beslutning herom er
truffet af ledelsen. Dette kan medvirke til a hindre, at en lille kreds af
personer pa urimelig made kan udnytte en speciel viden til personlig vin-
ding.

Dette hensyn tilgodeses ved bestemmelsen i &8 13, stk. 2, i be-
kendtgerel sesudkastet, der er sadlydende:
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"Selskabets bestyrelse skal uopholdelig til videre offentliggerelse
give fondsbersbestyrelsen meddelelse, nar bestyrelsen har bestemt, hvil-
ket udbytte den vil indstille til generalforsamlingen, tilligemed oplysning
om regnskabsarets overskud og dettes anvendelse. Herudover skal der gi-
ves oplysning om eventuelle lagerreserveforskydninger, som i vaesentlig
grad har pavirket arsresultatet eller i gvrigt er af sterre betydning. P&
samme méde skal snarest muligt gives meddelelse om andre for selskabet
afgarende beslutninger f. eks. bestyrelsens beslutning om udvidelse eller
nedsadtelse af aktiekapitalen og betingelserne herfor, vedtasgtssendringer,
afhaandelse af veesentlige faste anlagsvaadier eller overtagelse af andre
virksomheder. Eventuelle halvarsberetninger til aktionaerne om driften
i det forlgbne tidsrum skal indsendes til fondsbgrsbestyrelsen.”

Et medlem af udvaget (S.A. Jensen) mener ikke, at den i be-
kendtgerelsesudkastets 8 13 foreskrevne oplysningspligt er tilstraskkeligt
vidigdende og udtaler:

"ifolge kommissoriet er det pdlagt udvalget a2t fremkomme med
"Forslag til en aandret lovgivning og andre nadvendige bestemmelser om
afholdelse af fondsbers og dennes forhold ievrigt. Udvalget ma herved ha-
ve for gie, at fondsbersens virksomhed tilrettelaegges sdledes, at der her-
igennem bidrages bedst muligt til tilvejebringelse af gunstige vilkar for
kapitalanbringelse i vaadipapirer til fremmme for erhvervslivets finansie-
ring, ligesom udvalget i sine overvejelser herom vil kunne inddrage sa-
danne forhold i evrigt som udvalget skenner er af searlig betydning for
kapitalmarkedets funktion. Det forudsadtes, at udvalget lader hensynet til
muligheden af friere kapitalbevaggelser mellem Danmark og udlandet indga
i sine overvejelser. "

Under hensyn hertil finder jeg det pdkreevet, at der for de bors-
noterede selskaber, ba&de pa& hovedbersen og pa efterbarsen stilles starre
krav om oplysningspligt med hensyn til bade regnskab og beretning end
de nugsddende.

Jeg mener derfor, at udsendelse af 6 eller 7 maneders regnska-
ber og beretninger bgr geres obligatorisk.

Diskussionen om dette emne er forelgbig udmundet i det ganske
betydningsigse pdlasg om, at eventuelle halvéarsberetninger skal tilstilles
fondsbearsbestyrel sen.

Med de store og hastige forskydninger, der foregar i erhvervsli-
vet ude og hjemme, er en arlig redegerelse for selskabernes stilling ikke
leengere tilstraskkelig, hverken set fra et aktionas, et personale eller et
samfundsmeaessigt  standpunkt.

De ansattes krav pd medviden om foretagendets gang i arets lab
er da ogsa staakt fremme i diskussionen, som nages af oplevelser som
Boss, Titan og sidst Danos og Kirkkoncernens forhold. | udlandet har man
laange arbejdet med problemet. | U. S. A. e det ved lov pdlagt samtlige
ca 1550 pa New York Stock Exchange noterede selskaber hvert kvartal at
udsende fuldt afsluttede regnskaber efter samme princip som for &rsregn-
skabet.

| London med ca. 10. 000 noterede selskaber udaver bestyrelsen
for Stock Exchange et stagkt tryk pa selskaberne for at fremkomme med
halvérsregnskab, idet selskaber, som endnu ikke har fulgt henstillingen,
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naggtes tilladelse til emission af savel aktier som obligationer og fondsak-
tier.

I Stockholm er det allerede almindeligt, at de storre selskaber
pa berslisten udsender 6 eller 7 maneders beretninger. | en betaankning
til regeringen foreslds skabt lovhjemmel for, at sterre aktieselskaber skal
aflasgge rapport inden for mindre tidsrum end 1 &r, herunder redeggrelse
for investeringer og aandringer i likviditet og finansiering.

Da fremskaffelse af kapital til erhvervslivets udbygning, savel ri-
sikovillig som lanekapital med den stagnerende opsparing og den ringere
selvfinansieringsgrad ma antages at blive stedse vanskeligere, mener jeg,
a det ma vage et naedvendigt, men ringe offer for de noterede selskaber,
der reprassenterer en vassentlig del af dansk erhvervsliv, a pdtage sig
den yderligere omkostning og ulgjlighed som udsendelse af halvarsregnska-
ber vil betyde, s meget mere som selskaberne i egen interesse foreta-
ger sddanne til internt brug.

Med den spredning af aktieinvesteringer, som i de senere & er
foregéet gennem udstedelse af aktiecertifikater m. v. e et stort nyt be-
folkningsudsnit gjort interesseret i de bgrsnoterede selskabers forhold og
en hyppigere kommunikation mellem selskaberne og aktionsgerne (offentlig-
heden) vil efter min mening stegtte bestrasdbelserne for at udbrede interes-
sen for erhvervslivet og dets betydning for opretholdelse af videre frem-
gang i levestandarden - og dermed for lysten til at investere i dette. "

I anledning af S. A. Jensens udtalelse har et andet medlem
(Strand ) egnsket at anfare falgende:

"i sn sagudtalelse anfegrer vekselerer S. A. Jensen, at han finder
det pakreevet, a der for de bersnoterede selskaber bade pa hovedbersen
og pa efterbgrsen stilles storre krav om oplysningspligt med hensyn til
ba&de regnskab og beretning, end de nu gaddende.

Forslagsstilleren mener, at udsendelse af 6 eller 7 maneders
regnskaber og beretninger bgr geres obligatorisk.

Jeg mener, a dle erhvervsvirksomheder bgr give offentligheden
sA mange oplysninger som muligt, men at det ma overlades til selskaber-
nes ledelse - bestyrelse og direktion - at bestemme, hvad der tjener sel-
skabets interesser bedst.

Problemet er af vital betydning for selskabernes eksistens og der-
for vil ingen ansvarlig ledelse - efter min mening - handle imod egne in-
teresser.

I evrigt mener jeg, at spergsmaet hgrer hjemme i aktiesel skabs-
loven, hvor det vil blive dreftet i forbindelse med Danmarks eventuelle
indtresden i EEC og ikke i fondsbgrsordningen.

| den senere tid er der fremkommet endnu en vigtig grund til ik-
ke nu at pa&fegre erhvervsselskaberne starre arbejdsbyrde, nemlig manglen
pa& kontormedarbejdere, hvilket faktisk ger det umuligt at opfylde de en-
sker, vekselerer S. A. Jensen anferer.

Forngden revisorassistance er ogsa umulig.

Af andre grunde imod kan anfares, a det for mange selskabers
vedkommende - f. eks. for stormagasinerne - vil vaae umuligt at optadle
varelageret 2 gange arligt, ogsa pa grund af personalemangel.

For andre vil et halvarligt regnskab vage misvisende, hvilket gad-
der alle firmaer, der handler med sasesonvarer, f. eks. korn- og foderstof-
firmaer. "
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Udvalget mener, a man bgr stradbe efter, under skyldig hensyn-
tagen til virksomhedernes interesser, at sa fyldige oplysninger som muligt
er offentlig tilgengelige. Man mener, at det foreliggende forslag til en ny
aktieselskabslov i sA henseende betegner et godt fremskridt, som dog ikke
hindrer, at man for noterede selskaber stiller yderligere og strengere
krav. Under henvisning til, at det vil vage vigtigt at indhente erfaringer
vedrgrende virkningerne af de i bekendtgerelsesudkastets & 13 stillede for-
slag, foreslar udvalget, at der efter en periode pa f. eks. 5 ar pdasgges
fondsbgrsbestyrelsen at tage spegrgsmalet op pa ny pa baggrund af de i
mellemtiden indhentede erfaringer.

Ifdge lovudkastets 8 5, stk. 2, kan bestyrelsen slette et papir af
kurslisten. Dette vil kunne taenkes, f. eks. i s&danne tilfadde, hvor der
gennem laengere tid ikke har vaget handel i papiret, og det skennes, at
handel ikke vil forekomme i naevnevagdigt omfang fremtidig. Udslettelse
af et vaadipapir ber dog ferst ske efter forhandling med det pageddende
selskab.

8 6. Handelsministeren kan give bestemmelser for kab og salg
af vagdipapirer, som skal leveres og afregnes til senere tids-
punkt (terminsforretninger).

ad 8 6. Allerede bgrsloven af 1919 indeholdt en bestemmelse, som forud-
sA muligheden & en terminsbegrs, idet de naamere regler om kursnotering
m. v. skulle fastsadtes i vedtasgterne for fondsbgrsen. En terminsbors
etableredes fra 15. januar 1929. Den gaddende fondsbgrslovs 8§ 4, stk. 4,
opretholdt grundlaget for terminsbgrsen, men allerede ved fondsbersved-
teggterne af 14. juni 1930 ophsevedes de ssarlige regler for terminshandel,
formentlig fordi der ikke var tilstraskkelig interesse til, at et organiseret
terminsmarked kunne opretholdes.

Udvalget har drgftet, om der under en kommende bgrsordning bar
abnes mulighed for terminsforretninger pa bgrsen. Meningerne inden for
udvalget var oprindelig delte, men man enedes dog om at indssdte en be-
stemmelse i den kommende begrslov, hvorefter der kunne etableres en ter-
minsbgrs.

| den & realkreditkommissionen af 1966 afgivne betaankning & de-
cember 1969 hedder det, at kommissionen behandler spgrgsmalet, om for-
handsldneordningen kan erstattes med en mere udbredt anvendelse af ter-
minshandler med obligationer, og realkreditkommissionen henstiller, at
barsovgivningen udformes sdledes, at denne mulighed holdes dben. (Kom-
missionsbetenkningens pag. 17, pkt. 8).

I kommissionsbetaankningens kap. 8, pag. 217-228, redeggres der
for forhandsl@nesystemet, og der rejses i kommissionsbetaankningens pag.
224 spgrgsmdl om etablering af et terminsmarked for obligationer til er-
statning for forhandsl&nesystemet.

Kommissionens flertal udtaler herefter pag. 228:
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"Da der savel hos grupper af lanetagere som hos grupper af ob-
ligationskgbere i princippet burde vaae en vis interesse i at omssdte ob-
ligationer til senere levering, kan der vage grund til i den fremtidige
barslovgivning m. v. at tilvegiebringe hensigtsmaessige institutionelle ram-
mer for etablering af et terminsmarked for obligationer. "

Adgangen til a yde forhdndsldn er bortfaldet med lov nr. 281 &f
10. juni 197 O om realkreditinstitutter. Efter aftale mellem nationa banken
og realkreditinstitutterne har adgangen til a give tilbud om nye forhands-
1&n i evrigt vaget stoppet siden 26. marts 1969.

Handelsministeren vil herefter, safremt der skulle vise sig at vee
re et behov for en terminsbars, i bekendtgerelsen kunne give de naamere
regler, efter hvilke terminsforretninger pa bgrsen skal kunne finde sted.

8 7. Handelsministeren kan efter indhentet udtalelse fra fonds-
bgrsbestyrelsen suspendere kursnoteringerne, nar saalige for-
hold ger det pdkraevet.

ad 8 7. Bestemmelsen, der er ny, er indsat for at tilvgiebringe en klar
hjemmel til at lukke fondsbegrsen i saalige krisesituationer, sdledes som
det tidligere er sket ved krigsudbrud, devaluering o. lign.

8§ 8. Bestyrelsen udarbejder et budget for hvert regnskabsar.

Sk. 2. Udgifterne ved fondsbgrsens virksomhed dakkes dels
ved en noteringsafgift, som palasgges alle selskaber og obliga-
tionsudstedere, hvis vaadipapirer noteres pa bersen, dels ved
en afgift, der pélasgges fondsbgarsvekselererne. Afgifterne kan
inddrives ved udpantning.

Stk. 3. Afgifterne fastsadtes af fondsbgrsbestyrelsen og god-
kendes af handelsministeren.

ad 8 8. Den nugasddende ordning og de aandringer, forslaget indebager i
forhold til denne, er naamere omtalt foran i kapitel Ill. | bekendtgerel-
sesudkastets 8 4 fastsadttes, at bgrsens indtasgter fremskaffes gennem no-
teringsafgifter fra de noterede selskaber og fra de institutter, hvis obli-
gationer noteres pa bersen. Endvidere deltager fondsbgrsvekselererne i
finansieringen af bgrsens drift, jfr. bekendtgerelsesudkastets 8§ 4, stk. 2,
der er sdlydende:

"De i lovens 8 8 omhandlede afgifter fastsadtes af bestyrelsen,
sdledes at de budgetterede indtaggter fra a) aktieselskaberne, b) obliga-
tionsudstederne samt c) fondsbgrsvekselererne udger henholdsvis 45 pct. ,
45 pct. og 10 pct. af de samlede budgetterede indtasgter.”

Udenlandske vaardipapirer, som under et eventuelt kommende fel-
lesauropadsk kapitalmarked ma antages at komme pa fondsbersen i en vis
udstraekning skal ifgdlge bekendtgerelsesudkastets 8 4, stk. 3, betale afgif-
ter efter regler, som fastsadtes af handelsministeren.
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8§ 9. Fondsbagrsens arsregnskab revideres af en statsautoriseret
revisor og skal forelagges handelsministeren til godkendelse
senest 3 maneder efter regnskabsarets udliab.

Sk, 2. Regnskabséret er 1. april - 31. marts.

ad 8 9. Efter bestemmelsen skal fondsbgrsens arsregnskab forelasgges
handelsministeren til godkendelse, efter at det er revideret af en statsau-
toriseret revisor.

Lovudkastet traeder i stedet for de nugaddende vedtasgters 8§10,
hvorefter de fornadne belagb til afholdelse af udgifterne vedrgrende besty-
relsen af fondsbgrsen fastsagtes af handelsministeren efter indstilling fra
fondsbgrsbestyrelsen. Udvalget anser det ikke for pdkreevet, at handels-
ministeren ogsa skal godkende det arlige budget.

ad kapitel 2

810. Fondsbgrsvekselerere beskikkes af handelsministeren ef-
ter indhentet erklaaing fra fondsbarsbestyrelsen i det omfang,
som hensyn til omsagningens og publikums tarv ger fornadent.

Stk. 2. For at opnd beskikkelse som fondsbegrsvekselerer ma
den pagaddende:

have dansk indfadsret,
have bopad her i landet,

vage fyldt 25 ar,

P 0N p

ikke vare umyndiggjort, under lavvaargemal, have sit bo
under konkursbehandling eller have standset sine betalinger,

5. i mindst 3 & efter det fyldte 18. & have deltaget i udferel-
sen af de i en vekselerervirksomhed amindeligt forekom-
mende bgarsforretninger eller have tilsvarende uddannelse i
en bank,

6. dokumentere tilstedevaarelsen af en egenkapital, som af
handelsministeren anses for ngdvendig for pa betryggende
méde at drive virksomheden,

7. tegne en kautionsforsikring, hvis starrelse bestemmes af
handelsministeren, til sikkerhed for forpligtelser over for
andre vekselerere i forbindelse med afvikling af handler pa
borsen,

8. gennem tegning af forsikring eller pa anden af handelsmini-
steren godkendt made sikre sine kunder mod tab som felge
af manglende betalingsevne med hensyn til penge og andre
vagdier, som er betroet den pdgaddende, eller som han be-
sidder pa kunders vegne. Sikkerheden skal omfatte savel
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stk. 1, som den af den pagaddende i tilknytning hertil i
ovrigt udevede virksomhed.

Stk. 3. Forinden beskikkelse udfaardiges, ma den pagaddende
afgive en hgjtidelig forsikring om uegennyttigt og samvittig-
hedsfuldt at ville udfgre betroede hverv og opfylde sine for-
pligtelser som fondsbarsvekselerer.

Stk. 4. Beskikkelse kan nesgtes under de i borgerlig straffelovs
8 78, stk. 2, neevrnte omstaandigheder, Endvidere kan beskikkel-
se namgtes, sdfremt den pagaddende i stilling eller erhverv har
udvist en sddan adfaad, at der er grund til at antage, at han
ikke vil drive virksomhed som fondsbersvekselerer pa forsvar-
lig méade.

Stk. 5. Handelsministeren kan undtage fra betingelserne i stk.
2, nr. 1 og 5.

ad 8 10. Ifalge nugaddende lovs 8 3 meddelelse anerkendelse som mediem
af fondsbgrsen i det omfang, som hensyn til omsagningens og publikums
tarv ger forngdent. Endvidere skal den pagaddende opfylde visse objektive
betingelser, nemlig:

a) vae myndig, b) have indfedsret og i de sidste 5 & have haft bopad
her i landet, c) ikke vage ude af radighed over sit bo, d) have mindst

3 ars uddannelse i vekselererforretning eller tilsvarende bankvirksomhed,
e) stille et depot pA mindst 75. 000 kr. i sikre og let sadgelige vaardipapi-
rer eller pA anden af handelsministeren godkendt méade til sikkerhed for
opfyldelsen af de ham i hans egenskab a medlem af fondsbersen ifglge
fondsbgrsoven og fondsbegrsens vedtaegter pdhvilende forpligtelser samt f)
have nagingsadkomst som vekselerer. Anerkendelse kan naggtes under de

i straffelovens 8 78, stk. 2, nsevnte omstaandigheder. Denne sidste bestem-
melse e indsat ved lov nr. 286 af 18.juni 1951 i stedet for den tidligere
bestemmelse, hvorefter den pagaddende ved pélidelige vidnesbyrd skal god-
godtgegre at have fart en retskaffen vandel.

Udvalget opretholder i lovforslagets 8 10, stk. 1, det i den nugad-
dende lov indeholdte behovsprincip, idet udvalget har fundet det hensigts-
maessigt at bibeholde den bestdende ordning, hvorefter antallet af fonds-
borsvekselerere afhsanger &, hvad der vil veae forngdent af hensyn til
omsagningens og publikums tarv. | denne forbindelse erindres om, a en-
hver person, som opfylder nagingslovens almindelige krav, kan lgse nae
ringsbrev som vekselerer og udeve denne virksomhed. Fondsbegrsveksele-
rernes saalige eneret bestdr kun i, at de deltager i noteringen pa fonds-
borsen.

| det omfang, behovshensynet ikke er til hinder derfor, har en-
hver person, som opfylder betingelserne i & 10, stk. 2, 3 og 4, krav pa
at opnd beskikkelse som fondsbgrsvekselerer.

Et medlemm (Backhaus) kan ikke tiltraede, at beskikkelse af fonds-
bgrsvekselerere sker "i det omfang som hensyn til omssgningens og pub-
likums tarv ger forngdent”. Et sddant behovsprincip findes i den allerede
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gaddende lov, men ber ikke viderefgres i en ny fondsbegrsiov under hensyn
til de meget betydelige krav, der i lovforslaget stilles for, at en ansgger
kan opnd beskikkelse. Det pagaddende medlem foreslar derfor, at ordene
"i det omfang som hensyn til omsadningens og publikums tarv ger forng-
dent" udgédr. De tilsvarende ord i § 6 i udkastet til bekendtgarelsen ma li-
geledes udga

| stk. 2 stilles som i nugaddende lov krav om dansk indfadsret
og bopad her i landet. | modsadning til den nugsddende lov kraeves i ud-
kastet ikke 5 &rs fast bopad. Den nugaddende aldersbetingelse foreslas
forhgjet til 25 ar. De& bemaakes i denne forbindelse, at en aldersbetin-
gelse pAd 25 & ogsad e gaddende for skibs- og varemagglere samt for stats-
autoriserede revisorer. Endvidere ma den pageddende ikke vaae umyndig-
gjort, under lavvergemal, konkurs eller have standset sine betalinger, li-
gesom han i mindst 3 & efter det fyldte 18. & skal have deltaget i udfe-
relse af de i en vekselerervirksomhed amindeligt forekommende barsfor-
retninger eller har tilsvarende uddannelse i en bank. Disse bestemmelser
svarer til de nugaddende regler.

8§ 10, stk. 2, nr. 6-8, omhandler de sikkerhedsmaessige krav,
som er omtalt foran side 26ff.

Et medlem (Backhaus) bemaaker: "Bestemmelsen om tilstedevee
relsen af en af handelsministeren fastsat egenkapital er indsat for at sik-
re, at den, der driver virksomhed som fondsbgrsvekselerer, skal vage
i besiddelse af kapital, som er hans egen. Tilstedevagelsen a en sadan
kapital kontrolleres af den tilsynsfgrende med fondsbersvekselererne.

I tilslutning til den pagaddende lovbestemmelse er det i bekendtgo-
relsens 8 7, stk. 2, imidlertid bestemt, "at kapital, som er stillet til
fondsbgrsvekselerernes rédighed pa en sddan made, at langiveren afgiver
tilbagetraadel seserklagring til fordel for fondsbarsvekselererens evrige kun-
der, kan sidestilles med egenkapital. "

Ved en tilbagetraadelseserklaaing tilfores der ikke vekselereren
kapital, og jeg mener derfor ikke, at bestemmelsen i lovforslagets § 10,
stk. 2, nr. 6, afgiver hjemmel til at sidestille fremmedkapital (I&n med
tilbagetraaedel seserklearing) med egenkapital. Idet i ovrigt bemagkes, at en
tilbagetrasdel seserklagring formentlig kan tilbagekaldes af langiveren med et
passende varsel, foresldr jeg, at den pdgaddende bestemmelse udgar af
bekendtgerelsen. "

Bestemmelsen i stk. 4, hvorefter beskikkelse kan naegtes, safremt
den pageddende i stilling eller erhverv har udvist en sddan adfaad, at der
er grund til at antage, at han ikke vil drive virksomhed som fondsbars-
vekselerer pa forsvarlig made, svarer til bestemmelsen i § 1, stk. 3, i
lov nr. 215 af 8. juni 1966 om dispachgrer. Udvalget finder en sddan be-
stemmelse nadvendig for at sikre, at kredsen af fondsbgrsvekselerere i
offentligheden kan nyde den hgjest mulige tillid.

Ifdge stk. 5 kan handelsministeren undtage fra kravet om dansk
indfgdsret samt fra kravet om uddannelsen.
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811. Beskikkelse som fondsbgrsvekselerer bortfalder, nar ved-
kommende dgr, eller hvis han ophgrer med at opfylde betin-
gelserne i 8 10, stk. 2, nr. 1, 2 og 4.

ad 8 11. Bestemmelsen om beskikkelsens bortfald er i overensstemmelse
med nugaddende lovs § 8, stk. 2.

8 12. Hvis en fondsbarsvekselerer ikke opfylder de i & 10, stk.
2, nr. 6-8, stillede krav eller i ovrigt gar sig skyldig i grov
eller oftere gentagen tilsideszettelse af de pligter, der pahvi-
ler ham efter denne lov eller de forskrifter, som er fastsat i
henhold til loven, og der efter de udviste forhold er grund til
at antage, a han fremtidig ikke vil drive virksomheden pa for-
svarlig ma&de, kan handelsministeren fratage ham beskikkelsen
pa tid fra 1 -5 & eller indtil videre. Afgerelsen skal indehol-
de oplysning om adgangen til efter 8 13 a begsae domstols-
provelse og om fristen herfor.

ad 12. Ifgdge nugaddende lovs 8 8, stk. 1, kan handelsministeren, hvis
et medlem af fondsbgrsen i vaesentlig grad tilsidessater de ham ifgdge
fondsbgrsdoven og fondsbersens vedtaggter pdhvilende pligter, midlertidigt
eller for stedse fratage ham anerkendelsen som mediem.

Udvalget har ment det nadvendigt, at der fortsat er hjemmel til
administrativ fratagelse af adgangen for en vekselerer til at deltage i kurs-
noteringen pa fondsbersen, bl. a. fordi der i visse tilfadde vil vage behov
for at fratage en fondsbgrsvekselerer beskikkelsen uden at rejse straffe-
sag mod den pdgaddende. Dette gadder isaar, hvis en fondsbegrsvekselerer
ikke overholder de sikkerhedsmaessige krav, som er stillet i lovudkastets
§ 10.

§ 13. En afgerelse efter § 12 kan a den, afgerelsen vedrgorer,
forlanges indbragt for domstolene.

Sk. 2. Begaging i henhold til stk. 1 skal fremsadtes over for
handelsministeren inden 4 uger efter, at afgerelsen er med-
delt den pagaddende. Handelsministeren anlasgger sag mod den
p&gaddende i den borgerlige retsplejes former.

Sk. 3. Begaging om sagsanlagg har opsadtende virkning, men
retten kan ved kendelse bestemme, at den pagaddende under
sagens behandling ikke ma& udeve virksomhed som fondsbers-
vekselerer. Safremt afgerelsen findes lovlig ved dommen, kan
det i denne dom bestemmes, at anke ikke har opsadtende virk-
ning.
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ad 8 13. Bestemmelsen hjemler adgang for den fondsbgrsvekselerer, som
har féet frataget sin beskikkelse, til at forlange at handelsministeren skal
indbringe sagen for domstolene, og den svarer i gvrigt til lignende be-
stemmelser i lov nr. 217 a 8. juni 1966 om statsautoriserede vejere og
malere samt i lov nr. 215 a 8. juni 1966 om dispacherer.

8 14. Handelsministeren kan efter ansggning tilbagegive en i
henhold til § 12 frataget beskikkelse. Er fratagelsen sket ind-
til videre, og afslér handelsministeren ansggningen om tilba-
gegivelse, kan den pagaddende forlange afgerelsen prevet ved
domstolene, s3fremt der er forlgbet 5 & efter fratagelsen og
mindst 2 & efter, at generhvervelse af beskikkelsen senest
er nagtet ved dom. 8§ 12, 2. pkt. , og § 13, stk. 2, finder tilsva-
rende anvendelse.

ad 8 14. Efter bestemmelsen kan en frataget beskikkelse tilbagegives. Det-
te vil isear kunne komme pa tale, hvis de sikkerhedsmaessige krav, som
var &rsagen til fratagelsen, senere opfyldes.

8 15. Er en beskikkelse som fondsbarsvekselerer bortfaldet i
medfar af 8 11, frataget i medfear af 8 12 eller frakendt ef-
ter borgerlig straffelovs 8 79, skal den straks tilbageleveres
handel sministeriet.

Sk. 2. Ophgrer grunden til en beskikkelses bortfald at best3,
eller udigber eller ophaares frakendelsen af en beskikkelse,

skal beskikkelsen pa ny sadates i kraft og udleveres den pa
gaddende.

ad 8 15 Tilsvarende bestemmelse findes bl. a i lov om dispachgrer.

ad kapitel 4

8 16. Fondsbgarsvekselerere er eneberettiget til at deltage i
kur snoteringen.

Sk. 2. Kun personer, der har beskikkelse som fondsbgrsvek-
selerer, ma benytte denne betegnelse. Andre ma heller ikke
benytte danske eller udenlandske betegnelser, der er egnet til
forveksling hermed.

ad 8 16. Bestemmelsen i stk. 1 svarer til nugaddende lovs 8 3, stk. 1, 1.
pkt.

Bestemmelsen i stk. 2 tilsigter at forebygge misbrug af betegnel-
ser, som kan forveksles med betegnelsen fondsbgrsvekselerer. Ifgdge nse
ringslov nr. 212 & 8. juni 1966 kan enhver, som opfylder de almindelige
nagingsretlige krav om indfadsret, bopad og myndighed, fa naaingsbrev
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som vekselerer. Ved vekselerervirksomhed forstas ifdge nagingslovens

§ 22, stk. 1, kab eller salg af vaadipapirer for fremmed regning, arbi-
trageforretninger og veksling af penge. Beskikkelse som fondsbarsvekse-
lerer indebager, at den pagaddende opfylder de kvalificerede krav, som
er opstillet i naavaaende lovudkast, herunder isear de ssalige sikkerheds-
krav til fondsbgrsvekselerernes gkonomiske forhold.

Ifdge 8 12 i udkastet til bekendtgerelsen kan findsbarsbestyrelsen
autorisere fuldmaagtige til pa fondsbgrsvekselerernes vegne og ansvar at
deltage i kursnoteringen, jfr. nugeddende lovs § 7. Udvalget har ikke an-
set det for forngdent at angive hvilke krav, der skal stilles til sadanne
fuldmaegtige, og det overlades sdledes til fondsbersbestyrelsen at undersg-
ge, om de ngdvendige kvalifikationer er til stede.

8§ 17. Vad handler bdde pa hovedbgrsen og pa efterbarsen skal
fondsbgrsvekselererne acceptere hinanden som kgber og sad-
ger. Fondsbgrsvekselererne er ansvarlige over for hinanden

for opfyldelsen af de forretninger, som de udfgrer pa barsen.

ad 8 17. Bestemmelsen svarer til nugaddende lovs 8§ 4, stk. 1, 1. pkt. , jfr.
vedtaggternes 8§ 14, stk. 2. Den omstaandighed, at en fondsbgarsvekselerer
ma acceptere en hvilken som helst anden fondsbgrsvekselerer som med-
kontrahent, er nadvendig, for at kursnoteringen kan fungere, og er bag-
grunden for, at der ma stilles saalige krav til fondsbgrsvekselerernes
kvalifikationer, og at lovpligtig forsikringsdaekning for handler pa bgrsen
er ngdvendig, jfr. bestemmelsen i lovudkastets 8 10, stk. 2, nr. 7. Fonds
barsvekselerernes foran side 27 beskrevne checksikringsordning tjener
som en yderligere sikkerhed.

8§ 17, 2. pkt. , indebager, a fondsbgrsvekselererne ved noteringen
optraeder som kommissionsa med det deraf fadgende selvstandige ansvar
for de indgdede forretninger.

8§ 18 Fondsbgrsvekselerere kan ved kursnoteringen udfere for-
retninger i kommission og for egen regning.

Sik. 2. En fondsbgrsvekselerer ma dog ikke udfare forretninger
for egen regning i aktier, i hvilke han har salgs- eller kgbs-
ordrer, som den pageddende dag er udfart eller kan forventes
udfart ved noteringen.

ad 8 18. Den nugaddende lovs § 4, stk. 1, 2. pkt. , bestemmer, at forret-
ninger i aktier under noteringen kun ma udferes kommissionsvis.

Dette forbud mod handdl i aktier for egen regning ved noteringen
blev indsat i 1919-loven og havde som baggrund ensket om at forhindre
uheldige transaktioner blandt vekselererne, som man havde vaget vidne
til i &rene far og under 1. verdenskrig. Modsat tidligere tiders vekselmaglere,
som kun kunne handle kommissionsvis, kunne vekselererne, som lasnge
far 1919-loven havde fé&et adgang til at deltage i kursnoteringen, jfr. for-
an side 14 handle sidvel kommissionsvis som for egen regning. Der kunne
derved opsta interessekonflikter mellem vekselererens egne forretninger
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pa bgrsen og de forretninger, som han udferte for en klient, f. eks. ved
spekulationsforretninger, hvor vekselereren f. eks. var interesseret i kurs-
stigning, medens klienten, hvis interesse kan skulle varetage, var inter-
esseret i et kursfald. Endvidere var der fare for misligheder ved afreg-
ning over for klienten, idet et handlet papir ofte blev afregnet til den for
klienten mindst gunstige kurs.

Man har i udvalget dregftet, hvorvidt man skulle bibeholde den nu-
gaddende formulering, idet der af vekselerernes repraesentanter i udvalget
er blevet anfert, at bestemmelsen fales for sneever og vanskeligger gen-
nemfarelse af fuldt legale transaktioner. Det e sdledes anfert, at i det
meget lille aktiemarked her i landet vil det ofte veae af betydning for
kursdannelsen, a vekselererne selv kommer med et oplagy ved at nsa/ne
en kgber- eller sadgerkurs, som kan danne udgangspunkt for at preve mar-
kedet, den samme opgave, som pa Londonbgrsen udfegres af "The jobbers’
og i New York af en lignende katagori af personer, der officielt er knyttet
til barsen. Denne opgave lgses vanskeligt, na&r der skal benyttes mellem-
mand, som muligt selv har ordrer at varetage.

Vekselererne har yderligere anfart, at forbudet i lovens 8§ 4 ogsa
afskaaer vekselererne fra at handle for egen regning i vaadipapirer, i
hvilke de ikke har ordrer, og hvor forbudet sdledes intet forma tjener.

Det e fra vekselerernes side endvidere anfert, at forbudet mod
a handle for egen regning i aktier ved noteringen ikke indeholder nogen
vaessentlig klientbeskyttelse, allerede fordi en vekselerer fuldt legalt kan
handle ved noteringen gennem en mellemmand. Kravet til vekselererens
professionelle etik varetages mere direkte og generelt ved bestemmelsen
i den nugaddende lovs 8 3, sidste stk., hvorefter enhver vekselerer, der
bliver medilem af fondsbersen, afgiver en erklaging pa tro og love om,

a han uegennyttigt vil opfylde de ham af hans kommittenter betroede hverv
hverv, jfr. den tilsvarende bestemmmelse i lovudkastets § 10, stk. 3.

Maod den nugaddende bestemmelse om, at forretninger i aktier un-
der noteringen kun ma udferes kommissionsvis, er endelig af vekselerer-
ne blevet anfart, at bestemmelsen ikke passer pa nutidens bersforhold.
Nar f. eks. institutionelle kabere af aktier gnsker at modtage samlede tilbud pa
aktier i stgrre poster, er det ngdvendigt, at en vekselerer samler aktier
sammen, fer tilbud kan afgives. Efter de nugsddende regler kan veksele-
reren kun skaffe sig disse aktier over noteringen ved brug af mellemmand,
hvilket virker besvaaligt og upraktisk. | denne forbindelse er neavnt, at
der i realiteten ofte ikke er stor forskel pd den situation, at en klient
anmoder vekselereren om at kabe for et bestemt belgb i et papir, og hvor
der altsa foreligger et kommissionsforhold, og det tilfadde, hvor klientens
ordrer lyder: "Kan De skaffe mig det eller det”, hvor der formelt ikke
foreligger noget kommissionsforhold, og hvor vekselereren derfor er &f-
skaret fra at kgbe under noteringen.

Udvaget har overvejet de anferte synspunkter, og har til brug
herfor fremskaffet oplysninger om de tilsvarende forhold i Sverige og Nor-
ge, hvis fondsbgrser som i Danmark, men i modsadning til det ovrige ud-
land, er auktionsbgrser, og hvor forholdene derfor bedre kan sammenlig-
nes med danske forhold.
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SVERIGE

Det fremgér & lov a 16. mg 1919 om fondskommissionsvirksom-
hed og fondsbgrsvirksomhed, 8§ 7 modsagningsvis og bemaaxkningerne her-
til, a der ikke findes forbud mod, a en fondskommissionaa ved siden af
kommissionsforretningerne handler for egen regning, idet man har ment,
at et forbud ville indebagre et alt for hardt indgreb i udviklingens gang,
altsd samme synspunkt som blev anlagt herhjemme ved behandlingen af
1919-loven.

Lovens 8 7 indeholder hjemmel til, at en fondskommissionaa kan
afgive en erklaring om, at han ikke vil udfgre handler for egen regning,
hverken direkte eller ved mellemmand. Erklaaingen skal ogsa indeholde
en bestemmelse om, at den pagaddende fraskriver sig ret til selvindtree
de. Erklagingen, der afgives over for tilsynet, og ikke kan tilbagekaldes,
far der er gdet mindst 3 &r fra dens afgivelse, indebager, at der stilles
mindre strenge krav til stgrrelsen af fondskommissionaaens egenkapital.

Bestemmelsen er begrundet deri, at man har ensket pa frivillig-
hedens grund at f& en gruppe rene magglere, som ma formodes at indebae
re mindre risiko for klienterne, og derved til gengedd komme til at sta
konkurrencemaessigt bedre. Bestemmelsen synes ikke at vage benyttet i

dag.

NORGE

Ifadlge &8 15 i lov a 14. august 1918 om fonds- og aktiemasglere
kan s&danne ikke drive handel for egen regning, hverken direkte eller in-
direkte. De ma ikke yde forskud eller 1an eller indgd kautionsforpligtel-
ser mod sikkerhed i vaardipapirer. Endvidere ma de ikke under nogen
form overtage ansvaret for, a tegning eller salg af vaadipapirer skal ha-
ve fundet sted inden for en vis tid eller til en vis mindstepris. Samme
bestemmelser gadder de hos maggleren ansatte funktionsaer.

Onsker en maggler at anbringe sine midler i vaadipapirer, eller
onsker han at ssdge sddanne, som har har erhvervet pa denne méade, el-
ler f. eks. ved arv, ma s&danne kab eller salg ske gennem anden maggler.

Sker handel i strid med disse bestemmelser, kan den, som magg-
leren har keght af eller solgt til, kreseve handelen omstadt og i givet fad
kreeve skadeserstatning.

Det bemagkes, a de norske regler ma ses pa baggrund &, at
der her er tale om egentlige masglere, der principielt er afskaret fra at
handle for egen regning.

Udvalget er af den opfattelse, a forbudet mod handel i aktier for
egen regning ved noteringen er for generelt formuleret og derved kommer
til at ramme situationer, hvor der ikke kan opsta fare for et modsad-
ningsforhold mellem vekselerer og klient. Der ber derfor vege adgang til
handel for egen regning i sddanne aktier, hvor vekselererne ikke har or-
drer at udfere for klienter ved noteringen, men udvalget mener, a man
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fortsat ber opretholde forbudet mod, at vekselerere handler for egen reg-
ning i de aktier, hvori de har ordrer at udfere ved noteringen.

Der er ingen begramsninger i vekselerernes adgang til a handle
obligationer for egen regning i nugaddende bestemmelser. Forslaget med-
forer ingen aandring heri.

819. Har en fondsbersvekselerer modtaget sivel kebs- som
salgsordrer i samme vaadipapir, kan han efterkomme kgbsor-
drerne ved levering af de vaadipapirer, ham har ordrer til at
sadge (kompensation), medmindre kommittenten har betinget,
at ordren skal udfgres ved noteringen pa fondsbersen. Udfares
modstéende ordrer ved kompensation, skal der afregnes til
samme kurs til keber og sadger.

Sk. 2. Fondsbgrsvekselerere ma kun udldne en kommittents
vagdipapirer til brug ved salg med henblik pa tilbagekeb til en
lavere kurs, sifremt kommittenten har givet sit samtykke der-
til ved a underskrive en erklaaring pa en af fondsbersbestyrel-
sen godkendt formular. Tilladelsen kan ikke gyldigt udstedes
for et laangere tidsrum end 3 maneder, men kan fornyes. Den
kan til enhver tid tilbagekalde s. Meddelelse om de stedfundne
udldns antal og hvert enkelts varighed skal af fondsbgarsvekse-
lereren sendes til kommittenten umiddelbart efter hvert kvar-
tals afslutning.

Sk. 3. SAg af lante vaardipapirer (blancosalg) ma ikke foreta-
ges af bankaktier eller af aktier i selskaber med en aktiekapi-
tal under 10 mill. kr. Har selskaber aktier med forskellige ret-
tigheder, gadder kapitalgraahsen for hver gruppe for sig. Fonds-
barsvekselerere ma heller ikke medvirke til sddanne blanco-
salg ved udldn af aktier.

Stk. 4. Anmeldelse og afmeldelse af de i stk. 2 omhandlede for-
retninger skal ske til fondsbersbestyrelsen. De naamere reg-
ler om de i neavagende paragraf omhandlede forretninger gi-
ves af fondsbgrsbestyrelsen.

ad § 19. Bestemmelsen i stk. 1 om kompensation af ordrer svarer til nu-
gaddende lovs 8 4, stk. 2, med hjemmel i hvilken der i nugaddende ved-
teegters 8 16 gives de regler, der skal fglges, hvis ordrer kompenseres.

Sk. 2 og 3 vedrgrer udldn af stykker og blancosalg i forbindelse
med gennemfearelse af baisseforretninger.

Sk. 4. Efter denne bestemmelse skal anmeldelse og afmeldelse
af de i paragraffens stk. 2 omhandlede forretninger ske til fondsbgrsbesty-
relsen, og det bestemmmes endvidere, at de naamere regler herom gives
af fondsbgrsbestyrel sen.

Et medlem (Backhaus) anser det for naturligt, at sddanne regler
optages i den bekendtgerelse, der skal ledsage loven pa samme méde som
andre regler, der er optaget i det udarbgdede forslag til bekendtgerelse.
Anmeldelse og afmeldelse af siddanne forretninger er et anliggende, der
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skal kontrolleres ikke af fondsbgrsbestyrelsen, men af fondsberstilsynet,
idet det naturligt ma vage tilsynet, som skal pa se, at sddanne forretnin-
ger, der indgdr i vekselerernes regnskaber, afvikles i overensstemmelse
med gaddende regler og indgdede aftaler. Der henvises i s henseende til
det af fondsberstilsynet den 4. december 1968 udfaadigede regulativ. om
regnskabsaflaaggelse og revision for fondsbgrsvekselerere, der i 8 6, 2. stk. ,
foreskriver, at oplysning om, hvor stor en del af den samlede beholdning
af egne vaadipapirer, der er anvendt til viderebeldning eller udlan, skal
afgives til fondsberstilsynet. Reglerne i det naevnte regulativ. ma oprethol-
des og viderefgres under en ny fondsberslov.

De gvrige medlemmer af udvalget er af den opfattelse, a fonds-
bgrsbestyrelsen har de bedste muligheder for at fgre kontrol med disse
forretninger og fastholder derfor den foresldede affattelse af 8§ 19, stk. 4.

Bestemmelserne om baisseforretninger og udldn indeholdes i nu-
gaddende lovs § 4, stk. 3, jfr. nugesddende vedtagters §§ 18, 19 og 21.

De fleste af de forretninger, der udferes pa fondsbersen foreta-
ges med henblik pA mere langsigtede investeringer. Ved siden af disse
forretninger foregdr der i begraanset omfang pa Kegbenhavns Fondsbers de
mere kortsigtede forretninger, som enten gar ud pa at kabe og senere at
sadge til en forventet hgjere kurs (hausse) eller ssdge og senere at kagbe
til forventet lavere kurs (baisse). S&danne forretninger er hensigtsmaessi-
ge, idet der herigennem vil kunne foregd en vis udjserning af kursbevae
gelsen.

Hausseforretninger er rent teknisk ukomplicerede, idet man kg
ber for senere salg, sdledes at de for forretningens gennemfarelse ned-
vendige aktier erhverves ved forretningens begyndelse. Ved baisseforret-
ninger MmaA baissisten derimod sadge for senere at tilbagekebe. Han laner
derfor de aktier, han skal sadge, og han tilbageleverer tilsvarende vaadi-
papirer pa et senere tidspunkt, nar han har tilbagekebt. Han vil sssdvan-
ligvis henvendc sig til en vekselerer, der laner ham vaadipapirerne, som
vekselereren har lant hos en af sine kunder, eller som vekselereren har
lant af en anden vekselerer. Salget af de lante vaadipapirer betegnes som
blancosalg, der er karakteristiske ved, at sadgeren ikke eger de solgte
papirer.

Baisseforretninger udfegres som tidligere neavnt pa en raskke bar-
ser. PA New York bgrs e baisseforretninger pa grundlag af udlan af ak-
tier omfattende. Disse sdkaldte "short-salg" udger efter foreliggende op-
lysninger 5-6 pct. af den samlede omsadning. Der er den begraansning i
baisseforretninger, at disse kun ma finde sted i et opadgdende marked.
Baisseforretninger betragtes som en normal bgrsforretning, som er hen-
sigtsmaessig af hensyn til den stabile kursdannelse og som modstykke til
haussen. Alle baisseforretninger skal anmeldes, og bgrsen fgrer statistik
over sddanne forretninger.

P& London-bgrsen var baisseforretninger forbudt i drene under
og efter krigen pa grund af de saalige forhold, men er i dag et normalt
led i bersens virksomhed. Baisseforretninger gennemferes pa grundlag af
udlan af stykker. Der e ikke her fra det offentliges side givet regler om
bai sseforretninger.

For bgrserne i Amsterdam, Stockholm og Oslo er der heller ikke
ke af det offentlige givet regler om baisseforretninger.
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P4 Kgbenhavns Fondsbgrs er aktieomssgningen af begraenset om-
fang, men udvalget er af den opfattelse, a muligheden for at gennemfare
baisseforretninger pa Kgbenhavns Fondsbers fortsat ber vage til stede, og-
sA med henblik pd eventuelt sendrede forhold i fremtiden med den mulige
gkonomiske integration i Europa Mean finder imidlertid, at der ber gen-
nemferes bedre kontrolforanstaltninger pa fondsbersen for udferelse af
baisseforretninger

Fondsbgrsens nugsddende vedtaegter indeholder i &8 19 bestemmel-
ser om anmeldelse til fondsbersens kontor af udldn af aktier S3danne ud-
1&n er som ovenfor anfert nadvendige for gennemferelse af baisseforret-
ninger, men der findes ikke bestemmelser, der sikrer, at fondsbersens
kontor f&r anmeldelse om afdutning pa baisseforretninger, altsid oplysnin-
ger om tilbagelevering af lante aktier, hvorfor fondsbersens ledelse ikke
i dag har mulighed for at kontrollere omfanget af baisseforretninger. Ud-
valgets flertal anser det for mindre hensigtsmeessigt i fondsbgrsens ved-
tegter at angive de detaljerede bestemmelser herom, som lettere vil kun-
ne udfaadiges af den kommende fondsbgarsbestyrelse, som med den fore-
sldede bredere sammenszgning giver tilstraekkelig sikkerhed for, at der
bliver fart en effektiv kontrol. Gennem den foresldede bemyndigelse til
fondsbgarsbestyrelsen vil denne kontrol kunne tilpasses de skiftende krav,
som den kommende udvikling vil medfgre. Udvalget finder dog anledning
til a fastszdte visse regler, herunder a udldn kun vil kunne ske mod
skriftligt samtykke af kommittenten. Endvidere bibeholdes bestemmelsen
om, at blancosalg ikke ma foretages af bankaktier eller af aktier i selska-
ber med en aktiekapital under 10 mill. kr. En tilsvarende bestemmelse fin-
des i nugsddende vedtaegters 8§ 21, idet dog belgbet pd 3 mill. kr. er for-
hgjet i forslaget under hensyn til det nugaddende prisniveau.

Det bemaarkes, at udtrykket "reporthus", som bl. a anvendes i
nugaddende vedtagters 88 18-19, er en betegnelse for vekselererfirmaer,
som efter anmeldelse til fondsbersbestyrelsen er berettiget til at formid-
le baisseforretninger. Alle fondsbersvekselerere er anmeldt som report-
huse, og da udtrykket i @vrigt ikke har nogen selvsteendig funktion, er det
ikke medtaget i lovudkastet.

Bestemmelsen i nugaddende lovs & 4, stk. 5, hvorefter medlem-
mer af fondsbersen ikke ma benytte agenter til at skaffe sig kunder, hav-
de saxlig betydning i tiden omkring 1. verdenskrig og ma i dag betragtes
som overflgdig. Det samme gadder bestemmelsen i nugaddende lovs § 10,
hvorefter kab og salg af aktiekuponer pa levering e ugyldig, safremt
retshandelen ikke tillige omfatter de pagaddende aktier. Tilsvarende be-
stemmelser er derfor ikke optaget i lovforslaget.

De i de nugaddende vedtaggters 8 17 indeholdte bestemmelser om
selvindtraade, der er svagt afvigende fra kommissionsloven, er ikke med-
taget i bekendtgerel sesudkastet, og bestemmelserne i lov nr. 243 af 8.
maj 1919 om kommission, handelsagentur og handelsrejsende gadder der-
for i sin helhed.



ad kapitel 5

8 2 Q. Handelsministeren udnsevner en tilsynsferende, der paser,
at fondsbarsvekselererne opfylder de i loven foreskrevne be-
tingelser med hensyn til egenkapital og sikringsordninger, jfr.
8§ 10, stk. 2, sammenholdt med § 12.

ad 8 20. Tilsynet med fondsbgrsvekselererne er omtalt foran side 20 ff.

Efter bestemmelsen er det den tilsynsferendes opgave at pdse, at
de sikkerhedsmaessige krav, der stilles til fondsbarsvekselererne i 8§ 10,
stk. 2, er opfyldt. Henvisningen til § 12 angiver, at den tilsynsfegrende,
hvis f. eks. en vekselerer ikke laangere er i besiddelse af en kapital af
den foreskrevne stgrrelse, skal underspge vekselererens forhold og i givet
fad indberette til handel sministeren.

§ 21. Fondsbgrsvekselerernes arsregnskaber skal revideres af

en statsautoriseret revisor og indsendes til den tilsynsfgrende.
Den tilsynsforende kan afkreeve fondsborsvekselererne de op-

lysninger, som skennes nadvendige for tilsynets gennemfgrel-
se.

Stk. 2. Undlader en fondsbgrsvekselerer at efterkomme den til-
synsfgrendes anmodning om oplysninger i henhold til stk. 1,
kan handelsministeren som tvangsmiddel pdlasgge ham daglige
eller ugentlige bgader.

Stk. 3. Den tilsynsferendes afgerelser kan indbringes for han-
delsministeren.

ad 8 21. Bestemmelsen i stk. 1 foreskriver statsautoriseret revision af
regnskaber og disses indsendelse til den tilsynsfgrende, som desuden kan
afkraeve fondsbgrsvekselererne andre oplysninger, som e nadvendige for
et effektivt tilsyn. | 8 29 i udkastet til bekendtgerelsen er der givet naa-
mere regler for tilsynets pligter i si henseende. Der henvises i @vrigt
til afsnittet foran om tilsynet.

Ifdge stk. 2 i lovudkastet kan oplysningerne fremtvinges ved dag-
lige eller ugentlige bagder. En tilsvarende bestemmelse findes i nugadden-
de lovs § 11.

Ifadge stk. 3 kan den tilsynsforendes afgerelser indbringes for han-
delsministeren. En tilsvarende bestemmelse findes ikke i den nugaddende
fondsberslov, men der har ikke vaget tvivli om, a den tilsynsferendes &f-
gorelser kan indbringes for handelsministeren i overensstemmelse med al-
mindelige forvaltningsretlige principper.

8§ 22. Udgifterne ved tilsynet afholdes af fondsbersvekselererne
efter regler givet af handelsministeren.

ad 8 22. Udgifterne ved tilsynet afholdes af fondsbarsvekselererne. Dette
er ogsA tilfaddet efter den nugaddende lovgivning, jfr. nugaddende lovs §



69

12, hvorefter udgifterne ved tilsynet dakkes ved hjadp af en afgift, der
pélasggges medlemmerne af fondsbersen i henhold til deres omssdning pa
barsen.

8 23. Den tilsynsfgrende med fondsbgrsvekselererne er beretti-
get til at overvame bestyrelsens mader, deltage i forhandlin-
gerne og fremsadte forslag til behandling.

ad 8 23. En tilsvarende bestemmmelse findes i nugaddende vedtesgters § 7,
hvorefter den af handelsministeren beskikkede tilsynsfgrende er berettiget
til at overvage fondsbgrsbestyrelsens mader, deltage i dens forhandlinger
og fremsadte forslag til behandling. Udvalget er af den opfattelse, at det
foresldede tilsyn med fondsbgrsvekselererne vil gere det hensigtsmaessigt
at lade den tilsynsfgrende overveae mgderne i fondsbgrsbestyrelsen for
derved at skabe forngden kontakt mellem den tilsynsfgrende og fondsbgrs-
bestyrelsen.

8§ 24. Handelsministeren giver regler for fondsbgrsens organisa-
tion og virksomhed, om betingelserne for vaadipapirernes opta-
gelse pa kurslisten, om den egenkapital og de sikkerhedsord-
ninger, som fondsbgrsvekselererne skal tilvejebringe, om fonds-
barsvekselerernes rettigheder og pligter i forbindelse med hand-
ler pa bgrsen samt om udevelsen af tilsynet med fondsbersvek-
selerere.

ad 8 24. Bestemmelsen bemyndiger handelsministeren til at give regler for
fondsbegrsens organisation og virksomhed, for fondsbarsvekselererne og
for tilsynet. Den tilsvarende bestemmelse i nugaddende lov findes i § 2,
stk. 1, hvorefter de naamere regler for fondsbgrsens organisation og for
udferelsen af forretningerne, derunder fremgangsméaden ved noteringen af
omsadnings-, sadger- og kgberkurser, fastsadtes i vedtagter, der udfaa-
diges af handelsministeren.

Ved at anfgre i 8 24, at handelsministeren giver regler om be-
tingelserne for veadipapirers optagelse pa kurslisten, har udvalget tilsig-
tet at skabe hjemmel for isser de oplysningsmeessige krav i bekendtgarel-
sesudkastets 8 13, som er videregdende end aktielovudkastets.

Medens de nugaddende vedtasgter bade indeholder lovens bestem-
melser og de bestemmelser, handelsministeren er bemyndiget til at give,
omfatter det af udvalget udarbegjdede forslag til bekendtgerelse alene de
bestemmelser, som handelsministeren er bemyndiget til at give.

De bestemmelser i forslaget til bekendtgerelse, som har direkte
relation til enkelte lovbestemmelser, er omtalt i bemagkningerne til dis-
se paragraffer. Herudover indeholder bekendtgerelsen en rakke bestem-
melser af teknisk art, issa kap. IV om kursnoteringen og kap. V om hand-
lers opfyldelse. Der er her i det store og hele tale om en gourfering af
bestemmelserne i nugsddende vedteegters 88 38-55.



ad kapitel 6

8 25. Overtradelse af 8 1 og & 16, stk. 2, straffes med baede,
medmindre strengere straf er forskyldt efter den @vrige lov-
givning.

Stk. 2. | forskrifter, der gives af handelsministeren i medfer
af denne lov, kan der fastssgttes straf af bgde for overtrasdel-
se af bestemmelser i forskrifterne.

ad 8 25. Bestemmelsens stk. 1 hjemler straf for overtraedelse af &8 1, hvor-
efter Kagbenhavns Fondsbgrs har eneret til at afholde bers med vaardipapi-
rer, samt for overtraadelse af 8§ 16, stk. 2, hvorefter fondsbersvekselere-
re er eneberettigede til at benytte denne betegnelse. | 8 30 i udkastet til
bekendtgerelsen er der foreskrevet straf for overtraedelse af 8 9, der for-
byder fondsbg@rsvekselerere at udfegre forretninger pa fondsbgrsen for funk-
tionaarer hos andre fondsbgrsvekselerere eller for fondsbgrsens og tilsy-
nets tjenestemsand, samt af 8§ 10, der forbyder fondsbersvekselerere at
stad i fast engageringsforhold til banker m. v. Bag forbudet i & 9 ligger
onsket om at forhindre uheldige afhaangighedsforhold. Bestemmelsen i § 10
har til formd at bevare fondsbersvekselererne som en gruppe personer,
som i deres virke pa bgrsen har si stor en grad af uafheangighed som
muligt, og issa forhindre, at andre end fondsbgrsvekselerere i realiteten
far adgang til noteringen ved at ansadte fondsbgrsvekselerere som funktio-
nagxer i deres virksomhed.

8 26. Loven traeder i kraft, nd&r handelsministeren bestemmer
det, dog senest 6 maneder efter dens stadfasstelse.

ad 8 26. Af hensyn til overgangsproblemerne vil det vaae hensigtsmasssigt,
at handelsministeren inden for den angivne frist pA 6 maneder kan bestem-
me, fra hvilken dato loven og bekendtgerelsen traeder i kraft.

8 27. Loven gadder ikke for Faagerne og Grgnland.

ad 8 27. Bestemmelsen er indsat, da lovforslaget alene vedrgrer forholde-
ne pa Kagbenhavns Fondsbers og de hertil knyttede fondsbgarsvekselerere.

8§ 28. Lov nr. 80 & 19. marts 1930 om afholdelse af fondsbars
ophesares. Anerkendelse som medlem af fondsbersen i henhold
til denne lov bevarer dog sin gyldighed og sidestilles med be-
skikkelse som. fondsbersvekselerer.

ad 8§ 28. Da lovudlastet omhandler fondsbgrsvekselerere, hvilken betegnelse
er ny, har man fundet det nadvendigt at angive det i og for sig selvfelge-
lige, at bestemmelserne ogsd omfatter den nuvagende kreds af noterings-
berettigede vekselerere, som har féet adgang til noteringen gennem deres
anerkendelse som medlem af fondsbersen.



Kapitd 1X
Bilag til betaankningen






Bilag 1

LOV
(Nr. 80-1930)

om

AFHOLDELSE AF FONDSBJRS

Christiansborg, den 19. Marts 1930.

Vi Christian den Tiende, af Guds Naade Konge til Danmark og Island, de
Venders og Goters, Hertug til Slesvig, Holsten, Stormarn, Ditmarsken,
Liauenborg og Oldenborg,

Gore vitterligt: Rigsdagen har vedtaget og Vi ved Vort Samtykke stadfse
stet fglgende Lov:

g1
Til Afholdelse af Bars, hvor der finder offentlig Omsadning Sted af
Obligationer, Aktier og lignende Vaadipapirer (Fondsbers), udkraeves Til-
ladelse af Ministeren for Handel og |ndustri.

g2

De naamere Regler for Fondsbgrsens Organisation og for Udfegrelsen
af Forretningerne, derunder Fremgangsmaaden ved Noteringen af Omssd-
nings-, Sadger- og Kgberkurser, fastsadtes i Vedtagter, der udfsadiges
af Ministeren for Handel og Industri under lagttagelse af Bestemmelserne
i denne Lov.

Bestyrelsen for Fondsbgrsen i Kgbenhavn skal, saa laange Fondsbar-
sen afholdes i den Grosserer-Societetet tilhgrende Barsbygning, bestaa af
en af Ministeren for Handel og Industri udneernt Formand samt 10 ulgnne-
de Medlemmer, hvoraf 3 vadges af Grosserer-Societetets Komité, 5 af
Fondsbgrsens Medlemmer (jfr. 8 3) og 2 af de Aktieselskaber, hvis Akti-
er er optaget til Notering paa Fondsbersen. Valget af sidstneevnte 7 Besty-
relsesmedlemmer foretages efter Regler fastsatte af Ministeren. De for-
nadne Belgb til Afholdelse af Udgifterne vedrgrende Fondsbersens Besty-
relse, derunder Honorar til Bestyrelsens Formand samt Udgifter til Med-
hjadp og Kontorhold, fastssdtes af Ministeren for Handel og Industri.

Paa Fondsbersen i Kagbenhavn skal der, saa vidt muligt daglig paa
Aarets Hverdage, sadtes Kursnotering for alle saadanne Vaadipapirer, om
hvis Vaadi i Handel og Vandel det er af Interesse for Offentligheden at
vage underrettet.

Afgearelse af Spgrgsmaal om Vaadipapirers Optagelse paa eller Ud-
slettelse af Kurslisten tradfes af Fondsbgrsens Bestyrelse, hvis Afgerelse
kan indankes for Ministeren for Handel og Industri, som derefter tradfer
endelig Bestemmelse.



83

Eneberettigede til at byde og udbyde paa Fondsbgrsen er de, der har
opnaaet Anerkendelse som Medlemmer af Fondsbgrsen. Denne Anerkendel-
se meddeles af Ministeren for Handel og Industri - for Kgbenhavns Fonds-
bgrs' Vedkommende efter indhentet Erklaaring fra Fondsbgrsens Bestyrel-
se - i det Omfang, som Hensynet til Omssgningens og Publikums Tarv ger
forngdent. For at opnaa Anerkendelse maa den paagsldende

a vage myndig,

b. have Indfadsret og i de sidste fem Aar have haft Bopad her i Lan-
det,

c. ikke vege ude af Raadighed over sit Bo,

d. ved paalidelige Vidnesbyrd godtgere at have fert en retskaffen Van-
del,

e. have mindst tre Aars Uddannelse i Vekselererforretning eller til-
svarende Bankvirksomhed,

f. stille et Depot af mindst 25. 000 Kr. , i sikre og let sadgelige Vaa-
dipapirer eller paa anden af Ministeren for Handel og Industri god-
kendt Maade, til Sikkerhed for Opfyldelsen af de ham i hans Egen-
skab af Medlem a Fondsbersen ifglge denne Lov og Fondsbersens
Vedtaggter paahvilende Forpligtelser,

0. have Naxingsadkomst som Vekselerer.

Ministeren for Handel og Industri kan tillade, at det under f. nsavnte
Depot for Fondsbgrsmedlemmer, der ikke er Deltagere i Terminsnotering,
nedsadtes indtil 10.000 Kr., ligesom Ministeren under saalige Forhold
kan tillade Afvigelse fra Fordringen om, at Personer, der ensker Aner-
kendelse som Medlem af Fondsbegrsen, i de sidste fem Aar skal have haft
Bopad her i Landet. Endelig kan Ministeren, for saa vidt angaar Anerken-
delse af Medlemmer af en Fondsbers udenfor Kgbenhavn, gere Undtagelse
fra de under e., f. og g naa/nte Regler.

For Anerkendelsen betaler Medlemmer af Fondsbersen i Kabenhavn til
Statskassen en Kendelse af 200 Kr., Medlemmer af en Fondsbers udenfor
Kagbenhavn 50 Kr.

Forinden Anerkendelsen meddeles, skal den paagaddende underskrive
en Forsikring paa Tro og Love om, a han uegennyttigt vil opfylde de ham
af hans Kommittenter betroede Hverv. Formen for denne Erklaaing fast-
segtes af Ministeren for Handel og Industri.

g 4.

Medlemmerne af Fondsbegrsen er ansvarlige for Opfyldelsen af de For-
retninger, som de udfgrer paa Fondsbgrsen. Forretninger i Aktier maa de
under Noteringen kun udfgre kommissionsvis.

Har e¢ Medlem af Fondsbgrsen modtaget saavel Kgbe- som Salgsor-
drer i samme Vaadipapir, kan han kompensere Ordrerne mod hinanden,
medmindre Kommittenten har betinget, at Ordren skal udfegres ved Note-
ringen paa Fondsbgrsen. Udfgres modstaaende Ordrer ved Kompensation,
skal der afregnes til samme Kurs til Kgber og Sadger efter Regler, der
fastsadttes i Fondsbgrsens Vedtaggter.

Medlemmer af Fondsbgrsen maa ikke under nogen Form udlaane de
for Kommittenten erhvervede Vaadipapirer, medmindre Kommittenten der-



til har givet sit Samtykke ved at underskrive en Erklaging i Overensstem-
melse med en af Ministeren for Handel og Industri autoriseret Formular,
og skriftlig Meddelelse om de stedfundne Udlaans Antal i hvert enkelts Va
righed tilstilles Kommittenten umiddelbart efter hvert Kvartals Afdutning.
Kommittentens Erklaaing skal udfeadiges paa ssalig Blanket og kan ikke
gyldig udstedes for et laengere Tidsrum end tre Maaneder, men kan for-
nyes. Den kan tilbagetages til enhver Tid i Overensstemmelse med de Reg-
ler, der derom fastsedtes i Fondsbgrsens Vedtaggter. Erklaaingen er
stempelfri.

Naar den i 8 9 omhandlede Termin-Ordning er gennemfert i et saa-
dant Omfang, som Ministeren for Handel og Industri maatte skenne pas-
sende for Kgbenhavns Fondsbears, kan Ministeren, saafremt Forholdene
maatte geore det onskeligt, for andre Papirer end de af neevnte Ordning
omfattede fastsadte, a Udlaan af Stykker kun kan finde Sted, naar Kom-
mittenten forud for hvert enkelt Udlaan har givet sit Samtykke hertil ved
at underskrive en Erklaging i Henhold til en af Ministeren autoriseret
Formular. For det af Tenninsnoteringen omfattede Papirer kan, uanset
foranstaaende Bestemmelser, Udlaan af Stykker finde Sted til Forlaengelse
af e ved den nsevnte Notering sket Salg, saafremt det paagaddende Med-
lem af Fondsbgrsen paa utvetydig Maade og under Former, som fastsad-
tes af Ministeren for Handel og Industri, har tilkendegivet, at hans For-
retning regelmeaessigt virker som Reporthus.

Det er ikke tilladt Medlemmer af Fondsbgrsen at benytte Agenter til
a skaffe sig Kunder.

Det medlem af Fondsbgrsen, der overtreader Bestemmelserne i denne
Paragraf, straffes, for saa vidt Handlingen ikke efter Lovgivningens al-
mindelige Regler medforer hgjere Straf, med Bader fra 100 Kr. til
10. 000 kr. Bgaderne tilfalder Statskassen.

Bestemmelserne i 2det, 3die, 4de og 6te Stykke samt efter Bestem-
melse af Ministeren for Handel og Industri de sig dertil knyttende For-
skrifter i Fondsbgrsvedtagterne finder tilsvarende Anvendelse paa enhver,
der uden at vaae Medlem af Fondsbersen driver Naging som Vekselerer,
medmindre den paagaddende Virksomhed omfattes af Lov af 4. Oktober
1919 om Banker.

8§5.

Det paahviler Medlemmerne af Fondsbgrsen foruden de i Lov Nr. 93
af 10. Mg 1912 neevnte Forretningsbgger at fare en Protokol, hvori enhveg
af dem paa Fondsbgrsen afsluttet Handel, derunder Kompensationsforret-
ninger, skal indfagres tillige med en Angivelse af Kommittentens Navn og
Adresse.

8 6.

For de a e Medlem af Fondsbgrsen afsluttede Keb og Sag af Vaadi
papirer tilkommer der ham af Kommittenten Provision efter Regler, der
fastsadtes i Fondsbgrsens Vedtaggter. Denne maa for Obligationer, for
hvilke der paa Fondsbgrsen noteres Kurs, ikke overstige 1 pro mille &af
Kursvaadien, dog at Mindsteprovisionen andrager 50 O.



87.

Ethvert Medlem af Fondsbersen kan faa autoriseret Fuldmaagtige til
paa hans Vegne og Ansvar at made paa Fondsbgrsen og udfere hans For-
retninger. Fuldmaegtige skal opfylde de i 8§ 3 a -d. naevnte Betingelser.

Autorisation meddeles af Fondsbgrsens Bestyrelse.

88

Hvis et Medlem af Fondsbgrsen i vaesentlig Grad tilsidessgtter de ham
ifalge denne Lov eller de for Fondsbgrsen fastsatte Vedtasgter paahvilende
Pligter, kan Ministeren for Handel og Industri midlertidigt eller for sted-
se fratage ham Anerkendelsen som Medlem.

Kommer et Medlem af Fondsbersen under Konkurs, standser han sine
Betalinger, eller opfylder han ikke lsengere Betingelserne i § 3 a, b. og
f., skal Anerkendelsen fratages ham af Ministeren for Handel og Industri.

Findes e¢ Medlem af Fondsbgrsen ved Dom skyldig i en i den offentli-
ge Mening vanaaende Handling, skal Retten til Virksomhed som Medlem &af
Fondsbgrsen ved samme Dom frakendes ham. Har e Medlem af Fondsbear-
sen gjort sig skyldig i det i Straffelovens 8 253 omhandlede Forhold, bli-
ver, selv om Strafansvar imod ham i Medfar af samme Lovs § 254 maat-
te bortfalde, Retten til Virksomhed som Medlem af Fondsbgrsen ved Dom
at frakende ham enten under den mod ham anlagte Straffesag eller, hvis
en saadan ikke maatte vage anlagt, under en ssalig i dette Jjemed ifglge
Bestemmelse af Ministeren for Handel og Industri rejst Straffesag. De paa-
gaddende Straffesager behandles som Sager angaaende Fortabelse af Em-
bede eller Bestilling.

Kommer et Medlem af Fondsbgrsen under Tiltale for en i den offent-
lige Mening vanagende Handling, kan Anerkendelsen midlertidig fratages
ham af Ministeren for Handel og Industri.

g0.

For Keb og Salg af Vaadipapirer, som skal leveres og afregnes til en
senere Tid, paahviler det efter derom af Ministeren for Handel og Industri
efter Samraad med Fondsbgrsens Bestyrelse truffen Bestemmelse Bestyrel-
sen at foranstalte Kursnotering paa Kgbenhavns Fondsbers. De ved denne
Notering afsluttede Forretninger skal afvikles til de Tider (Terminer) og
paa saadan Maade, som fastsegtes i Fondsbgrsens V edtaggter.

Ministeren for Handel og Industri kan efter Samraad med Fondsbor-
sens Bestyrelse atter ophseve de i Henhold til 1ste Stykke trufne Bestem-
melser.

8§ 10.
Kgb og Sadg af Aktiekuponer paa Levering til senere Tid er ugyldigt,
saafremt Retshandelen ikke tillige omfatter de paagaddende Aktier.

§11.

Ministeren for Handel og Industri beskikker en tilsynsfegrende til at
paase Overholdelsen af de for Udfearelsen af Forretningerne paa Fondsber-
sen givne Bestemmelser og Opfyldelsen af de Pligter, der ifalge denne
Lov paahviler Medlemmerne af Fondsbgrsen og de i 8 4, sidste Stykke,
naa/nte Vekselerere.



5

De neermere Regler for Udgvelsen af Tilsynet fastsegttes i Fondsbar-
sens Vedtaggter. De forngdne Belgb til den tilsynsfgrendes Honorar samt
til Medhjaedp og Kontorhold bevilges paa Finansloven.

Saavel Fondsbgrsens Medlemmer som enhver anden, der driver Nee
ring som Vekselerer, er pligtig at meddele alle for Tilsynet forngdne Op-
lysninger, derunder Fremleeggelse af Forretningsbgger og Dokumenter.
Hvis nogen undlader at efterkomme et saaledes fremsat Forlangende, kan
Ministeren for Handel og Industri paalasgge ham under en daglig Mulkt,
der tilfalder Statskassen, at fremkomme med de begaerede Oplysninger.
De saaledes paalagte Bgder kan inddrives ved Udpantning.

§ 12.

De med Fondsbgrsens Holdelse og det forngdne Tilsyn hermed forbund-
ne Udgifter dakkes i Henhold til derom af Ministeren for Handel og Indu-
stri i Fondsbgrsens Vedtsggter fastsatte Regler saaledes, at indtil 1/4 af
de med Fondsbgrsens Holdelse forbundne Udgifter dakkes ved Hjadp af en
af Fondsbgrsens Bestyrelse opkraevet Noteringsafgift for Selskaber, hvis
Aktier noteres paa Bgrsen, medens de gvrige Udgifter, derunder Udgifter-
ne til Tilsynet, dakkes ved Hjedp af en af Medlemmerne af Fondsbgrsen
i Forhold til deres ved Noteringen paa Bgrsen gjorte Omsagning paalagt
Afgift.

Samtlige Afgifter kan inddrives ved Udpantning.

§ 13.
Samtidig med denne Lovs lkrafttreeden ophaeves Lov Nr. 540 af 4. Ok-
tober 1919 med Andringer af 30. Juni 1922
Hvorefter alle vedkommende sig have at rette.
Givet paa Christiansborg, den 19. Marts 1930.
Under Vor Kongelige Haand og Segl.
Christian R.

L.S)

C.N. Hauge.



Bilag la

LOV

(Nr. 492 — 19. december 1951)

om

aendringer i lov nr. 80 af 19. marts 1930 om afholdelse
af fondsbars.

Vi Frederik den Niende, af Guds Nade Konge til Danmark, de Venders og Goters,
Hertug til Slesvig, Holsten, Stormarn, Ditmarsken, Lauenborg og Oldenborg,
Gar vitterligt: Rigsdagen har vedtaget og Vi ved Vort samtykke stadfaestet felgendelov:

I 86ilovnr. 80 a 19. marts 1930 om afholddse af fondsbers foretages fdgende
andringer:

»1 pro mille" aadrestil: ,,114 pro mille", og ,,50 @." andrestil: ,,1 kr.
Hvorefter ale vedkommende sig har at rette.

Givet pa Chrigiansborg slot, den 19. december 1951.
Under Vor Kongelige Hand og Segl.

Frederik R.
L.S)

Aage L. Rytter.



Bilag 1b

Lov nr. 353 af 27. december 1958.

Lov om andringer i fondsbardoven.

VI FREDERIK DEN NIENDE, af Guds Néde Konge til Danmark, de Venders og Goters,
Hertug til Sesvig, Holsten, Stormarn, Ditmarsken, Lauenborg og Oldenborg, ger vitterligt:
Folketinget har vedtaget og Vi ved Vort samtykke stadfaestet felgende lov:

8§ 1. | lov nr. 80 & 19. marts 1930 om § 2. De ved denne lovs ikrafttrasden
afholdelse af fondshers foretages fagende anerkendte mediemmer af fondsbarsen, der

andringer: agter at fortsedte deres virksomhed, skal
1) 183, stk. 1, litraf, andres, 25 000kr." inden en maned efter lovens ikrafttraden

til: ,, 75 000 kr." forhgje deresi henhold til de hidtil gaddende

2) | 8§ 3, stk. 2, amdres ,10000 kr." til: bestemmelser stillede depoter til 75 000 kr.
»30000 kr."

3) | 8§ 12, stk. 1, andres ,, ¥4 til: ,,15".
Givet p& Amalienborg, den 27. december 1958.
Under Vor Kongelige Hand og Segl.
FREDERIK R.
Kjeld Philip.






Bilag 2

Handelsministeriets bekendtgarelse nr. 139 af 25. april1959.

Bekendtgarelse om vedtasgter for Kagbenhavns Fondsbers.

| henhold til § 2 i fondsbersloven af 19.
marts 1930, jfr. lov nr. 492 af 19. decem-
ber 1951 og lov nr. 353 af 27. december
1958, har handelsministeren udfeardiget fd-
gende vedtagter for Kgbenhavns Fonds-
bars.

Fondsbgarsens bestyrelse.

§ 1. Bestyrelsen for Kgbenhavns Fonds-
bers bestdr af en af handelsministeren ud-
pavnt formand og ti medlemmer. Af disse
vadges halvdelen af og blandt fondsbgrsens
medlemmer efter de i § 5 fastsatte regler,
tre vedges af Grosserer-Societetets Komité
og to vadges efter regler fastsatte af mini-
steren af de aktieselskaber, hvis aktier er
optaget til notering pa fondsbersen. Des-
uden vadger fondsbarsens medlemmer fem
stedfortredere, Grosserer-Societetets Komité
tre og de noterede aktieselskaber to stedfor-
traedere.

Formanden for fondsbgrsbestyrelsen oppe-
bagrer ordentligvis et arligt honorar, hvis
storrelse fastsedtes af handelsministeren.
De gvrige medlemmer af bestyrelsen er
ulgnnede.

§ 2. | tilfedde af formandens forfald
tredffer handelsministeren bestemmelse om
konstitution af en stedfortrasder.

§ 3. Valgene af bestyrelsens medlemmer
gedder for et &. Valgperioden er kalender-
aret. Valg for det felgende ar foregdr i hvert
ars december maned.

8 4. Hovis et valgt bestyrelsesmedlem op-
hgrer at have sade i bestyrelsen inden en
valgperiodes udlgb, indtresder for den til-
bagevaxende del af perioden en stedfor-
treder efter raikkefgige i den ledige plads.

Et bestyrelsesmedlem valgt af fonds
barsens medlemmer udtraader af bestyrelsen,
hvis han ophgrer at veare medlem af fonds-
barsen.

§ 5. Fondsbgrsens medlemmer foretager
valg til bestyrelsen i en valgforsamling,
hvortil bestyrelsens formand med otte dages
varsel ved anbefalet brev indkalder samt-
lige medlemmer. Valget ledes af bestyrelsens
formand og foregdr sdledes, at der farst
vadges fem bestyrelsesmedlemmer og der-
efter fem stedfortredere.

Valgbar er ethvert medlem af fonds
barsen.

Valgene sker ved skriftlig afstemning.
Stemmesedlerne behgver ikke at under-
skrives. Stemmesedlierne afgives af mediem-
merne personlig til bestyrelsens formand.
Hvis et medlem er forhindret i at komme
til stede, kan dog stemme for ham afgives
ved et andet medlem, hvem han ved skrift-
lig fuldmagt dertil bemyndiger. En stemme-
seddel kan indeholde faare end fem navne,
men er ugyldig, hvis den indeholder flere
end fem.

De fem kandidater inden for hver gruppe,
der har opndet det hgjeste stemmetal,
er valgt i denved stemmetallet givne orden.
Ved stemmelighed ger lodtrakning ud-
slaget. Udfaldet af afstemningen meddeles
forsamlingen ved valghandlingens slutning.



Indberetning om valget sker derefter til
handel sministeren.

Den ved et valgs afholdelse vaaende be-
styrelse afger ale spergsmd om valgets
gyldighed.

8 6. Fondsbarsbestyrelsen har, under
handel sministerens overtilsyn og under iagt-
tagelse af de i fondsbars loven af 19. marts
1930 med senere andringer og i fondsbar-
sens vedtaggter indeholdte bestemmelser, at
foresta fondsbgrsens ledelse. Bestyrelsen dra- |
ger omsorg for fondsbersens afholdelse, ord-
ner og tilser kursnoteringen, tredffer beslut-
ning om vaadipapirers optagelse pa dler
udslettelse af kurslisten, og afgiver erklee
ring til handelsministeren over andragen-
der om anerkendelse som mediem af fonds-
barsen.

§ 7, Den af handelsministeren beskikkede
tilsynsfgrende er berettiget til at overveae
bestyrelsens meder, deltage i dens for-
handlinger og fremsedte fordag til behand-
ling.

Om tid og sted for mgders afholdelse
gives der den tilsynsfarende meddelelse af
bestyrelsens formand.

§ 8. Bestyrelsen holder made, nar for-
manden finder det fornadent, eller det skrift-
ligt forlanges af tre af bestyrelsens med-
lemmer eller af den tilsynsfgrende. For at
gyldig beslutning kan tages, kraaves tilstede-
vagelse af formanden og mindst seks med-
lemmer, af hvilke tre reprassenterer fonds-
bursens medlemmer, tre Grosserer-Societe-
tets Komité og/dler de noterede selskaber.

Over bestyrelsens forhandlinger skal der
fares en protokol, hvori de tagne beslut-
ninger indfgres med angivelse af stemmetal
og, pa et medlems forlangende, med an-
givelse af navnene. Protokollen underskrives
af formanden.

Et medlem af bestyrelsen kan ikke deltage
i behandlingen af en sag, i hvis afgerelse
han personlig eller hans firma er interesseret.
Hvorvidt en sag er af den beskaffenhed,
at et medlem ber vige sit ssade, afgares af
formanden eller, hvis begering derom frem-
sadtes, ved afstemning; denne afstemning
bar, hvis noget mediem ytrer gnske derom,
vaae hemmelig.

Bestyrelsen bestemmer i gvrigt selv sin
forretningsorden.

§ 9. Bestyrelsen kan antage fornaden
medhjadp. Antagelse og afskedigelse af
ledere ved kursnoteringen (jfr. 8 42) ska
godkendes af handelsministeren. | tilfadde.
af en leders forfadd kan bestyrelsen midler-
tidig antage en stedfortraeder.

§ 10. De forngdne belgb til afholdelse
af udgifterne vedrgrende bestyrelsen af
fondsbarsen fastsedtes af handel sministeren,
efter at der er gjort indstilling derom fra
fondsbarshestyrelsen.

Fondsbgrsens medlemmer.

811. For atblive medlem af fondshorsen
kraeves anerkendelse af handelsministeren.

Ansggning om anerkendelse som mediem
af fondsbgrsen indgives til fondsbarsbesty-
relsen, der med sin erklaging fremsender
ansggningen til handelsministeriet. For at
opna anerkendelse ma den pagad dende:

a. vege myndig,

b. have indfadsret og som regel i de sidste
fem &r have haft bopad her i landet,

c. ikke vaae ude af radighed over sit bo,

d. have mindst tre ars uddannelse i vekse-
lererforretning eller tilsvarende bank-
virksomhed,

e. dtille et depot af mindst 75 000 kr., i
sikre og let sadgelige veardipapirer eler
pa anden af handelsministeren godkendt
made, til sikkerhed for opfyldelsen af de
ham i hans egenskab af medlem af fonds-
barsen ifelge fondBbardoven og fonds-
barsens vedtaggter (derunder i ssadeles-
hed vedtaegternes § 14) padhvilende for-
pligtelser. For fondsbarsmedlemmer, der
ikke er deltagere i terminsnotering eler
anmeldt til fondsbersbestyrelsen som
reporthus, kan depotet dog, for sa vidt
handelsministeren efter omstendighe-
derne métte tillade dette, nedsagtes ind-
til 30 000 kr.,

f. have naxingsadkomst som vekselerer.

Anerkendelsen kan dog nasgtes under de i
§ 78, stk. 2 i straffeloven, jfr. lov nr. 286 af
18. juni 1951, naevnte omsteandigheder.

For anerkendelsen oetales til statskassen
en kendelse af 200 kr.

Forinden anerkendelsen meddeles, skal
den pagaddende underskrive en forsikring
pa tro og love om, at han uegennyttigt vil
opfylde de ham af hans kommittenter
betroede hverv og i det hele holde sig de i



fondsbarsloven og fondsbgrsens vedtsggter
indeholdte bestemmelser efterrettelig.

§ 12. Medlemmernes navne med ved-
fgidse af firma bekendtgares mindst en gang
hvert halvér af fondsbgrsbestyrelsen. T be-
kendtgarelsen anferes, hvilke firmaer der
er anmeldt som reporthuse. Disse skal pa
deres forretningspapir og ved opslag i deres
forretningslokaler tydeligt angive, at de
driver virksomhed som reportimse.

§ 13. Ethvert medlem af fondsbarsen kan
fa autoriseret en eller flere i hans tjeneste
stdende fuldmamgtige til pa hans vegne og
ansvar at mode pa fondsbersen og udfere
hans forretninger.

Autorisationen meddeles af fondsbors-
bestyrelsen ved dennes formand.

For at opna autorisation ma den pagel-
dende:

a. vaae myndig,

h. have indfgdsret og i de sidste fem &r
have haft bopad her i landet,

c. ikke vaae ude af rédighed over sit bo,

Fra fordringen om bopad her i landet i de
sidste fem & kan afvigelse tilstedes under
salige forhold, navnlig nér ophold i udlandet
har fundet sted for at opnd uddannelse ved
arbejde i udenlandsk bank, bankier- eller
vekselererforretning.

§ 14. Fondsbgrsens medlemmer er ene-
berettigede til at byde og udbyde pa fonds-
barsen.

Ved bud og udbud savel ved kursnotc-
ringen som pa efterbarsen (jffr. § 40) er
medlemmerne af fondsborsen pligtige til
uden indvending gensidig at acceptere hin-
anden som keber og sadger, ligesom de er
ansvarlige over for hinanden for opfyldelsen
af de forretninger, som de udfarer pa fonds-
barsen.

§ 15. Et medlem af fondsbarsen ma ved
kursnoteringen, vaae sig den ordinage eller
den ekstraordinaae, kun udfgre forretninger
i aktier kommissionsvis,

§ 16. Har et fondsbgrsmedlem modtaget
savel kegbe- som salgsordrer i et veardipapir,
der er optaget pa fondsbarsens kursliste, kan
han kompensere ordrerne mod hinanden.
Kompensation er dog udelukket, hvis kom-
mittenten har betinget, at ordren skal ud-
feres ved kursnoteringen, eller der ved

noteringen den pagaddende dag hverken er
blevet noteret omsagnings- eler slutkurser

Nar kompensation finder sted, ska der
i dle tilfaedde afregnes til samme kurs til
kgber og sadger, og sdledes a kompen-
sationskursen fastsagtes inden for de note-
rede omsmtningskurser — eller hvis aene
slutkurser er noteret inden for disse — under
hensyntagen til samtlige foreliggende for-
hold.

Kompensation af kgbe- og salgsordrer i
papirer, der ikke er optagne pa fonds
barsens kursliste, kan kun finde sted med
kommittenternes samtykke.

Bestemmelserne i denne paragraf finder
tilsvarende anvendelse pa enhver, der Vidn
a veme medlem af fondsbarsen driver
naging som vekselerer, medmindre den pa-
gaddendes virksomhed omfattes af bank-
loven.

8 17. Hvis et medlem af fondsbersen
uden for noteringen udfgrer en modtagen
kebe- eler salgsordre sdledes, at han sdv
eler et konsortium, hvori han er deltager,
indtraeder som sadger eler kgber, skal dette
i opgerelsen til kommittenten udtrykkelig
anferes. | intet tilfadde ma selvindtraaden
finde sted sdledes, at fondsbersmedlemmet
enten salv dler som deltager i et konsortium
derved optrasder som spekulant imod kom-
mittenten. Kommittenten er ikke forpligtet
til at godkende en ved selvindtrasden sted-
funden udferelse af en kabe- eller salgsordre,
medmindre han forud for det enkelte til-
fadde har samtykket deri og angivet den
kurs, inden for hvilken han vil vaare bunden.
Har kommittenten ikke forud givet sidant
samtykke, og han agter at rejse indsigelse,
ma denne fremsadtes uden ugrundet op-
hold, efter at opgerelse er kommet ham i
hande.

For forretninger, der udfgres ved selv-
indtraeden, ma fondshegrsens medlemmer
ikke beregne sig provision.

Bestemmelserne i denne paragraf finder
tilsvarende anvendelse pa enhver, der uden
at vaare medlem af fondsbersen driver naging
som vekselerer, med mindre den pagad dende
virksomhed omfattes af bankloven.

§ 18. Et medlem af fondsbersen ma ikke
under nogen form udldne de for en kom-
mittent erhvervede vaadipapirer, med-
mindre han har anmeldt til fondsbersbestv-



reisen, at han agter at drive forretning som
reporthus, jfr. 88 12, 19 og 21. For at sadant
udlan kan ske, kraeves yderligere, at kom-
mittenten dertil har givet sit skriftlige
samtykke. Dette samtykke skal vaze for-
synet med dato for udstedelsen og veae
udfaadiget pa blanket i overensstemmelse
med de som bilag til nearvaarende vedtsgyter
aftrykte formularer, af hvilke formular A
benyttes ved vaadipapirers erhvervelse,
medens formular B benyttes i forbindelse
med kormmitten tens anerkendelse af konto-
kuraut,

En udlanstilladelse er i intet tilfadde
gyldig udover tre maneder fra udstedelses-
dagen. @nskes bemyndigelsen forlaaget,
ma ny udlanstilladelse udstedes. Kommit-
tenten kan pa et hvilket som helst tidspunkt
tilbagekalde tilladelsen, n&r han samtidig
tilbyder at indfri det 1an, der matte vaae
ham ydet pa papirerne, €dler forlange
papirerne solgte. Dog kan kommittenten
ikke tilbagekalde udlanstilladelsen, nar der
herom er truffet skriftig overenskomst,
sdedes at der er tillagt ham et saligt
vederlag for afkald pa opsigelsesretten.

Tilbagekalder kommittenten en udléns-
tilladelse, idet han samtidig tilbyder at
indfri det ham pa papirerne ydede lan,
skal det pigeldende fondsbgrsmediem, hvis
tilbagekaldelse er sket en bgrsdag senest
kl. 11, stille den udlante post papirer til
kommittentens radighed den naeste bgrsdag
inden kl. 13. Sker tilbagekaldelsen en bers-
dag efter kl. 11, forlanges fristen en dag,
altsd til nwstnmsie bersdag inden kl. 13
En tilbagekaldelse, der finder sted p& en
dag, der ikke er bgrsdag, anses som sket pa
Jer. neamest falgende borsdag inden ki, 11.
Sker tilbagckaldelse | forbindelse med be-
gaging fra kommittenten om papirernes
salg, skal salget udfares i overensstemmelse
med kommittentens ordre.

Skriftig meddelelse om de stedfundne
udlans antal og hvert enkelts varighed skal
tilstilles kommittenten umiddelbart efter
hvert kvartals afslutning.

Et fondsbarsmedlem kan, sifremt ikke
anden aftale er truffen, til enhver tid bringe
udlansforhoidet over for kommittenten til
ophar ved med dags varsel at tilbagelevere
den udlante post papirer.

Bestemmelserne i denne paragrafs 1.
stykke, 2. og 3. punktum, samt paragraffens

2.-5. stykke finder tilsvarende anvendelse
p& enhver, der uden at vawe medlem af
fondsbarsen driver naaing som vekselerer,
medmindre den pégaddendes virksomhed
omfattes af bankloven.

§ 19. Alene de til fondsbarsbestyrelsen
som reporthuse anmeldte fondsbersmed-
lemmer ma foretage blancosalg pa kasse-
barsen, jfr. 88 12, 18, 19 og 21. Det pahviler
vedkommende fondsbgrsmediemmer at lade
forretningen indfare i en a fondsbors-
bestyrelsens formand dertil autoriseret pro-
tokol, samt ufortgvet pa en dertil autoriseret
blanket til fondsbarsens terminskontor at
anmelde den foretagne forretning som et
sdg pa levering. Anmeldelsen skal inde-
holde:

1. det handlede veardipapirs navn;

2. de Kkurser, hvortil handel har fandet sted;

3. stykkeantal (henholdsvis belgbet) af det
handlede vaerdipapir,

4. sadgerens navn og navnet pa det firma,
hos hvem han har lant stykker til for-
retningens afvikling, pa kassebersen;

5. forretningens dato.

Ved udldn af stykker til afvikling af for-
retninger pa kassebgrsen pahviler det ved-
kommende fondsborsmediemmer, der fore-
tager udlanet, ufortgvet at anmelde dette
pa en dertil autoriseret bianket til fonds-
barsens terminskontor. Anmeldelsen ska
indeholde:

det udlante vaadipapirs navn;
stykkeantal (henholdsvis belgbet) af det
udlante v ardipapir;

|&nerens og udlanerens navn;

udlanets dato.

Fondsbgrsens medlem nier er pligtige til
indbyrdes at foretage regulering af udlén
af aktier (stykker) medio og ultimo hver
maned uden hensyn til, om dler hvilken
kursdifference der da matte foreligge. Sam-
tidig sendes der vedkommende kommitten-
ter nota angdende reguleringen. Regulerin-
gen sker efter en kurs, fastsat af en &f
fondsbarsbestyrelsen blandt fondsbarsens
medlemmer for 1 & ad gangen valgt
noteringskomité (med suppleanter) i for-
bindelse med den tilsynsfarende. De sdledes
fastsatte kurser opslas pa bersen pa de af
noteringskomiteen bestemte dage, hvorom
bekendtgarelse finder sted forud for hvert
kalenderar.

AW NP



Ethvert fondsbgrsmediem er desuden til
enhver tid berettiget til at forlange regule-
ring, nar der foreligger en difference pa
5 pet. eller derover mellem udlanskursen og
sidst noterede sadgerklirs. | tilfadde, hvor
notering i lamgere tid ikke har fundet sted,
men bevislig omsagning er sket til betydelig
lavere, henholdsvis hgjere kurs end sidst
noterede sadgerkurs, eler i lignende tvivls-
tilfadde, vil spgrgsmdlet om regulerings-
kursens rette stagrrelse kunne indgives til
endelig afgarelse af ovennaa/nte noterings-
komité.

Endelig kan et fondshgrsmediem, der har
udlant vaerdipapirer til et andet fondsbars-
medlem, safremt ikke anden aftale er truffen,
kreeve tilbagelevering af papirerne siledes,
at |antageren, hvis opsigelse sker en bgrsdag
senest kl. 12, er forpligtet til at levere
papirerne nasste barsdag inden kl. 12. Finder
opsigelse sted efter kl. 12, betragtes den som
sket den péfalgende bersdag inden kl. 12.

Safremt et fondsbarsmedlein indstiller
sine betalinger, er de gvrige fondsbarsmed-
lemmer berettigede til uder videre varsel
at likvidere samtlige med medlemmet o
bende laneforretninger for dennes regning
og risiko ved kgb, henholdsvis salg af ved-
kommende papirer. Safremt han ikke ret-
tidigt betaler den ham afkraavede difference,
henholdsvis leverer stykkerne, er medkon-
trahenten berettiget til den folgende bers-
dag pa tilsvarende méde at likvidere samt-
lige med medlemmet Igbonde laneforret-
ninger.

8 286. Fondsbgrsens medlemmer skal for
de af dem kommissionsvis udfarte kab €eler
salg beregne provision efter fslgende regler:

a af obligaticner, danske og udenlandske,
for hvilke der noteres kurs pa fonds-
barsen, 115 pro mille af kebesummen,
dog at mindstepro vison en udger 1 kr.;

b. af obligationer, danske og udenlandske,
for hvilke der ikke noteres kurs p4 fonds-
bersen, 14 pct. af kebesummen; mindste-
pro visionen udger 14 pct. af nominal-
belgbet, dog mindst 1 kr. for danske
obligationer og 2 kr. for udenlandske
obligationer;

c. af danske aktier, for hvilke der noteres
kurs pa fondshersen, 1, pot. ar kebe-
summen eller, hvis kursen er under pari,

af nominalbelgbet, dog at mindstepro Vi-
sionen udger 2 kr.;

d. af danske aktier, for hvilke der ikke
noteres kurs pa fondsbersen, 1 pct. af
kgbesummen; mindstepro visionen udger
1 pct. af wvominalbelebet, dog mindst
2 kr.;

e. af udenlandske aktier, 1 pct. af kebe-
summen; mindsteprovisionen udger |
pct. a nominalbelgbet, dog mindst
5 kr.;

f. for kab og salg af tegningsret i danske
selskaber, ¥4 pct. af kabesummen, dog
mindst ¥, pct. af moderaktiernes nomai-
nalbelgb; provisionen kan ikke overstige
in o kegbesummen, men udger dog
mindst 2 kr. Samme regler gadder for
kagb og salg af tegningsret i udenlandske
selskaber, dog at mmdsteprovisionen
udger 5 kr.;

g. for kegb og salg & garantibeviser i danske
selskaber eler foreninger, %, pet. af
kagbesummen, dog mindst y, _pct. af
nomina belgbet; provisionen kan ikie
overstige 14 af kabesummen, men udger
dog mindst 2 kr, Tilsvarende regler
gadder for kegb og salg af garantibeviser
i udenlandske selskaber, dog &t mindste-
provisionen udger 5 kr.

Udover provision kan der beregnes ds:k
ning for afholdte udgifter.

Obligationer, som ifglge prospekt eller
anden offentlig bekendtgerelse vil biis
segt optaget til notering pd Kabenhavn,,
Fondshars, betragtes som noterede obliga
tioner, ligesom nye aktier i selskaber, hvis
aktier alerede er noteret, betragtes som
noterede aktier.

Ved baisseforretninger, beregnes provi-
sionen af salget og kebet pa seedvanlig
méde; for stykkelanet debiteres baissist-
klienten 14 pct. af vazdien (dog minimum
parikurs) for hver pdbegyndt periode pa
30 dage.

Over for forretningsdrivende veksellerere,
der ikke er medlemmer af fondsbgrsen, og
over for banker og sparekasser kan provi-
sionen nedsadtes til det halve.

§ 21. Medlemmer af fondsbarsen ma
ikke foretage blancosalg af bankaktier eller
af aktier i selskaber, hvis aktiekapital er
under 3 mill. kr.; € heller ma de medvirke
til sadant salg ved udlan af stykker.



§ 22. Et medlem af fondsbersen ma
ikke udfere forretninger pa fondsbarsen for
funktionaarer hos andre fondsbersmediern-
iner. Et iondshgrsmedlem ma € heler
under nogen form udfegre spekulationsfor-
retninger for de under fondshorshestyrelsen
dler fondsharstilsynet ansatte personer, jfr.
herved ogsd bestemmelserne i lovbekendt-
gorelse nr. 169 & 15. juni 1956 af lov om
banker § 9, stk. 3, og § 19, 2, pkt.

§ 23. Et medlem af fondsbersen ma ikke
std | fast engugeringsforheld til personer
eller selskaber, der beskaftiger sg med ud-
fordlse af kommissionsforretninger i aktier
og obligationer.

§ 24, Medlemmer a fondsborsen ma
ikke benytte agenter til at skaffe sig kunder.
De ma g heller ved henvendelser til offent-
ligheden opfordre til spekulation.

8§ 25. Det pahviler fondsbgrsens med-
lemmer foruden de ved den gaddende
bogfaringslov foreskrevne forretningsbeger
a fare en salig protokol, hvori enhver
handel, som af dem afsluttes pa fondsbarsen,
derunder kompensationsforretninger, skal
indferes tillige med angivelse a kommit-
tentens navn og adresse samt de Kkurser,
hvortil handlerne er afsluttede, jfr. herved
§ 19. Protokollen autoriseres a den &
handelsministeren  beskikkede  tilsynsfo-
rende.

§ 26. Fondsborsen« medieminer er under
ansvar efter loven forpligtede til pa for-
langende at forelagge den tilsynsfarende
cller dennes befuldmaegtigede repreesentant
dle for udferelsen af det ham pahvilende
tilsyn forngdne oplysninger, derunder at
fremlaggge forretningsboger og dokumenter,
jfr. herved fondsberslovens § 11. Samme
forpligtelse  pdhviler enhver anden, der
driver naaing som vekselerer.

Fondsbgrsens medlemmer skal holde den
tilsynsfgrende underrettet om deres for-
retningsadresse.

§ 27. Af de medfondsbersens holdelsefor-
bundne udgifter dakkes indtil halvdelen ved
hjadp af en af fondsbgrsens bestyrelse efter
satser, der godkendes af handel sministeren,
ophreevet noteringsafgift for selskaber, hvis
aktier noteres pd barsen; de evrige udgifter

til fondsbarsens holdelse samt udgifterne til
tilsynet dakkes ved hjadp a en medlem-
merne af fondshgrsen i forhold til deres ved
noteringen pa barsen g jorte omsaning
palagt afgift. Til oplysning i sA henseende
skal ethvert medlem i Igbet af den ferste
uge i hvert kvartal til den tilsynsfgrende
indsende en summarisk opgerelse over de
forretninger, han i det afvigte kvartal har
udfert ved noteringen, med angivelse af
omsagningsvaadien. Pa grundlag heraf p&
lignes der ved udigbet af hvert finansar de
enkelte medlemmer det dem pahvilende
bidrag. Senest fjorten dage efter, at med-
delelse er givet om starrelsen af det pa
lignede bidrag, vil dette vaae at indbetale.

Samtlige afgifter kan inddrives ved ud-
pantning,

§ 28. Stillingen som medlem af fonds-
barsen kun af ethvert mediem bringes til
opher fra den 1ste i en maned, n&r han med
fiorten dages varsel afgiver skriftlig med-
delelse derom til handelsministeriet.

§ 29. Hvis et medlem af fondsbgrsen i
vasentlig grad tilsidesadter de ham ifdge
fondsbersloven eller fondsbarsens vedtasgter
pahvilende pligter, kan handelsministeren
midlertidig eller for stedse fratage ham
anerkendelsen som medlem.

Standser et iondsbgrsmedlem sine beta:
linger, eler opfylder han ikke laangere be-
tingelserne i 8 11 a, b., ¢, e og f, bliver
anerkendelsen at fratage ham.

§ 30. Baratidig med, at retten til virk-
somhed som medlem af fondsbersen bort-
falder, ophgrer pligten til at deltage i ud-
redelsen af de belgb, der medgdr til daekning
af fondsborsbestyrelsens udgifter og udgif-
terne ved statens tilsyn med fondsbgrsen.
Midlertidig fratagelse af anerkendelse som
medlem bergrer ikke denne bidragspligt..
Det ifdge § 11 e. stillede depot, med fradrag
af det forngdne belgb til dskning af det
pdlgbne bidrag til de naevnte udgifter,
bliver at frigive tre maneder efter anerken-
delsens bortfald, medmindre frigivelsen ude-
lukkes ved retsforfelgning fra kreditorer.

Kurslisten.
§ 31. Fondsbgrsbestyrelsen afger spergs-
mal om vaxdipapirers optagelse pd kurs-



7

listen til notering og om deres udslettelse af |
kurslisten. Fondshersbestyrelsen er befgjet |
til at skenne over, hvorvidt noteringen af
vedkommende veadipapirer har offentlig
interesse.

Bestyrelsens afgerelse kan indankes for
handelsministeren, som derefter tretfier
endelig bestemmelse.

§ 32. Intet papir optages til notering pa
fondsbarsen, medmindre det udstedte belgb
er sd betydeligt, at papiret kan ventes at
blive genstand for stadig omsaning pa
fondsbarsen, ligesom det ma vage bekendt,
at der alerede er foregdet starre omsagning
deri.

§ 33. For at aktier kan optages og ved-
blive at vare optagne pa kurdlisten, stilles
der fglgende betingelser:

a a selskabet er indfert i aktieselskabs-

registret;

at der for mindst ét regnskabsdr fore-

ligger et af generalforsamlingen godkendt

regnskab;

. at aktiekapitalen for den ordinaae note-
rings vedkommende er mindst 2 millioner
kroner, og for den ekstraordinagre note-
rings vedkommende mindst 500 000 kro-
ner;

. at aktierne er fuldt indbetalt;

. a notering i selskabets bager af trans-
port af aktier kan ske i Kgbenhavn;

. a selskabets generaforsamlinger er
offentlige og med adgang for pressen;

. at arsregnskabet er tilgangeligt for
offentligheden;

. a udbyttet bekendtgeres i mindst ét
kabenhavnsk dagblad (for udenbys sel-
skaber tillige 1 mindst ét stedligt dag-
blad) og kan haeves i Kgbenhavn;

i. at der, nér selskabets bestyrelse har be-
sinttet at udbetale et vist & conto ud-
bytte (herunder bonus og lign.) eler at
ville indstille til generalforsamlingen at
fastsadte et vist udbytte (bonus og lign.)
for et regnskabsdr, uopholdelig gives
meddelelse derom til fondsbgrsbestyrel-
sen tillige med fyldestgarende oplysnin-
ger om regnskabsdrets overskud og de
foresldede henlamggelser;

.at udvidelse af aktiekapitalen, med-
mindre generaforsamlingen ved salig
beslutning tradffer anden bestemmelse,
eller udvidelsen sker som betaling for

b.

hel eler delvis overtagelse at en best&-,
ende virksomhed, skal forega efter offent-
lig tegningsindbydelse og sdledes, at de
nye aktier forlods tilbydes selskabets
aktionazer;

. at eandringer i selskabets vedtaggter skal
indberette» til fondsharsbestyrelsen,
Undtagelser fra de foranstéende betingel-

ser kan efter omstandighederne tilstedes.

Udenlandske obligationer optages som
regel kun til notering, for s& vidt de hen-
herer til <t lan, der er afsluttet her pa
pladsen, eller som her har veeret offentlig
fremlagt til tegning; kupons og udtrukne
obligationer skal veaxe betalbare her pa
pladsen, og liste over udtragkning skal
offentliggeres i et kebenhavnsk dagblad,

Ved optagelse til notering savel af tiktier
som af obligationer skal det pagaddende
selskab dler institut forpligte sig til, at det
mod den godtgerelse, som fastsedtes af
fondshersbestyrelsen, vil ombytte sidanne
af selskabet dler institutet udstedte aktier
eller obligationer, som efter fondsbors-
bestyrelsens sken pa grund af makulering,
beklipning eller pa anden made er blevet
uskikkede til levering ved handeler pa
fondsbarsen.

§ 34. Dersom et aktieselskab, hvis aktier
er optagne pa kurslisten, udsteder friaktier,
nedskriver aktiekapitalen eller sammen-
smeltes med et andet aktieselskab, skal
fondsbgrsbestyrelsen optage til afgerelse,
hvorvidt selskabets aktier vedblivende kan
vage genstand for notering. Det samme
gadder, hvis selskabet udsteder obligationer
under pari kurs under sadanne forhold, at
udstedelsen ikke har karakter af en regel-
maessig |anetransaktion.

§ 35. Dersom et aktieselskab eller insti-
tut, hvis aktier eler obligationer er optagne
til notering, standser sine betalinger, under-
gives konkursbehandling eller traeder i likvi-
dation, skal papirerne slettes af kurslisten,

§ 36. [Fondsbarsbestyrelsen i forening
med den tilsynsferende kan, nar det findes
tilrddeligt, suspendere noteringen af et pa
kurslisten optaget vaadipapir. Suspensionen,
om hvilken der uopholdelig skal ske ind-
beretning til handelsministeriet, bortfalder,
hvis handelsministeren bestemmer det.

§ 37. Aktiekupons kan ikke geres til gen-
stand for notering pa fondsbersen.



Kursneteringen.

§ 38. Kursnotermgen foregar offentligt
p& Kgbenhavns bars.

Vrdipapirer optages pa kurslisten enten
til ordinag eiler til ekstraordinas notering.

De ved noteringerne afsluttede forret-
ninger er kasseforretninger.

§ 39. Den ordinagre kursnotering finder
sted pa ale arets segnedage. | tiden fra 1. maj
til 31, august finder der dog ikke kursnote-
ring sted om |6rdagen. ™

Den ekstraordinaare kursnotering foregar
hver mandag, onsdag og fredag, medmindre
den pagaddende dag er en }‘eﬂ*vdag

Handelsmlnlsteren kan ievrigs bestemme,
at der pa visse dage ikke al finde kurs-
notering sted.

8 40. Hver dag, efter at de fornsevnte
karmnoteringer nar fundet sted, kan der
rinde en efterbare sted.

§ 41. Ved begrsdag forstds i denne ved- |
taegt en dag, pa hvilken der afholdes ordinae
kursnotering.

§42. Xursnoteringen foregdr ved bud
ug udbud mellem fondsbegrsens medlemmer.
Noteringerne ledes o de dertil af fondsbars-
bestyrelaen antagne ledere. Ved noteringen
skal der i den dertil af fordsharshestyrelsen
autoriserede protokol indfgres sivel de om-
sietningskurser, hvortil der er sket handeler,
ROTH sIutkurserne, samt en optadling af de
om%eminger, der har fundet sted i hvert
snkelt papir. Om noteringen udferdiges
lister t|I opslag i bgrssalen. Protokollen fores
af en a fondsbarsbestyrelsen antagen sekre- J
tem, i

§ 43. For fremgangsméaden ved noterin- j
gen gadder i almindelighed folgende regler: |
!. Oprabet gadder ved den ordinare kurs-

notering for obligationer til péalydende
8 000 kr., for aktier til palydende 4 000
kr., ved den ekstraordinare kursnotering

for vaardipapirer til pdlydende 2 000 kr.; i
2. kursen angives i procent af papirets pa-

lydende;
hud og udbud sker i hele, halve og kvart
procent.

Forsividt der til noteringslederen er sket
anmeldelse herom, kan der i forbindelse med
den ordinsere notering finde opréb sted af
veardipapirer til palydende 1 000 kr. For op-

rdbet gedder igvrigt de i stk. 1 under 2 og
3 anferte bestemmelser.

Fondsbgersbestyrelsen kan, nar den finder
det hensigtsmasssigt, dele de pa kurslisten
optagne papirer i grupper, som samtidig
kan gares til genstand for kursnotering i
forskellige af bgrsens lokaler.

§ 44. Bydere og udbydere har at hen-
vende sig til lederen pa tydelig og klar méade.
Bud eller udbud, der rettes til lederen inden
oprabet, tages der ikke hensyn til.

Né&r efter lederens sken ingen yderligere
omsagning i et papir er sandsynlig, afslutter
han oprdbet og noterer slutkurserne. Nar
noteringen af et papir er afsluttet, kan op-
rébet, kun undtagelsesvis og da med den til-
synsfarendes eller hans repraesentants sam-
tykke genoptages.

8 45. Er to dler flere medlemmer af
fondsbersen deltagere i samme firma, kan de
ikke i samme papir samtidig byde eller ud-
byde ved en kursnotering eler pa efter-
barsen.

& 46. De ved bud og udbud under note-
ringen afsluttede forretninger er bindende
og kan ikke annulleres uden samtykke af
den tilsynsfgrende.

§ #7. Kursnoteringen sivel som efter-
barsen overvares i deres helhed af den til-
synsfarende eler en repraesentant for denne.
Han har ved kursnotermgen plads pa
lederens hgjre side og paser, at de givne for-
skrifter overholdes. Han er berettiget ti i
at afgere alle tvivismdl, der matte opsta
under noteringen. Medlemmerne bar at
efterkomme hans anvisninger og rette, sig
efter hans afgarelser. Den tilsynsferende kan
overdrage medlemmer af fondsbgrsen det
hverv at fungere som hans repraesentant.

Haundelers opfyldelse.

8§ 48. Kgberen skal afhente det kagbte hos
sadgeren.

§ 49. De pa fondsbgrsen afsluttede han-
deler skal veae opfyldt senest kl. 13 den
pafalgende bersdag, dog senest ki. 12,30,
hvis opfyldelsesdagen falder pa en lerdag.
Dersom sageren p& grund af postgangen
dler anden lignende arsag er forhindret i
rettidig levering, kan tidspunktet for leve-
ringen med kgberens samtykke udsadtes,



imod at sadgeren leverer kgberen en sakaldt
godseddel for det solgte. Godsedlen ma
indfries senest kl. 13 den anden bersdag
efter dens udstedelse, medmindre den &f
handel sministeren beskikkede tilsynsfarende
ved pategning pa godsedlen undtagelsesvis
indrgmmer en laangere frist.

8§ 50. Ved kegb og salg af obligationer
betales uden for kegbesummen de til afvik-
lingsdagen paabne, men endnu ikke for-
faldne renter.

Af obligationer, der bazer rentekupons
pr. 2. januar, beregnes renten fra 1. januar.

§ 51. Ved salg af obligationer er stykker
pé& 500 kr. og derunder eller stykker pa over
8 000 kr. ikke leveringsmaessige, medmindre
oprabet har varet gaddende for stykker af
sadan sterrelse.

§ 52. Ved kab og salg af aktier anses
ethvert udbytte, der pa salgsdagen endnu
ikke er forfaldettil udbetaling, som indbefat-
tet i kabesummen, medmindre det forinden
salget er meddelt ved kursnoteringen, at
snribet gadder for aktien med fradrag af
det forestdende udbytte,

§ 53, De solgte papirer skal leveres i
fuldsteendig orden med de addre transport-
pétegninger i behgrig noteret stand. Ud-
gifterne ved transport til kaberens kom-
mittent er sadgeren uvedkommende.

Kgberen af et veardipapir, som kun kan
lyde pa navn, skal pa forlangende opgive,
til hvem papiret skal transporzeres.

Pa forlangende er swlgeren pligtig at
give keberen en skriftlig icdestaelse for
agtheden af alle transportpétegninger. For-
langes sadan indestaelse for papirer, der skal
lyde p& navn, skal keberen lade papiret
notere straks efter modtagel sen.

8§ 54. Et veadipapir, der er udtrukket
eller opsagt til indfrielse, er ikke leverings-
meessigt. Ved afgerelsen &, om et veadi-
papir allerede ved modtagelsen er udtrukket
eller opsagt til indfrielse, anses salgsdagen
som modtagel sesdag.

Et indenlandsk vaardipapir anses som ud-
trukket fra dagen fer den dag, traskningen

finder sted. Hvis denne ikke tilendebringes
pd 1 dag, regnes den dag, traskningen be-
gynder, som trakningsdag, medmindre dei
a den officidle bekendtgarelse om trak-
ningen kan ses, hvilken dag de enkelte
papirer er udtrukne. | det tidsrum, der for-
[gber mellem dagen far treekmingsdagen og
offentliggerelsen af den officidle trasknings-
liste, er ssdgeren pligtig til samtidig mest
leveringen at give keberen en nummerfor-
tegnelse over de leverede papirer.

Et udenlandsk veardipapir anses som ud-
trukket fra dagen for den dag, dets udtra-
ning tidligst bevisligt er blevet bekendt her
pa stedet enten gennem en officid traknings-
liste eller gennem et udenlandsk blad, der
fremlaggges i lese vagelset pa Kgbenhavns
bars.

Er et udtrukket dier til indfrielse opsagt
papir blevet modtaget af kaberen, er keber
og sager gensidig berettigede og forpligteds
til senest 3 spgnedage efter sket opfordring
at udveksle det padgaddende papir mod et
tilsvarende ikke udtrukket eller opsagt.
Fristen for at kunne gegre denne gensidige
ret til ombytning gaddende udigber en
maned eiter begyndelsen af den rentetermin,
der fager nsamest efter salgsdagen. Dre:
mulige rentetab fra salgsdagen indtil ombyt -

| ningen beges af kgber og seger hver med

halvdelen, hvorimod alt videre rentetab
bages af sadgeren.

§ 55. Fondsbgrsbestyrelsen drager om-
sorg for at tradffe en ordning, hvorefter

| spergsmd om, hvorvidt et veardipapir er

leveringsmaessigt, kan forelamyges for en dler
flere dertil bemyndigede personer til hurtig
og endelig afgerdse. Er der naggtet mod-
tagelse af et papir som ikke leveringsmaes-
sigt, begr sadgeren indanke sagen sa vidt
mulig samme dag.

8§ 56. Denne bekendtgerelse treder i
kraft straks.

Bekendtgerelse nr. 193 af 14. juni 1930
om vedtsggter for Kgbenhavns Fondsbgrs
samt bekendtgarelse nr. 59 af 8. marts 1954
og bekendtgarelse nr. 143 af 1. mg 1954
om andringer i bekendtgarelse nr. 193 &f
14. juni 1930 ophaaves.

Handelsministeriet, den 25. april 1959.

Kjeld Philip.

| G. Backhaus.
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Bilag A.

Hr. vekselerer

Herved anerkendes rigtigheden af Deres afregning af

hvorefter De til et belgb af k... har indkebt for mig folgende hos Dem

for min regning beroende veardipapirer:

Jeg meddeler Dem tilladelse til i den af Dem ifolge anmeldelse til fondshorsbestyrel-
sen drevne forretning som reporthus at udldne den ovennaevnte post vaerdipapirer til brag
ved baisse-forretninger. Udlnstilladelsen gadder tre maneder fra dato. Jeg er til enhver tid
berettiget til at bringe tilladelsen helt eller delvis til ophor ved sdg af samtlige eler nogle
af d= naavnte vaadipapirer eller ved indfrielse af det beiob, jeg til enhver tid matte vaae
Dem skyldig for 1&n mod sikkerhed i de papirer, for hvilke udlanstilladelsen tilbagekaldes.
Udlanstilladelsen kan dog ikke tilbagekaldes, for s vide der ved skriftlig overenskomst
herom er tillagt mig et saaligt vederlag for afkald pa opsigelsesretten.

Jeg er indforstdet med, at De, séfremt anden aftale ikke er truffen, p& Deres side
kan bringe udlansforholder helt eler delvis til ophor ved med dags varsel at tilbagelevere
samtlige eller nogle af de lante veerdipapirer.



Bilag B. *
Hr. veksalerer. ...

Herved anerkendes rigtigheden af den med Deres skrivelse af ... .
fremsendte kontokurant, afsluttet pr...., ... ... 19...., med en saldo
............................. tilgode af

KL

Ligeledes anerkendes rigtigheden af Deres opgerelse pr. samme dag af de for min
regning hos Dem beroende veardipapirer, hvorefter jeg har et tilgodehavende &f:

Jeg meddeler Dem tilladelse til i den af Dem ifadge anmeldelse til fondsbers-
bestyrelsen drevne forretning som reporthus at udldne de ovennzevnte vardipapirer til
brug ved baisse-forretninger. Udlanstillladelsen gadder tre maneder fra dato. Jeg er til
enhver tid berettiget til at bringe tilladelsen helt eller delvis til ophgr ved salg af samtlige
eller nogle af de neevnte veardipapirer eller ved indfrielse af det belgb, jeg til enhver tid
métte vare Dem skyldig for 1an mod sikkerhed i de papirer, for hvilke udlanstilladelsen
tilbagekaldes. Udlanstilladelsen kan dog ikke tilbagekaldes, for sa vidt der ved skriftlig
overenskomst herom er tillagt mig et saaligt vederlag for afkald pa opsigelsesretten.

Jeg er indforstéet med, at De, séfremt anden aftale ikke er truffen, pd Deres side
kan bringe udlansforholdet helt eller delvis til opher ved med dags varsel at tilbage-
levere samtlige eller nogle af de lante vaadipapirer.






Bilag 2a

Handelsministeriets bekendtgarelse nr. 340 af 22. september 1060.

Bekendtgerelse om aandringer i bekendtgarelse om vedtaggter for
K gbenhavns Fondsbers.

| henhold til § 2 i fondsborsloven af 19.
marts 1930, jfr. lov nr. 492 af 19. december
1951 og lov nr. 353 af 27. december 1958,
foretages fadgende andringer i bekendtge-
relse nr. 139 af 25. april 1959 om vedtsgter
for Kgbenhavns Fondsbers:

1. 8 49, stk. 1, farste punktum affattes
séledes:

»De pa fondsbgrsen afsluttede handler
skal vare opfyldt senest kl. 12 den pi-
falgende bersdag. Forsdvidt angdr handler,
der er afsluttet om fredagen, skal opfyl-
delse finde sted senest den pifulgende man-
dag kL. 12%*°. Afholdes der ikke bgrs om
mandagen, skal opfyldelse finde sted den
naamest falgende bersdag kJ. 123%.

2. § 54, stk. 2, affattes sdledes:

»Et indenlandsk veardipapir anses som
udtrukket fra bgrsdagen for den dag, trask-
ningdisten offentliggeres. Indtil naevnte
barsdag falger trickningschaneen respek-
tive risikoen ved udtragkningen med vaadi-
papiret. Dog anses et veardipapir, der hand-
les pa fredagsbarsen, for udtrukket, s&
fremt dets udtrakning er medtaget i traek-
ningslisten, der offentliggeres om |ardagen
eller derpa felgende bersdag".

3. 8§54, stk. 3, affattes siledes:

»Et udenlandsk vaerdipapir anses som
udtrukket fra den narmeste bgrsdag fer
den dag, dets udtrakning offentliggares »-
det pagaddende land".

Handelsministeriet, den 22. september 1960.

Lars P. Jensen.

Handelsmin. j. nr. 122-3-58

| G. Backhaus,,



Bilag 2b

Handelsminusterietbekendtgerelse af 7. juli 1961.

Bekendtgaerelse om aandring i bekendtgarelse om vedtaggter for
K gbenhavns Fondsbars.

| henhold til § 2 i fondsbarsloven af 19. § 39. stk. 2, affattes séledes:

marts 1930, jfr. lov nr. 492 af 19. december ; ; 3
1951 og lov nr. 353 & 27. december 1958 ,Den ekstraordinaae kursnotering foregar

cah indtil videre hver torsdag, medmindre den
foretages falgende aandring i bekendtgerelse o i "
nr. 139 af 25. april 1959 om vedtagter for pegaddende dag er en helligdag.
Kgbenhavns Fondsbgars, jfr. bekendtgarelse
nr. 340 af 22. september 1960.

Handelsministeriet, den 7. juli 1961.

Lars P. Jensen. | G. Backhaus.

Handelsmin. 122-4-61



Bilag2c

Handelsministeriets bekendtgerelse af 26. juni 1963.

Bekendtgerelse om andringer i bekendtgerelse om vedtagter for
K gbenhavns Fondsbers.

| henhold til § 2 i fondsbarsloven af 19.
marts 1930, jfr. lov nr. 492 af 19. december
1951 og lov nr, 353 af 27. december 1958
foretages falgende andringer i bekendtge-
relse nr. 139 af 25. april 1959 om vedtaggter
for Kgbenhavns Fondsbars, siledes som
denne er andret ved bekendtgarelse nr. 340
af 22. september 1960 og bekendtgarelse
nr. 246 af 7. juli 1961:

1. § 39, stk. 2 affattes siledes:

»Den ekstraordinage kursnotering fo-
regdr indtil videre hver onsdag for
obligationer og hver torsdag for ak-
tier, medmindre den pagaddende dag
er en helligdag.”

2. § 43 affattes sdledes:

., For fremgangsméden ved noteringen
gadder i aimindelighed falgende regler:

1. Opréb gadder for obligationer til p&
lydende 8.000 kr., for aktier til paly-
dende 4.000 kr.;

2. kursen angives i procent af papirets
palydende;

3. bud og udbud sker i hele, halve og
kvarte procent.

Fondsbarsbestyrelsen kan, ndr den finder
det hensigtsmasssigt, dele de pa kurslisten
optagne papirer i grupper, som samtidig
kan geres til genstand for kursnotering i
forskellige af bersens lokaler.”

Handelsministeriet, den 26. juni 1963.

H. Baunsgaard. / K. Skjedt.

Handelsmin, j. nr. 122 A-1-63



Bilag 2d

Handelsministeriets bekendtgarelse af 30. juni 1964.

Bekendtgarelse om aendringer i bekendtgerelse om vedtasgter for
Kgbenhavns Fondsbers.

| henhold til § 2 i fondsbarsloven af 19.
marts 1930, jfr. lov nr. 492 af 19. december
1951 og lov nr. 353 & 27. december 1958
foretages folgende andringer i bekendtge-
relse nr. 139 af 25. april 1959 om vedtaggter
for Kegbenhavns Fondsbgrs, sdledes som
denne er andret ved bekendtgerelse nr. 340
af 22. september 1960, bekendtgerelse nr.
246 & 7. juli 1961 og bekendtgerelse nr.
277 o 26. juni 1963:

§ 43 affattes sdledes:

.For fremgangsmaden ved noteringen
gadder faglgende regler:

1. Opréb gadder for obligationer til pa-
lydende 8.000 kr. eller 10.000 kr. efter
fondsbgrsbestyrelsens bestemmel se.
For aktier gadder oprab til palydende
4.000 kr.;

2. kursen angives i procent af papirets
palydende;

3. bud og udbud sker i hele, halve og
kvarte procent.

Fondsbarsbestyrelsen kan, nar den finder
det hensigtsmaessigt, dele de pa kurslisten
optagne papirer i grupper, som samtidig
kan geres til genstand for kursnotering i
forskellige af bgrsens lokaler."

Handelsministeriet, den 30. juni 1964.

H. Baunsgaard.

Handelsmin. j. nr. 122 A-1-63

/ K. Skjedt.



Bilag 2e

Handelsministeriets bekendtgerelse af 24. august 1965.

Bekendtgerelse om andringer i vedtaggter for Kgbenhavns Fondsbers.

| henhold til § 2 i fondsbarsloven af 19.
marts 1930 foretages f@lgende andringer i
bekendtgarelse nr. 139 af 25. april 1959 om
vedtaggter for Kgbenhavns Fondsbars, sdle-
des som denne senest er aandret ved bekendt-
garelse nr. 223 a 30. juni 1964

1. § 39 affattes sdledes:

.Den ordinaxe kursnotering finder sted
hver sggnedag undtagen lgrdag.

Den ekstraordinare kursnotering finder
sted hver onsdag, som er sggnedag.

Handelsministeriet kan bestemme, at der
igvrigt pa visse dage ikke skal finde kurs-
notering sted.”

2. § 49 affattes sdledes:

.,De pa fondsbarsen afsluttede handler
skal vage opfyldt senest kl. 12,30 den p&
falgende bersdag.

Dersom sadgeren pa grund af postgangen
eller anden lignende arsag er forhindret i
rettidig levering, kan tidspunktet for leve-
ringen med kgberens samtykke udsadtes,
imod at ssdgeren leverer kaberen en s&
kaldt godseddel for det solgte. Godsedlen
ma indfries senest kl. 13,00 den anden bars-
dag efter dens udstedel se, medmindre den af
handel sministeren beskikkede tilsynsfgrende
ved pategning pa godsedlen undtagelsesvis
indrgmmer en laangere frist."

Handelsministeriet, den 24. august 1965.

Lars P. Jensen.

Handelsmin, j.nr. 122 A-1-63

/ K. Skjet.



Bilag 2f

Handelsministeriets bekendtgerelse af 24. maj 1968.

Bekendtgerelse om andringer i vedtasgter for Kgbenhavns Fondsbars.

| henhold til § 2 i fondsbegrsloven af
19. marts 1930 foretages felgende aandringer
i bekendtgerelse nr. 139 af 25. april 1959
om vedteggter for Kgbenhavns Fondsbers,
sdledes som denne senest er andret ved
bekendtgarelse nr. 332 af 24. august 1965:

§ 1
1. § 49 affattes sdledes:

§ 49. ,De pa fondsbersen afsluttede hand-
ler skal vaxe opfyldt senest kl. 12,30 den
anden bersdag efter handelens afslutning.

Sk. 2. Dersom sageren pagrund af post-
gangen dler anden lignende arsag er forhin-
dret i rettidig levering, kan tidspunktet for
leveringen med kgberens samtykke udsedtes,
imod at sageren leverer kgberen en sakaldt
godseddel for det solgte. Godsedlen ma
indfries senest kl. 12,30 den anden bgrsdag
efter dens udstedelse medmindre den af
handel sministeren beskikkede tilsynsfgrende
ved pategning pa godsedlen undtagelsesvis
indrgmmer en laangere frist."

2. § 54 affattes séledes:

»8 54. Et vaxdipapir, der er udtrukket
eller opsagt til indfrielse, er ikke leverings-
maessigt.

Sk. 2. Et vagdipapir — indenlandsk eller
udenlandsk — anses som udtrukket eller
opsagt ved begyndelsen af den dag, dets
udtrakning eller opsigelse offentliggares.

Sk. 3. Er et udtrukket eler til indfrielse
opsagt papir blevet modtaget af kaberen,
er kober og ssdger gensidig berettigede og
forpligtede til senest 3 sggnedage efter sket
opfordring at udveksle det péagaddende
papir med et tilsvarende ikke udtrukket
eller opsagt. Fristen for at kunne gare
denne gensidige ret til ombytning gaddende
udigber en maned efter begyndelsen af den
rentetermin, der falger nsamest efter salgs-
dagen. Det mulige rentetab fra salgsdagen
indtil ombytningen bsges & kaber og
sdger hver med halvdelen, hvorimod alt
videre rentetab baaes af sadgeren.”

82
Denne bekendtggrelse traeder i kraft den
28. maj 1968.

Handelsministeriet, den 24. maj 1968.

Knud Thomsen.

Handelsmin, j. nr. 122A-1-63.

/ K. Skjgdt.



Bilag 2g

Handelsministeriets bekendtgerelse nr. 69 af 13. marts 1969.

Bekendtgarelse om andring af bekendtgerelse om vedteggter for
K gbenhavns Fondsbars.

| henhold til 8 2 i fondsberdoven &f 19.
marts 1930 foretages fdgende andringer i
bekendtgerelse nr. 139 af 25. april 1959
om vedtaggter for Kgbenhavns Fondsbers,
sdedes som denne senest e andret ved
bekendtgarelse nr. 177 af 24. mg 1968:

81.

§ 43 affattes sdledes:
,For fremgangsméden ved noteringen

gadder fadgende regler:
1. Opréb gedder for obligationer til a—

Iydende 10.000 kr. dler 20.000 kr.
fondsharshestyrelsens bestemmelse.

Handelsministeriet,

Knud Thomsen.

Handelsmin, j. nr. 122 A-1-63

For aktier gedder oprdb til palydende

4.000 kr.;

2. kursen angives i procent af papirets
pdydende;

3. bud og udbud sker i hele, have og
kvarte procent.

Fondsbarsbestyrelsen kan, nér den finder
det hensigtsmeessigt, dele de pa kurdisten
optagne papirer i grupper, som samtidig

es til genstand for kursnoterlng [
forsk ige & barsens lokaler."

82,
Denne bekendtgerelse trader i kraft den
17. marts 1969.

den 13. marts 1969.

/ K. Skjet.






Bilag 3

Handelsministeriets bekendtgerelse af 23. februar 1968.

Bekendtgarelse om fondsbarsvekselereres regnskaber.

| medfer af § 22, stk. 3, og § 30, stk. 2,
i nagingslov nr. 212 af 8. juni 1966 og § 11,
stk. 3, i lov nr. 80 af 19.marts 1930 om &-
holdelse af fondsbers fastsadtes:

8 1. Vekselerere, som er medlemmer af
Kgbenhavns Fondsbgrs (fondsbersveksele-
rere) skal senest 4 maneder efter udlgbet
af et regnskabsdr indsende deres regnskab
til fondsberstilsynet. Tilsynet kan i saxlige
tilfedde forlenge den angivne frist.

Sic. 2. Regnskabet skal omfatte sdvel
fondsharsvekselererens personlige regnskab
som regnskaber for de virksomheder, den
pégaddende er ansvarlig deltager i.

Sk. 3. Deindsendte regnskaber skal have
kalenderdret som regnskabsar. Tilsynet kan
gere undtagelse herfra

Sk. 4. Tilsynet kan afkreeve fondshers-
vekselererne sadanne yderligere oplysninger,
som tilsynet finder nzdvendige for at kunne
vurdere de enkelte poster pa regnskabet.

§ 2. Regnskaberne skal veme revideret
af en statsautoriseret revisor.

§ 3. Overtregdelse of § 2 sraffes med
bade.

8 4. Bekendtgerelsen finder anvendelse
pa regnskaber, der afsluttes pr. 31. de-
cember 1967 €eller senere. § 2 finder dog
alene anvendelse pa regnskaber, der afslut-
tes pr. 31. december 1968 eller senere.

Handelsministeriet, den 23. februar 1968.

Knud Thomsen.

Handelsmin, j.nr. 122-3-68

| G. Backhaus.






Bilag 4

Fondsberstilsynets regulativ om regnskabsaflagggelse og revision for
vekselerere, der er medlemmer af Kgbenhavns Fondsbers.

1

| henhold til handelsministeriets bekendt-
gorelse af 23. februar 1968 skal fondsbers-
vekselerere senest 4 maneder efter udigbet
af et regnskabsdr indsende deres regnskab
til fondsbarstilsynet.

Regnskabet, der skal omfatte sdvel fonds-
barsvekselererens personlige regnskab som
regnskaber for de virksomheder, den pagad-
dende er ansvarlig deltager i, skal vege
revideret af en statsautoriseret revisor.

Kalenderdret skal anvendes som regn-
skabsdr. Fondsbgrstilsynet kan gere und-
tagelse herfra

Fondsberstilsynet kan afkreeve fonds-
barsvekselererne sadanne yderligere oplys-
ninger, som tilsynet finder ngdvendige for
at kunne vurdere de enkelte poster pa
regnskabet.

2

Vekselererens bogholderi og forretnings-
gang skal vage tilrettelagt sdledes, at der
foreligger et tilfredsstillende grundlag for
regnskabsaflagygelsen og tilvejebringelse &f
de oplysninger, der skal afgives samtidig
med indsendelse af arsregnskabet.

Depotbogholderiet skal omfatte registre-
ring af samtlige depotkunder med daglige
noteringer af enhver bevegelse i hvert
enkelt depot.

Depotbogholderiet skal give oplysning
om de enkelte depoters starrelse og bestand-
dele samt opbevaringssted. Viderebelaning
eller udlan af depoter eler dele heraf skal
fremga af depotbogholderiet.

Depotbogholderiet skal endvidere om-
fatte registrering af vekselererens sikker-
hedsdepoter og udlansdepoter i de enkelte
banker og hos andre vekselerere og ban-
kiers.

3.

Anvendelse af kundedepoter til videre-
belaning eler til udidn ma kun finde sted
mod skriftlig tilladelse fra de pageddende
depotkunder.

Kundedepoter ma ikke viderebelanes eller
udldnes i sterre omfang, end hvad der
modsvarer den til kunden ydede €eler bevil-
gede kredit, medmindre saxskilt skriftlig
tilladelse hertil er modtaget fra kunderne.

4

Hvert &r pr. 31. december skal af veksele-
reren til samtlige kunder udsendes saldo-
0g depotmeddelelser med genpart, som kun-
derne anmodes om at anvende som svar-
blanketter, hvorpa godkendelse eller be-
maakninger i tilfadde af uoverensstemmel-
ser pafares.

Svarblanketterne skal vazre forsynet med
sadan pétegning og adressering, at besva-
relserne direkte tilgar vekselererens stats-
autoriserede revisor.

5

Arsregnskabet skal opgeres under om-
hyggelig hensyntagen til tilstedevaarende
vagdier og forpligtelser.

Beholdninger af vaardipapirer skal ansad-
tes til forsvarlige kursvaardier. Barsnoterede
papirer ma hgjst ansadtes til de pr. 31. de-
cember noterede kurser.

Vekselererfirmaets regnskab skal omfatte
et driftsregnskab og en statusopgerelse,
affattet i overensstemmelse med de i bilag A
og B angivne standardformer.

Vekselererne er pligtige at meddele den
statsautoriserede revisor enhver oplysning,
denne begaxer til brug for revisionen af
regnskabet og udarbejdelsen af revisions-
beretningen til fondsberstilsynet.

16-12-61362



6

Ved indsendelsen af det reviderede ars-
regnskab til fondsberstilsynet afgives til
tilsynet en revisionsberetning, indeholdende
en Kkortfattet redegerelse for den foretagne
revision samt oplysninger til brug for til-
synets gennemgang af regnskabet, herunder
isa:

Oplysning om, hvor stor en del af den
samlede beholdning af egne vaxdipapirer,
der er anvendt til viderebeldning dler
udlan.

Specifikation af aktier eler andels-
beviser i selskaber, hvor vekselereren eller
dennes naermeste familie (stefadle, barn,
foreddre, svigerbern, svigerforaddre, so
skende og svogre) har den afgarende ind-
flydelse, med angivelse a selskabernes
formal samt udtalelse om vaardiansadtel-
sens forsvarlighed.

Specifikation af beholdning & pante-
breve med pant i ejendomme €ler |asare,
tilhgrende vekselererens naxrmeste familie
med udtalelse om vaadiansadtelsens for-
svarlighed.

Specifikation af udlansengagementer i
evrigt med vekselererens naarmeste familie
med angivelse af sikkerhedsstillelser samt

. udtalelse om engagementernes forsvarlig-
hed. .

Specifikation af alle udlansengagemen-
ter, der overstiger 35 pct. af vekselererens
samlede egenkapital.

| arets lgb udsender revisor saldo- og
depotmeddelelser til vekselererens kunder i
et efter revisors sken forngdent omfang.

| forbindelse med revisionen af arsregn-
skabet skal revisor selvstendigt vurdere
engagementer og forsvarligheden af behold-
ningernes vaerdiansadtelse.

7

Vekselererens personlige arsregnskab skal
bestd af et driftsregnskab, udvisende hans
samlede nettoindtaagt specificret i hoved-
poster, samt en statusopgarelse, omfattende
vekselererens samlede formue, ligeledes op-
delt i hovedposter. Regnskabet skal vexe
revideret af en statsautoriseret revisor.

8

| forbindelse med at revisor skal pase,
at savel firmaets regnskab som vekslererens
personlige regnskab er i overensstemmelse
med firmaets (vekselererens) bgger, skal han
afeeske vekselereren en udtalelse om, at ale
aktiver og forpligtelser er medtaget, samt
at indtesgter og udgifter, der vedrgrer det
pégaddende regnskabsdr, er rigtigt optaget
i driftsregnskabet.

Udover det i handelsministeriets bekendt-
garelse af 28. juni 1967 om statsautoriserede
revisoreis virksomhed, § 3, kraevede skal
revisor i forbindelse med revisionen af ars-
regnskabet oplyse,

hvorvidt forretningsgangen er sikkerheds-

maessigt  betryggende,

at han har foretaget en selvstandig vur-

dering af aktiverne, og

at han anser regnskabet for at vage et

korrekt udtryk for vekselererens (firmaets)

stilling og resultat af driften.

9.

Safremt revisor under sin revision i arets
lgb konstaterer uregelmaessigheder i regn-
skabsferingen eller andre forhold af en sddan
art, at omgaende foranstaltninger skgnnes
ngdvendige, ber indberetning umiddelbart
afgives til reprassentantskabet og fondsbers-
tilsynet.

N&r en statsautoriseret revisor patager sig
hvervet som revisor for en fondsbarsvekse-
lerer, skal han give meddelelse herom til
fondsbarsveksel erernes reprassentantskab og
fondsherstilsynet, ligesom han skal give
meddelelse om sin fratreeden til de samme
myndigheder.

10.

Fondshgrstilsynet kan forlange, at yder-
ligere oplysninger og specifikationer til ind-
sendte regnskaber attesteres af vekselere-
rens statsautoriserede revisor.

11.

De i regulativet anfarte bestemmelser om
regnskabsaflagggelse og revision er gaddende
for regnskaber, der afsluttes pr. 31. decem-
ber 1968 eller senere.

Fondsberstilsynet, den 4. december 1968.

E. Sveinbjernsson.
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Bilag (A

Standardform for driftsregnskab.

Udgifter.

Renteudgifter.

Tab ved vexdipapirforretninger.
Kursreguleringer af vaardipapirbehold-
ninger.

Tab p& debitorer.

Gager og lgnninger.

Omkostninger.

Afskrivninger pa driftsmidler m. v.
Andre udgifter.
Overskud.

©ON ok wWhE

Indtasgter.

Renteindtagter.
Provisioner.
Kurtager.

Udbytteindtaegter.

Fortjeneste ved vaardipapirforretninger.
Kursreguleringer & veerdipapirbehold-
ninger.

Andre indtasgter.

Underskud.



Bilag B

Standardform for statusopgerelse.

Aktiver. Passiver.
. Likvide beholdninger 1. Kreditorer
a Kasse a. Kundekonti
b. Banker, sparekasser, giro b
c. Vekselerere og bankiers C..........
d. Udenlandske korrespondenter d..........
e. Fremmed mgant
f. Vekder
g. Barsmaaker
h. Kupons
[
|
. Egne vaadipapirer 2. Banklan m. m.
a. Aktier a. Banker og sparekasser
b. Obligationer b. Vekselerere og bankiers
c. Pantebreve c. Udenlandske korrespondenter
d ... . d ...
e e
. Dehitorer 3. Diverse passiver
a. Kundekonti a. Prioritetsgadd
b b. Skyldige omkostninger
cC........ . c. ...
d .. d ...
. Diverse aktiver 4. Private mellemregningskonti
a. Fast gendom a. Private indskud
b. Kontorinventar b
c. Automobiler c...
d. Checksikring
e. Deposita
f. Forudbetalte udgifter
h o
. Private mellemregningskonti 5. Egenkapital
a Private lanekonti a Kapital konto
b ... b. Investeringsfond
c. ... (o
d . d ...

Garantier, kautionsforpligtelser m. v. an-
fares under regnskabsopstillingen.



BESTYRELSEN FOR K@BENHAVNS FONDSBZRS

Kgbenhavn, den 29. novenber 1962.

Til
Handelsministeriet.

I gennem nogen tid har der i fondshgrsbestyrel sen fundet
dreftel ser sted angdende bestemel serne i den gad dende |ov om
af hol del se af fondsbegrs (lov nr. 8o af 19.marts 1930) og af en
rakke bestemel ser i de i henhold til 8 2 i |oven udfardigede ved-
tagter for Kebenhavns fondsbers.

| tiden siden fondsbgrsloven af 1930 har der kun fundet
m ndre, uvasentlige, andringer sted i loven, nemig i 1951 og i
1958, i 1951 derved, at den i |ovens 8 6 omhandl ede provision ved
kgb og sal g af obligationer forhgjedes, i 1958 derved, at den i
lovens 8§ 12 onhandl ede fordeling af udgifterne ved fondsbgrsens
hol del se andr edes, sanmt derved, at det i lovens § 3, litraf, om
handl ede depot, somvekselerere mé stille for at kunne opnd aner-
kendel se som fondsbgrsveksel erer, forhgjedes fra 25.000 til
75. 000 kr.

Bestyrel sens overvejelser er resulteret i, at man pa et
den 5.novenber 1962 afholdt nwde enstenmi gt har vedtaget at rette
henvendel se til handel smini steren med annmodni ng om at der nedsates
et udval g ned den opgave at frenkomme ned forslag til en andret |ov-
gi vni ng angdende af hol del se af fondsbegrs sant i forbindel se hermed
frensadte forslag omet reglenent angdende fondsbersens adninistration
og forhold i det hele.

| de nere end 30 ar, der er forlgbet, siden den gad dende fonds-
berslov tradte i kraft, er der sket en udvikling i bersonsa ni ngen,
der i sig selv er s& onfattende, at det ikke kan undre, at den gad den-
de lovgivning, der er givet pd baggrund af erhvervsforhold, der er
vidt forskellige fra vore dages, ikke virker tilfredsstillende. |
denne forbindelse finder man anledning til at henl ede opnes ksomheden
p&, at den nominelle vaedi af cirkul erende obligationer og aktier ved
udgangen af aret 1930 androg henholdsvis 5.235 mill. kr. og 696 mll,
kr. De tilsvarende tal ved udgangen af septenber 1962 var henhol dsvis
24.623 m|l. kr. 0g 1.818 m||. kr.

De i den gad dende fondshgrslov og i fondshegrsvedtagten inde-
hol dt e bestemmel ser vedrgrende de organer, der efter |oven skal ad-



mnistrere og kontrollere bgrsens forhold, harmonerer ikke med de fak-
tiske forhold, hvorunder fondsbegrsen i dag administreres. Der kan
efter bestyrel sens opfattel se nappe vage tvivl om at den gad dende
fondsbersl ov og vedtagten efter ordl yden forudsadter, at stillingen
som formand for bestyrelsen og somtilsynsfgrende besagtes ned to
forskellige personer. Imdlertid er forholdet det, at fornanden for
bestyrel sen siden 1930-1ovens vedtagel se tillige er tilsynsfegrende pa
bgrsen - et forhold, som selv omdet ikke harnonerer med | ovens tekst,
dog er i overensstemrel se nmed de tanker, der i sin tid komtil udtryk
under forhandlingerne om fondsbarsl oven pa rigsdagen, hvor det tyde-
ligt forudsattes, at hvervet somtilsynsfgrende og som fornmand for
bestyrel sen skulle forenes i én og sammre person. Man henvi ser herom
til folketingets forhandlinger angdende behandlingen af forslaget til

| ov om af hol del se af fondsbgrs, R gsdagstidende bl.a. sp. 3941-44.
Som for hol dene igennem &rene har udviklet sig, er en klaring pa dette
punkt ngdvendig. Det er fornentlig i sig selv principielt uheldigt,

at stillingen somtilsynsfgrende og som fornmand for bestyrel sen er
forenet, og i e@vrigt ger den stigende bgrsonsat ning og bgrsens frem
tragende stilling ved formdlingen af onsatningen af aktier og obliga-

tioner det formentlig pakrawet, at der soges fremtil en mere rationel
ordni ng angadende bestyrelsens og tilsynets funktioner end den, der
for tiden er gad dende.

Al ene den bestdende ukl arhed angdende tilsyn ned og admi nistra-
tion af bgrsen ger det efter bestyrelsens opfattel se pakrawet at sgge
andringer gennemfort.

Under bestyrel sens dregftel ser angdende den ga dende | ovgi vni ng
og dennes administration er der imdlertid opstdet tvivl pa forskel-
lige punkter, somdet efter bestyrel sens opfattelse vil vexe lige sé
bet ydni ngsful dt at undersgge og tage stilling til.

Medens fondsbersl oven al ene onmhandl er den officielle kursnote-
ring, jfr. lovens § 2, hvorefter der skal sates kursnotering for alle
sddanne vaxdi papirer, omhvis vardi i handel og vandel det er af in-
teresse for offentligheden at vage underrettet, og nedens det ma an-
tages, at denne offentlige notering er genstand for tilsyn, forudsat-
tes det ved fondsbgrsvedtagten, at der tillige kan afhol des en efter
den offentlige notering stedfindende efternotering (efterbgrs). Be-
stemmel serne om efterbgrsen er sporadi ske og ikke klare. | |oven
findes efternoteringen (efterbgrsen) ikke nant, kun i vedtagten.

Det har af veksel ererne igennemen |angere arrakke veret forudsat, at
efterbarsen ikke er undergivet tilsyn pa tilsvarende made som den
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offentlige notering, nen under dreftelser i bestyrel sen har dette
spergsmél givet anledning til en rakke overvejelser, der er resulteret
i, at man, dersom bestyrel sens forslag omnedsattel se af et |ovrevi-
sionsudval g fgl ges, ma anse det for pakreawet, at dette spgrgsmél geres
til genstand for behandling. | denne forbindelse finder man det i
gvrigt naturligt at henl ede opnex ksonheden pd, at de bestemmel ser,
der i vedtamten findes angaende den tilsynsfegrendes pligter og an-
svar, er ufuldsteandige og efter deres beskaffenhed egnet til at
fremkal de tvivl pd en rakke punkter, somnman fra veksel ererside
gerne ser inddraget under overvejelserne. Pa efterbgrsen noteres
aktier i betydeligt onfang, og antallet af de aktier, der noteres

pd efterbgrsen, andrager flere hundrede og overstiger vasentligt
antallet af de aktier, der er optaget til notering p& den offent-
lige - ordinage eller ekstraordinae - liste. P& efterbersen note-
res bade de aktier, der er genstand for offentlig notering, og - som
na/nt - et stort antal aktier i en rakke danske sel skaber, bl.a. de
fleste provinsbhanker. Der er ikke i vedtagten fastsat betingel ser
for, at aktier kan blive noteret pa samme nmdde somde aktier, der

er genstand for offentlig notering og tilsyn. P& efterbersen finder
kun en neget begramset onsatning sted, idet efterbgrsens vasentlige
funktion er en notering af kurs. Bestyrelsen finder i @vrigt an-
ledning til i denne forbindelse at udtale, at det er bestyrel sens
opfattel se, at noteringen af aktier pd efterbersen under veksel erer-
nes | edel se har fungeret tilfredsstillende. Somdet vil vere be-
kendt, |agges efterbgrsens aktienotering af skattemyndi ghederne

til grund ved de arlige skatteansattel ser af sadanne sel skabers
papirer.

Forskellige andre forhold har nedfegrt, at bestyrel sen har
anset det for ngdvendigt at rette henvendel se til handel sm nisteren
om en revision af den gad dende ordning. Man finder her anl edning
til at henl ede opmeg ksonheden pa de gad dende regl er angdende til -
vejebringelse af de nmidler, somer ngdvendige for adm nistrationen
af begrsen. Man henviser herved til bestemmel sen i fondsbgrsl ovens
§ 12, saledes somdenne paragraf er amdret ved |oven af 27.december
1958, hvorefter hal vdel en af de ned bgrsens hol del se forbundne ud-
gifter betales af veksel ererne, nmedens den anden hal vdel betal es af
de sel skaber, hvis aktier noteres pa begrsen (d.v.s. den ordinae
og den ekstraordinsge officielle kursliste). Derinod indehol der
loven ingen regler om at realkreditinstitutterne skal deltage i
udgi fterne ved fondsbgrsens afhol del se. Dette spegrgsmél var i sin
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tid genstand for dreftel se pd rigsdagen. Det frengdr klart af rigs-
dagsforhandl i ngerne, at det har vaxet meningen, at real kreditinsti-
tutterne ikke i henhold til loven skulle vage pligtige til at del -
tage i udgifterne ved fondsbgrsens afhol delse, jfr. herved R gsdags-
ti dende angdende forslag til |ov om afhol del se af fondshers pag.
3945 ff. | tidens |gb ned det neget betydelige antal cirkul erende
obligationer har inmdlertid den praksis udviklet sig, at der nel-
lem veksel ererne og real kreditinstitutterne er truffet en frivil-
lig aftale, hvorefter realkreditinstitutterne til veksel ererne ar-
ligt indbetaler et nanere aftalt belgb for veksel erernes bistand
ved - fortrinsvis i forbindelse med de halvarlige termner - at
fornidl e den nadvendi ge bi standsydel se, som opstéar ved notering af
udtrukne og onsatte obligationer. Dette forhold har vaget gjort
til genstand for drgftelse i bestyrelsen, somfinder, at der ogsa
pad dette punkt bgr tilvejebringes klarhed i en kommende | ov.

Udgi fterne ved tilsynet afholdes af veksel ererne alene og
andrager i g@vrigt kun et beskedent bel gb.

| denne forbindel se finder bestyrelsen det naturligt at
henl ede opmes ksomheden pa, at de bel gb, der i henhold til den gad -
dende | ov udskrives lios veksel ererne og hos de bgrsnoterede sel -
skaber, i det hele er beskedne. De arlige budgetter igennem det
sidste par ar angéar et belgb pd ca. 125.000 kr. Det er under de
arlige nwder angdende budget og regnskab gang pa gang blevet frem
havet, at det ville vage hensigtsnessigt, omder kunne tilveje-
bringes stgrre indtagtsmuligheder for bgrsens afhol del se og ad-
mnistration, dels fordi administrationen, saledes somdenne nu
er tilrettelagt, er af beskedent format, somnappe i det |ange
lgb er tilstrakkelig, nar henses til den neget vasentlige onmsad -
ning, der formdles pa bersen, dels ogsd af den grund, at det
efter veksel erernes og hele bestyrel sens opfattelse vil vaxe be-
tydni ngsful dt, omder kunne tilvejebringes stgrre mnuligheder end
hidtil for at fornidle den efter bestyrel sens opfattel se ngdven-
dige infornering for bredere kredse af bgrsens funktion og bgrsom
saningen i det hele. Bestyrelsen anser det ikke i denne sin
skrivel se for hensigtsnmessigt at uddybe dette spegrgsmél nae nere,
nen fra veksel erersi de anser nman det for ngdvendigt, at der i det
af bestyrel sen foresl dede udval g gives veksel ererne adgang til nae-
mere at redeggre for deres betragtninger pd dette punkt, som nan
tillagger nmegen betydning. Kun anser man det for hensigtsnessigt
her at nawne, at det fremover fornentlig n& vage betydningsful dt,
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at aktiemarkedets papirer gennem ngdvendi gt oplysningsarbejde
gores tilganmgelige for et bredere publikum der gnsker at investe-
re i erhvervslivets virksomheder.

Af andre forhold, som bestyrel sen anser det for hensigts-
nmessi gt at henl ede opneg ksomheden pa, nawner man, at den i juni
maned 1962 af fol ketinget vedtagne andring i aktiesel skabsl ovens
§ 57, dersom | ovens bestemel ser féar praktisk betydning, og dersom
barsen skal nedvirke til onmsatning af aktier i de sel skaber, der ger
brug af andringerne i aktiesel skabsl oven, efter bestyrel sens op-
fattel se md forudsadte, at forskellige bestemmel ser i den ged dende
fondsber svedt agt md emdres. Vedtamgtens regler om onsa ning og af -
regning af onsatte belgb forudsater en kontant afregning, som
i kke vil kunne overhol des, nedm ndre de her henhgrende bestemel ser
i fondsbgrsvedtagten ajourfgres nmed henblik pa den foretagne
andring af aktiesel skabsl ovens § 57»

Bestyrel sen finder frendeles anledning til at henl ede op-

mex ksonheden pa, at de i loven og i vedtamterne indeholdte bestem
mel ser angdende de krav, der stilles til veksel ererne om i ndf ads-
ret, bopa mv., ikke |anger er tidssvarende, og at bestenmel serne

i lovens 8§ 3 derfor ma til passes den gvrige |ovgivnings bestemel -
ser. Endelig anser man det for naturligt at pege p&, at Dannarks
eventuelle tilslutning til det europadske fadlesnmarked formentlig
vil ngdvendi ggere en til pasning af forskellige af |ovens bestem
nel ser pd samme mdde som ned hensyn til en rakke af erhvervslivets
gvrige | ove, |igesomDanmarks optagelse i falesnmarkedet fornent-
lig i det hele ngdvendi gger overvejel ser angdende bgrsens funkti o-
ner ved onsatning af veedi papirer.

De oven for nawnte betragtninger angdende det efter besty-
rel sens opfattel se ngdvendige i at revidere berslovgivningen an-
gar forskellige vasentlige speorgsmal, somné optages til overvejel-
se ned henblik pd en ajourfering og nodernisering. En rakke yder-
ligere problemer af mindre vasentlig karakter, somman ikke i néeg-
vag ende skrivel se anser det for ngdvendigt at konme ind pa, na
santidig dragftes og reglerne tilpasses de forventede nye bestemel -
ser pa de onrader, der er nawnt ovenfor.

Under henvisning til foranst&ende annoder bestyrel sen der-
for handel sministeren omat ville inmadekonme bestyrel sens annod-
ning omnedsatel se af et udval g med det oven for skitserede
arbe jdsomréde.

Arne Eken






Sammanfattning

Nuvarande typ av aktiebrev jdmte de dar-
till hérande kupongerna forkroppsligar ak-
tiedgarens samtliga ekonomiska réttigheter:
vérdepapperet betecknas sdsom barare av
réttigheterna. Med denna konstruktion fol-
jer att man vid hantering av aktiebrev och
kuponger & hénvisad till metoder som kré&-
ver individuell behandling och redovisning
av vaje sarskilt dokiment som &garen har
att forete i andutning till ndgon transak-
tion. De‘ta forhdlande i forening med den
omfattande och starkt véxande volymen av
aktiebrev och kuponger har fétt till foljd att
kostnaderna for hantering av sédana varde-
papper blivit synnerligen héga och att de
fortsétter att kraftigt stiga.

| syfte att forenkla bolagens och banker-
nas arbete med utdelningsbetalning och ak-
tidem issioner samt att méjliggéra dvergang
till ADB (automatisk databehandling) vid
forande av aktiebok foredads i fondborsut-
redningens nu foéreliggande delbetdnkande
vissa regler sasom aternativ till motsva
rande bestdmmelser i géllande aktiebolags-
lagstiftning.

Forslaget innebér, att den som & inford
i aktieboken sisom aktiesgare en viss dag,
av stamningsdagen, & att anse som berétti-
gad att motta utdelningsbelopp och delta i
kapitalokning. Till folid av att aktiegare
normalt far ett positivt intresse av att 1&a
registrera sig kommer aktieboken ocksa att
ge en riktigare bild av &garforhallandena.
Aktieboken & nu upplagd efter aktiernas
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Bilag 6

nummer och ger darfor g nagon direkt
Overblick 6ver aktiedgarna. For att mdjlig-
gora en sddan foredés att den skall foras
alfabetiskt. Bolaget, & sin sida, far réatt aft
vid utséndande av utdelningsbelopp och
av bevis om réttighet att deltai en emission
folja uppgifterna i aktieboken. Dérvid &r
det dock en forutséttning att bolaget &r i
god tro betréffande aganderattsforhallan-
dena. | den nu ndmnda presumtionsregeln
ligger den juridiskt sett avgdrande nyhet pa
det aktiebolagsrattdiga omréddet som forda
get innehaller.

Fordaget & inte avsett att medféra and-
ring av gdlande rétt i nagot annat samman-
hang, dar foreteende av aktiebrev f.n. &r
villkor for aktieAgares behdrighet att utdva
de réttigheter som foljer med aktieinneha
vet, t. ex. vid utskiftning i samband med
likvidation. Endast i fréga om rétt till ut-
delning och till deltagande i kapital6kning
innebér fordaget att vad som tidigare varit
en verkan av innehavet av aktiebrev (ku-
pong) i stédlet blir en effekt av inférandet
i aktieboken av vederbdrande aktiedgare.

Det foredds att aktieboken hos de ifréga-
varande bolagen fé& foras med hjalp av
ADB. Eftersom nagon andring ¢ foredas
i regeln att aktieboken skall tillhandahallas
for allménheten, blir det i fortsdttningen ut-
skrift av densamma i klartext som skall
hdllas tillganglig pa begaran.

Den som innehar pantratt i aktie eler
uppdrag att forvalta aktie for égarens rak-
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ning skall kunna anméa sg hos bolaget
for att motta utdelning etc. i aktiedgarens
stalle. Bolaget skall da anteckna forhallan-
det i ett sarskilt register. - | dessa fall
maste skriftligt uppdrag frén den hos bola-
get registrerade aktiedgarens sida kunna
dberopas. Darjamte foredéds av hansyn till
forhdllandena i de frammande lander dér
svenska aktier har en marknad, att bolaget
undantagsvis efter sarskilt tillstand av myn-
dighet, skall kunna i aktieboken registrera
forvaltningsuppdrag utan att den verkliga
aktiedgaren behdver vara kand for bolaget.

Underhandskontakter med Svenska bank-
foreningen har klargjort att ndgra tekniska
hinder g féreligger mot bildande av ett for
bankerna gemensamt organ, en véardepap-
perscentral (vpc), som skulle kunna er-
bjuda de borsintroducerade och de dérmed i
fréqga om aktieutgivning jamforbara bola-
gen att fora deras aktiebok, utfarda deras
aktiebrev och emissionsbevis samt distribu-
era utdelningsbelopp etc. Fran bankernas
sida har uttalats ett positivt intresse for att
medverka i ett dylikt arrangemang. Fond-
borsutredningen foredar att sidan verksam-
het som avses med namnda vpc skall fa be-
drivas efter auktorisation av myndighet och
att verksamheten stédlls under fortldpande
tillsyn av bankinspektionen.

De regler som innefattar fordag till and-
ringar i gélande aktiebolagdagstiftning har
sammanforts i ett utkast till lag med sar-
skilda bestdmmelser for vissa bolag om
aktiebrev och aktiebok mm. Denna lag
avses ersdtta motsvarande stadganden i ak-
ticbokdagen, lagen om forsdkringsrorelse
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samt banklagen. Enligt férdaget skdl vis
serligen varje bolag kunna gora den sar-
skilda lagen tillamplig pa Sg genom att i
sin bolagsordning inta foreskrift harom.
Fondborsutredningen har ansett att den
sirskilda lagen med dess regler for aktie-
bokens forande etc. bor vara obligatorisk
for de borsintroducerade bolagen. Foreskrift
som & avsedd att bara upp denna obliga
toriska reglering har inforts i ett sarskilt
fordag om andring av bdrsordningen. De
nya bestdmmelserna i bdrsordningen inne-
bar, att det blir ett ytterligare villkor for
borsregistrering att vederbdrande bolag
gjort den sdrskilda lagen tillamplig for sn
del. Borsstyrelsen avses dock fa befogenhet
att medge undantag, ndgot som kan bli
aktuellt for mindre bolag.

| fréga om de vid lagens ikrafttradande
redan borsregistrerade bolagen foredds en
Gvergangsperiod av fem ar. Det 1aggs i bors-
styrelsens hand att Overvaka att de olika
bolagen 6vergér till det nya systemet. Den
nyssndmnda feméarsperioden har bestamts
med hansyn till det omfattande arbete som
de borsnoterade bolagens dvergang till det
nya systemet medfor.

Fondbdrsutredningen har  uppmérksam-
mat att de delar av férdaget som ror Sttet
for utdelningsbetalning g utan vidare & for-
enliga med géllande taxerings- och kupong-
skatteforordningar. Vissa éndringar dari sy-
nes darfér komma att bli erforderliga.

En utférligare dversikt av fordagets kon-
struktion aerfinns i kap. 5. Darjamte har
gjorts ett sarskilt sammandrag pa engelska



Torkel Siern:

Bilag 7

Nya former fOr aktieemissioner, betalning av
utdelning och 6vrig aktichantering

Fondbdrsutredningen har nyligen framlagt ett beténkande:
Forenklad aktiehantering. Nya regler for aktiebrev och ak-
ticbok (SOU 1968:59). | fdljande artikel 1&mnas en kort-
fattad redogorelse for fordagets huvudpunkter och négra
dérmed sammanhéngande fragor.

Fondborsutredningens direktiv m. m.

Fondbdrsutredningen tillsattes i borjan av 1966 och arbetar
under ordférandeskap av generaldirektor Wulff i bankin-
spektionen. Utredningen har i uppdrag att foreta en dver-
syn av borslagstiftningen i allménhet. | samband dérmed
skall enligt direktiven bl. a undersbkas majligheterna att
forbattra informationerna angdende akticbolagens ekono-
miska situation och framtidsutsikter samt om &garforhal-
landena. | anslutning till frdgan om béttre redovisning av
aganderatten till aktier har det &agts utredningen att belysa
de civilrdttsliga reglerna angdende aktiebrev och aktiebok
och att i samr&d med den tidigare tillsatta obligations tek-
nikkommittén understka om man inte skulle kunna rationa-
lisera vardepapperstekniken. Svenska bankforeningen har
dessutom hos Kungl. Maj:t hemstéllt att fondborsutred-
ningen, skulle f& i uppdrag att utarbeta forsag till ett ratio-
nellare aktiehanteringssystem. | sitt hittillsvarande arbete
har fondbdrsutredningen nu férdigbehandlat de vérdepap-
peretekniska frégor som den fétt att overvdga. Resultatet
foreligger i form av namnda betdnkande. Bland 6vriga fr&
gor, till vilkas 16sning det dligger fondborsutredningen att i
fortsdttningen inkomma med forslag, mérks férutom den
nyssndmnda som rér ekonomisk information &en den som
avser fondbOrsens organisation.

De nu foreslagna reglerna & nannast avsedda for de pa
borsen introducerade bolagen, for vilka de foredlds géla
obligatoriskt. Men vilket bolag som helst skall, oavsett ak-
tiekapitalets storlek eller den marknad som existerar for dess
aktier, genom bestdmmelse i bolagsordningen frivilligt kun-
na gora reglerna tilldmpliga. Dessa har sammanforts till ett
forslag till lag med sérskilda bestémmelser for vissa bolag
om aktiebrev och aktiebok m. m.. varjamte ett tillagg till
borsordningen féresdds. Innan redogorelsen for néagra hu-
vudpunkter i forelaget lamnas, skall nu gallande foreskrif-
ter och praxis forst i korthet behandlas.

Bankdirektor Torke Stern, som & anstdlld i Skandinaviska Ban-
ken, Stockholm, har tjanstgjort som fondbdrsutredningens sekrete-
rare och & siom expet knuten till dels denna utredning, dels

obligationsteknikkommittén.

Rédande hanteringsférhallanden

En aktieAgares samtliga ekonomiska l&ttigheter (i motsats
till den forvaltningsrétt som kan utévas via bolagsstdmman)
& knutna till innehavet av aktiebrev jémte tillhérande ku-
pongark. | mindre bolag av familjeféretagskaraktér kan det
visserligen ténkas att man underlter att utge aktiebrev, eller
kupongark. Det finns namligen inte nagra lagregler som
framtvingar utfardande av sddana handlingar. Av praktiska
skdl har det dock € ifr&gakommit annat &n att aktiedgarna
i storre bolag skall utfa aktiebrev och kuponger. Resp. vér-
dehandlingar méste sedan regelméssigt foretes i samband
med olika transaktioner, sdsom deltagande i ny- och fond-
emissioner eller lyftande av utdelningen. Tillsammans upp-
ga&r antalet borsintroducerade bolag och de bolag vilkas ak-
tier noteras p& svenska fondhandlareféreningens lista till ca
etthundrafemtio. Alla de aktiebrev med kupongark som ut-
givits av dessa bolag har beréknats for narvarande uppgd
till sammanlagt minst ca 23 millioner enheter. | sin nuva-
rande form medger dessa aktiebrev och kuponger endast
rent hantverksméssiga hanteringsmetoder. D¢ uppkomman-
de forvaltningskostnaderna har déarfér med tiden blivit alt
hégre, alteftersom aktiekapitalen vuxit och l6nekostnaderna
dtigit. Nuvarande system synes g ge utrymme for nigra &t-
garder som skulle vara &gnade att bryta denna kostnads-
trend.

Nuvarande aktiebok svarverskédlig® och
inaktuell

Enligt nuvarande regler skall bolag visserligen fora en ak-
tiebok, utvisande vem som tecknat aktie eller efter &gande-
réttsovergdng anmalt sig sdsom forvéarvare darav. Men ak-
tieboken systematiseras efter aktiernas nummer och inte -
ter aktieagarna (t. ex. i alfabetisk ordning). | ett stort bolag
ar det darfor ogorligt att utan orimliga arbetsinsatser ur
aktieboken fa fram hur manga aktier som & inregistrerade
pa en bestdmd &gare. Dessutom & det ett valbekant forhél-
lande att flertalet vanliga aktieplacerare i dagens lage sak-
nar anledning att inregistrera sig i aktieboken. Dar &erfin-
ner man blott — férutom namnen pa dem som ursprungli-
gen tecknat aktier i olika emissioner — s&dana aktiesgare
som oOnskar delta i bolagsstamman. Dérjamte foreskriver
férmynderskapslagstiftningen att omyndiga skall inregistre-
ras for sina aktieinnehav. Antalet aktiedgare i de olika bors-
noterade bolagen skiftar helt naturligt i relation till bola-
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gens resp. aktiekapital. Ett &garantal om ca 50 000 och dar-
utéver & dock ett for svenska forhdllanden mycket hogt tal
som blott férekommer i de allra storsta bolagen, vilkas ak-
tier vunnit spridning genom att under langre tid omséttas
inom fondhandeln. Inte minst for bolagen séva har bristen
pa& en effektiv uktieigarregistrering i manga sammanhang
framstétt som ett hinder for etablerandet av goda kommu-
nikationer med aktiedgarna. Visserligen uppréttar manga
bolag interna aktieigarregister pd basis av de utdelnings-
uppgifter som var och en &ligen har att avlamna i sam-
band med att utdelningen lyftes. Denna registreringsteknik
a emellertid av flera skd ofillforlitlig. Frén réttslig syn-
punkt skulle den heller inte kunna utgéra nagon tillrackligt
stabil grund for utbetalningar etc. frén bolagets sida

Verkan av att aktieagare blir inford i
aktieboken

Forslaget ger bolag rétt att betrakta de aktiedgare som &r
inférda i aktieboken sdsom legitimerade att ta emot utdel-
ningsbelopp och bevis om réttighet att delta i aktieomis-
sion. Till de aktiedgare som en viss dag, avstémningsdagen,
& inforda i aktieboken skall sdlunda frén bolagets sida ut-
delning och emissionsbevis distribueras. DA aktiedgare dar-
for far ett sjavklart intresse av att |ata registrera sig, kom-
mer aktieboken att ge en i det narmaste fullsténdig bild av
agarforhdllandena. Genom att den enligt forslaget skall f6-
ras afabetiskt, blir den ocksa l&ttare att orientera sig i. Bo-
lagets rétt att folja uppgifterna i aktieboken i samband med
utsdndandet av utdelningsbelopp och av emissionshevis till
dem som & inforda dari forutsitter dock att bolaget pa den
sarskilt utsatta avstdmningsdagen & i god tro betréffande
dgandcerittsforhdllandena. Det & i den nu dtergivna pre-
sumtionsregeln som den juridiskt sett avgodrande nyheten
med fordaget ligger. Detta avser daremot € att éndra gé-
lande regler i andra sammanhang, dér de innebér att ak-
tiebrev skall foretes for att agaren skall anses behorig att
utéva den rétt aktieinnehavet ger honom. Exempel pa en
s&dan situation & att en aktiedgare pdyrkar att bli inférd
i aktieboken. For detta krévs alltsd svél for narvarande som
i fortsattningen att aktiedgaren kan styrka sin ratt genom
att presentera aktiebrevet. Det & sdlunda bara ifrdga om
rétt att uppbéra utdelning och att delta i aktieemission som
den andringen foredas att vad som nu ter sig sdsom en funk-
tion av innehavet av ett aktiebrev jamte kupong i fortsétt-
ningen blir en effekt av att vara registrerad i aktieboken.

Aktieboken — en upplysningskalla for envar
— f& foras med ADB

Géllande aktiebolagslag medger € att aktieboken uteslu-
tande bestér av innehdllet i ett automatiskt dataminne; den
f&r daremot utgoras av betryggande l6sblads- eller kort-
system. Men enligt forslaget skall aktieboken kunna féras
med hjdlp av ADB. Denna mgjlighet skulle i praktiken |&tt
kunna komma i kollison med géllande regel att aktieboken
skall héllas tillganglig for var och en som vill ta del déarav.
For att kringgd denna svérighet foreskrivs i forsaget att en
for ménniskor lasbar utskrift av aktieboken skall framstéllas
vid vissa tidpunkter. Utskriften skall darefter hdllas tillgang-
lig p& begdran av envar som soker upplysning om aktie-
&gare i bolaget och om antalet dgda aktier. S&dan utskrifts-
tidpunkt intréffar dels infor varje bolagsstdmma, dels en
gang var tredje manad. De namnda utskrifterna skall fram-
tagas pé bolagets egen bekostnad och héllas tillgangliga pa
bolagets kontor. For att den gamla regeln att aktieboken
skal tillhandahélas for den som onskar ta del darav skall
bli fullt effektiv, skall emellertid dessutom alla ha réatt att
nar som helst begara framtagande av en uppgift ur aktie-
boken och utskrift av denna uppgift. Sadan utskrift, som
kan avse en eler flera, eventuellt samtliga aktiedgare och
hur manga aktier vederborande &ger, f& den frégande gév
betala kostnaden for. Genom att den forstnémnda utskrifts-
skyldigheten for bolagen intraffar med sa téta intervall som
var tredje ménad, antas dessa i allmanhet inte behova rak-
na med ndgot storre antal forfrgningar under mellantiden.

Register dver panthavare m. fl.

For att skapa en klar regel om hur pantséttning av aktier
och uppdrag att forvalta aktier skall forverkligas i det fére-
slagna systemet foredds en bestammelse att bolag skal vara
skyldigt att fora ett sarskilt register ver anmalda pantséatt-
ningar och forvaltningsuppdrag. Praktiska exempel pa vad
om avses & att man lamnat aktier som sdkerhet for en
checkrakningskredit eller i depd hos en notariatavdelning.
| bada fallen skall banken kunna anmala sig hos bolaget for
inforing i det sérskilda registret med den verkan att utdel-
ningar och emissionsbevis expedieras till banken i stélet for
till aktiedgaren. Som underlag for en dylik anmélan maste
enligt forslaget foretes en skriftlig, av den i aktieboken re-
gistrerade &garen utférdad handling som styrker det upp-
givna forhdllandet (pantférskrivningshandling, fullmak;
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etc.). — Detta sirskilda register skal inte utgéra nagon del
av aktieboken och & alltsd ¢ underkastat regeln om Gppet
tillhandahdllande fér var och en. Ingenting hindrar dock
att det fores med hjalp av ADB eller att det internt hos bo-
laget far utgora ett appendix till aktieboken.

Med hénsyn till de forvaltningskutymer betréffande i ut-
landet befintliga svenska aktier som kan forekomma i olika
frammande lander innehdler fordaget en viss undantags-
regel. Enligt denna skall det svenska bolaget med sirskilt
tillstdnd av vederbdrande myndighet undantagsvis kunna
i galva aktieboken registrera ett forvaltningsuppdrag avse-
ende i utlandet befintliga aktier utan att aktiedgaren gév
behdver vara kand for bolaget. Blott den utlandska bank
eller bankirfirma eler liknande institution som erhdlit ve-
derbdrande aktiedgares uppdrag att forvalta aktierna beho-
ver i A fal synas i aktieboken. | utlandet ligger som bekant
aktiedgares vérdepapper ofta deponerade hos banker eller
andra institut och forvaltas dessutom ¢ sdllan i vederboran-
de instituts eget namn och alltsd utan att det i varje fore-
kommande &rende behdver uppges for vems rékning en
transaktion gores. Det & for att undvika att forsaget skall
kollidera med s&dana utlandska kutymer som den namnda
dispensregeln foredds. Men varken den aktieigare, vars
aganderétt omfattas av en nominell inféring av angivet slag
i bolagets aktiebok, eller det déri inférda utléandska forvalt-
ningsingtitutet f& genom s&dan inforing ndgon mojlighet
att utdva rostrétt. Dylik anses namligen enligt géllande
svensk rétt kunna utdvas endast av den som verkligen har
aganderatten. Skulle vederborande aktiedgare emellertid vil-
ja delta i en bolagsstamma, f& han, aminstone temporért,
1&ta i bolagets aktiehok omregistrera sin aktie pa sig galv.

Aktiebrev av ny typ

Som tidigare ndmnts spelar fér narvarande det nummer som
enligt lag skall &sittas varje enskild aktie en stor roll for
aktieboken, vilken bygger p& ett angivande av aktierna
nummer for nummer. Eftersom forslaget istéllet systematise-
rar aktieboken efter aktiedgarna i alfabetisk ordning, mister
aktienumret sin betydelse och det foreslds ocksd att aktie-
brevet i framtiden skall ange antalet av de med brevet av-
sedda aktierna, € aktiernas nummer. — Enligt fordaget
tanker man sig ocksd att helt kunna komma ifrén det nu-
varande bruket av aktiebrev i vissa standardvaldrer sasom
pa 1, 5 eller 10 aktier per aktiebrev. Istéllet skal varje aktie-

brev kunna utférdas for just det antal aktier av viss serie
som en aktiedgare innehar. Aktiebrevantalet skulle darmed
radikalt kunna nedbringas. For nérvarande réknar man er-
farenhetsmassigt med att aktiebreven i ett borsbolag genom-
snittligt fordelar sg med ca 35 % pa akticbrev & en aktie
och med ca 65 % pa fleraktiebrev. | det nya systemet, dar
man sdlunda blott f&r ett eller ett f&al aktiebrev per aktie-
dgare, skulle redan av detta skd méanga av de forvarings-
och hanteringsbesvéar elimineras, som fér néarvarande & s
kannbara.

En forutsittning for att ett system, byggande p& princi-
pen om ett eller ett f&tal akticbrev per &gare, skall kunna
fungera smidigt i piraktiken arc naturligtvis att aktiedgarna
skal ha tillgdng till bekvama rutiner for vaxling av sina
aktiebrev. Forslaget ger ocksd aktiedgare rétt att fa sitt ak-
tiebrev véxlat. Samtidigt f& bolaget méjlighet att — under
beaktande av de férdelningsdnskemél aktiedgaren kan ha —e
byta ut aktiebrev i samband med registrering i aktieboken
av dganderattsovergdng. Man tanker sg altsi vissa rutiner
som innebér ett successivt utbyte av aktiebreven allteftersom
de byter &gare. Detta & sin sida medfér att aktiebrevens ge-
nomsnittliga cirkulationstid kommer att krympa. Nagra
langre 6verlételsekedjor av det slag man nu ¢ sdlan ser
tecknade pd aktiebrevens insidor, kommer alltsd normalt
aldrig att utvecklas. Aktiebrev kommer i det nya systemet
inte heller att aféljas av ndgra utdelningskuponger. Med
stod av de i aktieboken inférda uppgifterna kan bolaget till-
stélla aktiesgarna deras utdelningsbelopp pa det sitt som
har avtalats med aktiedgaren, kanske ofta genom kredite-
ring av ndgot konto eler, i brist pa sarskild dverenskommel-
se, via bank- eller postgiro. Aktiebreven kommer alltsd g att
behova bestd av mer &n fram- och baksida. N&got utrym-
me for pastampling om deltagande i emissioner kommer vi-
dare inte att behtvas da emissionsbevis och fondaktier skall
expedieras av bolaget pd grundval av aktieboken. (Teck-
ningsréttsbevis vid nyemission och, vid fondemission, delbe-
vis och fondaktier kommer s&lunda att utséndas i rek eller
pd annat sikert sitt.) Det finns darfor ocksd anledning
rékna med att aktiebrevens format kan krympas fran nu-
varande, som aldrig & mindre an A4, ner till kanske haf-
ten (A5) eler vad som ejest visar sig vara lampligt fran
teknisk synpunkt. Detta innebér naturligtvis ett avsevart
minskat utrymmesbehov for sdvél privata aktiedgare som de
institutionella aktieforvaltarna.



*14 Nya former for aktieemissioner, betalning av utdelning och 6vrig aktiehantering

Nagot om kostnaderna

Det stéter pd indnga svérigheter att berdkna vad det nuva-
rande sitt, pd vilket utdelning foretages och aktieemissioner
genomfores, drar for kostnader. Dessa & namligen forgre-
nade i mycket vid utstrackning. De tréffar sdlunda savé
aktiedgarna som bolagen och banksystemet och det torde
knappast p& ndgot av dessa hall féreligga mojlighet till s&
dan sdrredovisning som i sin tur skulle méjliggora en sam-
lad beddémning av beloppen. Med stéd av kénnedom om
vissa belopp som debiteras bolag for bestémda tjanster, som
bankerna och vardepapperstryckerierna utfér i dessa sam-
manhang, kan man emellertid fa en uppfattning om till
vilken storleksordning posterna uppgdr. En aktieemission
synes sdlunda — bortsett frén emissionsstampeln och regist-
reringskostnaden hos patentverket — for stérre bolags del
belastas med en engéngskostnad av mellan ca 1,75 och 2 %
av det kapital som genom emissionen tillféres bolaget. Vad
utdelningen betraffar brukar den i ett bolag med ca 50 000
aktieagare kosta drygt kr 145 000. — om &ret. Detta skulle
betyda att varje utdelning, oavsett beloppet, drar en omkost-
nad av ca kr 3.— per aktiedgare. Ju mindre aktieagarantal et
ar, desto hogre blir beloppet per capita. De kostnader som
betingas av atgarder, vilka i likhet med utdelning och emis-
sion avser hela aktiekapitalet, & de som belastar bolaget
tyngst vid administrerandet av det egna kapitalet. Utdel-
ning och emissioner beror sdlunda enligt sin natur samtliga
aktier i ett bolag. Det aktieantal, daremot, som blir féremd
for afférer inom fondhandeln, varierar naturligtvis alltefter
omséttningens intensitet och altsd i relation till de skiftande
konjunkturerna p& aktiemarknaden, men det utgér en re-
lativt obetydlig del av det totala aktiekapitalet i ett bolag.
Man anser erfarenhetsméssigt att denna del genomsnittligen
ligger mellan 2 och 4 9. Det & mgjligt att i det nya syste-
met den aktivitet som betingas av omregistreringar i anled-
ning av varje dganderéttsovergang i jamforelse med nuléget
kan ndgot fordyra den dagliga handeln med aktier. Men
vagd mot de besparingar som sker ifrdga om sddana opera-
tioner som utdelning och emissioner, vilka tréffar hela ak-
tiekapitalet i ett bolag, torde denna kostnadsokning inte be-
hova bli sd tyngande. Den kan sigas utgéra priset for att
bolaget skall f& fram en aktiebok som &r sd ojamforligt myc-
ket béattre an den nuvarande. Det finns dessutom flera, hit-
tills ¢ omnimnda drag i helhetsbilden, som kan vara &gnade
att hdlla kostnaderna i det nya systemet nere, och som nu
skall behandlas.

Bankerna beredda att starta en véarde-
papperscentral

Fondborsutredningen har helt naturligt haft anledning att
under hand hora sig fér med representanter for bankvésen-
det p& vilket sitt bankerna skulle kunna st& bolagen och
deras aktiedgare till tjanst i det nya system som forelaget
ger upphov till. Mot denna bakgrund har man frén sdvél
afférs som sparbankshdll liksom &ven frén jordbrukskasse-
rorelsens sida forklarat sg ha for avsikt att, om forslaget
leder till lagstiftning, gemensamt bilda ett sérskilt organ i
aktiebolagsform med uppgift att bitrdda bolagen med foran-
de av aktiebok och utfardande av aktiebrev och emissions-
bevis, verkstéllande av utdelning samt distribuerande av
meddelanden m. m. Detta centrala organ gar under arbets-
namnet viirdepapperscentralen. Det & naturligtvis av vikt
for borshandeln att rutinerna med omregistrering av agarna
inte innebér onddig omgang och férsening. Redan av denna
anledning ligger tanken p& ett centralorgan i lokal anslut-
ning till marknadsplatsen, Stockholms fondbors, néra till
hands. Om man sedan ndgot évervéger tanken att de sér-
skilda bolagen vart och ett for sig har att fullgéra likartade
funktioner betr&ffande aktiebokens férande och olika ad-
ministrativa atgarder i anslutning dartill, & det lockande att
soka hoja effektiviteten genom att tillvarata stordriftens for-
delar. Detta kan forverkligass om sd ménga av de ifréga-
varande bolagen som mdjligt ansluter sig till ett specialorgan
av angivet dag. — Det ligger i sval bolagens som allmén-
hetens intresse att ett centraliserat och specialiserat organ
av denna karaktér i sin verksamhet tillgodoser hogt stéllda
krav pa réttslig och ekonomisk sikerhet. FoOr att soka skapa
garantier harfor foreddr fondborsutredningen att fristdende,
yrkesméssig verksamhet av detta slag skal goras b-roende
av auktorisation frdn Kungl. Maj:ts sida och std under
fortldpande tillsyn av bankinspektionen.

Overgéngstiden fem & for borsbolagen.
Omlé&ggningsproceduren

Inledningsvis uppgavs att den nya lagen med sérskilda be-
stammelser orn aktiebrev och aktiebok etc. foredds bli obli-
gatorisk for de borsintroducerade bolagen. En s&dan fore-
skrift skall intas i borsordningen. Den innebéar fdljande. |
fréga om bolag, vilkas aktier & borsintroducerade redan nar
den nya lagen trader i kraft, f& borsstyrelsen i uppgift att
Gvervaka att Gvergdng sker inom fem &r. En mojlighet att
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ge dispens har dock lagts i dess hand for att man skall kun-
na komma till rétta med speciella omsténdigheter som kan
tankas foreligga i n&got undantagsfall. For bolag som i
fortséttningen soker inregistrering pa borsen blir tillamp-
ning av den nya lagen en av forutséttningarna for att an-
sokan skall kunna beviljas.

Sedan ett bolag &ndrat sin bolagsordning s att den fore-
slagna lagen skal gélla for bolaget, skall de aldre aktiebre-
ven med tillhérande kupongark inte langre medfora ndgon
rétt for aktiedgaren att uppbéra utdelning eller delta i
eventuell emission. For att i fortséttningen komma i &tnju-
tande av dessa sina réttigheter maste aktiedgaren aterstalla
innehavda gamla aktiebrev jamte kuponger till bolaget. Bo-
laget skall da inféra honom i ny aktiebok och utfardar i an-
slutning dartill nytt aktiebrev. Dérefter kan utdelning be-
talas och emissionsbevis utsdndas enligt de foreslagna reg-
lerna. Inte forran aktiedgaren p& namnda sitt kommit in i
det nya systemet, kan registrering av panthavare m. fl. aga
rum pd det satt som forut beskrivits. | den mén det fort-
farande finns gamla aktier utelépande, maste bolag fortsét-
ta att sdnda ut underréttelse om beslutad nyemission i re-
kommenderade brev pa det fér nérvarande foreskrivna sit-
tet. Enligt det nya systemet behdver bolagen annars inte ut-
sanda dylika rekommenderade meddelanden till de aktie-
&gare som aterfinnes i aktieboken; dessa f&r genom att mot-
ta de fran bolaget dversanda teckningsrattsbevisen etc. kan-
nedom om sjdlva kapital6kningen. Tillsammans med varde-
handlingarna lémnas samtidigt al erforderlig information
om vad de bar att iaktta for att bevaka sina intressen i an-
ledning dérav.

Rationaliseringsstravanden i Sverige och
andra lander

Det & naturligtvis inte bara i Sverige som utvecklingen pa
vérdepappersomradet fororsakat véxande bekymmer for
dem som utger, férmedlar och férvérvar dylika dokument.
Det rinner en strid flod av papper genom ménga av de
vésterlandska industrilanderna och pa flera hall har man
darfor ocksa foretagit olika &tgarder for att undgd hotet om
6versvamning. Det skulle féra for langt att har narmare
forsoka skildra rationaliseringsstravandena pé& aktieomradet
i, exempelvis, Tyskland, Frankrike eller USA. En presenta-
tion av de i dessa lénder tilldmpade metoderna har f. 6. bi-
fogats fondborsutredningens betdnkande. Det f&r récka att
konstatera att bankvéasendet i respektive land pa skilda vagar

byggt upp stordepder for de enskilda aktiegarnas rakning.
Dessa depéer & kollektiva i den meningen att aktier i ett
och samma bolag kan férvaras gemensamt utan hansyn fill
vilka individuella aktiebrev som ursprungligen inlagts av
viss &gare. Anslutningen till resp. typ av kollektiv forvarings-
form synes i de olika frammande landerna i relativa tal vara
storre &n motsvarande matt pa utnyttjandet av den traditio-
nella typen av notariatférvaring i Sverige.

Varje till stordepd anslutet innehav och skeende férand-
ring déri bokfores hos en bank eller bank nérstdende for-
valtningsinstitution. | den mén bankens totala aktiesaldo
hos den kollektiva depan paverkas av &ganderattsivergang,
kommer &ndringen naturligtvis aven till uttryck i stallningen
av bankens konto hos kollektivdepan. Gentemot resp. bolag
foretrades «— ifrdga om inkasserande av utdelning och del-
tagande i emisson — den aktiedgare, som deponerat sina
aktiebrev pd dessa villkor av banken (forvaltningsinstitutio-
nen) i egenskap av rent nominell &gare. Parentetiskt far i
detta sammanhang anmérkas att man genom olika dags fo-
reskrifter velat forhindra att den rostrétt som tillkommer de
deponerade aktierna okontrollerat skall kunna utévas av
banker etc.

| det svenska reformarbetet har det emellertid hittills
framstdtt som utsiktslost, politiskt sett, att védja en linje
som skulle leda till att utrymmet for akicigarnas anonymi-
tet gentemot bolagen bevarades eller t. 0. m. dkades. Detta
&en om en sddan linje kunde te sig rationell med héansyn
till 1&ttskott forvaring och smidig omséttning. En jdmforel-
se i detta hénseende mellan situationen i vissa frdmmande
linder och den som réder har skulle i frdga om de prak-
tiska konsekvenserna schematiskt kunna goras pa féljande
satt. In- och omregistrering for varje sarskild sddan aktie-
&gare som via sin bank{érbindelse anslutit sig till stordepd
slipper man foéreta hos de asyftade utlandska bolagen. Dessa
bolag behover d& ef makulera de gamla aktiebreven och ut-
farda nya till foljd av aganderéttsdvergdng. Hos de ifréga-
varande utlandska bankerna och férvaltningsinstitutionerna
maste man naturligtvis foreta alla erforderliga bokférings-
&tgarder for att vara i stdnd att ge varje aktiedgare/depo-
nent en korrekt redovisning av innehavet. Institutionerna i
fréga behdver dock cj overfora omsatta aktiebrev fran en
depd till en annan, si lange bade kopare och sdljare 1ter
sina aktier ingd i kollektivet. | vad avser hos svenska nota-
riatavdclningar deponerade aktier f& man sdledes, som
fondbdrsutredningens forslag & konstruerat, fortséttningsvis
altid ett dubbelt registreringsforfarande: hos sdval notaria-
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tet som bolaget. Sa lange aktiemarknaden i Sverige kréver
utgivande av aktiebrev, f& ocksd bolagen och fondhan-
dein utfora de prestationer som & forknippade med aktie-
brevens utférdande, makulering och hantering i &vrigt,
aven om antalet brev — i enlighet med de av fondbdrsut-
redningen uppdragna linjerna — kommer att kunna starkt
begransas.

Aven i ett nordiskt grannland, Norge, kan man finna ex-
empcl pd rationalicnngsstravanden i fréga om aktichante-
ring. Sedan borjan av & 1966 behdver kuponger € utfir-
das. Saval utdelningsbelopp som teckningsrétter vid nyemis-
sioner kan i stdlet expedieras direkt frén bolaget till aktie-
&garna pa basis av ADB-forda register. Enligt uppgift frén
norskt bankhdll har man hittills dc basta erfarenheter av de
nya mojligheterna, som lar ha medfort betydande kostnads-

besparingar. Det faktum att man altsd i Norge redan slagit
in pd vagar som, i princip, & helt likartade dem som nu
fored&s av fondborsutredningen &r intressant ocksd frén fol-
jande synpunkt. Sedan flera & pagér i fyra av de nordiska
landerna — pa svensk sida under ledning av professor Nial
— ett lagstiftningsarbete betréffande aktiebolagsrétten i syfte
att astadkomma Overensstammande aktiebolagslagar i alla
landerna. (Aven Island foljer detta arbete.)) | det samman-
hanget framtréder visserligen den vérdepapperstekniska pro-
blematiken mera som en detalj. Aven om si &, kan det
dock vara vart att observera att man, om fondborsutred-
ningens forsag i sinom tid kommer att genomféras, pa en
praktiskt sett mycket betydelsefull sektor av bolagsrétten
redan darmed skulle ha ctablerat ndra oGverensstdmmelse
mellan tvd av de nordiska landerna.
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DANSK KAUTIONSFORSIKRINGS-AKTIESELSKAB

OFKRETILT 1805

GL.TORV 14. KOBENHAVN K. CENTRAL ©143
TELEGRAM-ADRESSE.: KAUTION
Denne garanti er udstedl POSTGIRO 1010
i h.t. forsikringskontrakt
af /11-6G, stemplet
med kr. 3.75.

DANSK KAUTIONSFORSIKRINGS-AKTIESELSKAB indestar herved som selvskyld-
nerkautionist

MINISTERIET FOR HANDEL, INDUSTRI OG SOFART
for et belgb af

kr. 75.000,00

der ska tjene til sikkerhed for opfyldelsen af de

herr vekselerer

i hans egenskab af medlem af fondsborsen pahvilendc forpligtelser, jfr. lov nr. 80 af
19. marts 1930 om afholdelse af fondsbors og andringer heri i h. t. lov nr. 353 &f
27. december 1958 samt bckendtgorelse om vedtaggter for Kobenhavns Fondsbors.

Selskabet er forpligtet til - indtil ovennsevnte sum - at erstatte ethvert naevnte vekselerer
til opfyldelse af hans forpligtelser i henhold til foranstdende pahvilendc belob med samme
retsvirkning, som om ministeriet havde fact dakning i et of veksdereren sdv dillet de-
positum.

koo 25:Q00xder< hermedaardgirx
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R. HENRIQUES JR.

HOJBROPLADS 9.
TELEFON (O1) 12 00 52.

1200 KOBENHAVN K, DEN

GOD FOR:

TIL

VALUTA MODTAGET.
p. p. R. HENRIQUES JR.

Ne 7300
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1152
5-54

GODSEDDEL N 2114

Imod neervesrende godseddel har jeg/vi dags dato modtaget til léns af

KRONER

hvilke veerdipapirer jeg/vi erkleerer at besidde pa& bankens vegne som dennes ejendom, og hvilke jeg/vi forpligter
mig/os til at tilbagelevere til banken pd anfordring, men dog senest kl. 14.— pé& nasrveerende godseddels udstedel-
sesdag (lerdage senest k. 12.30).

Jeg/Vi skal dog vaere berettiget til at overtage ovennavnte vaerdipapirer til effektuering af bankens salg til mig/os
af en tilsvarende post, men kun mod erlaggelse til banken af keb kontant eller i en af banken godkendt check.

Kebenhavn, den
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R. HENRIQUES JR. 1200 Kobenhavn K, den
HOJBROPLADS 9.

TELEFON (01) 120052 G O D S E D D E L

Nzrvarende godseddel gzlder for fglgende vardipapirer, som jeg har solgt til

Kr.

lalt kr.

hvilke verdipapirer jeg vil modtage og besidde p& bankens vegne som dennes ejendom.
Jeg forpligter mig til at indfri nzrverende godseddel pi anfordring, men dog senest udstedelsesdagen kl. 14.—
(lerdage senest kl. 12.30) eller — safremt dette ikke kan ske — at tilbagebetale den modtagne kabesum.

p. p. R. HENRIQUES JR.

Nr. 8000
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Forsikringshrer nr G. 53125 Iervercnde police aflnass
police ur. G. 53125 ef
13/9-1963, som samiidig
hermed udgdr. Denne police
b var gtemplet med ku. 666,80,

AN

DANSK KAUTIONSFORSIKRINGS-AKTIESELSKAB

OPRETTEY 1803
GL TORV 14, KOBENHAVN K. CENTRAL 6143
TELEGRAM-ADRESSE.: KAUTION
POSTGIRO 1010

Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskab rorsikrer herved
FORENINGEN AF STATSAUTORISEREDE FONDSBORSVEKSELERERE

mod det tab, som de i vedhaftede fortegnelse anforte medlemmer af fondsbersen
midtte pdfere deres kunder med hensyn til penge og andre vardier, som er be-
troede de plgzldende vekselerere af deres kunder, eller som de besidder pd
deres vegue, og som hidrerer fra, at de tabforvoldende vekselerere i for-
sikringens lebetid standser deres betalinger, erklzres konkurs eller afgir
ved doden. '

Det er en forudsaztning, at fordringerne er prevede og godkendte i den tab-
forvoldende vekselerers bo.

Som kunder betragtes ikke vekselererens kompaguoner eller andre medinteres-
senter, der derfor ikke kan opnd erstatning i henhold til narvsrende police.

Unctaget fra at opnd erstatning i henhold til policen er banker og kolleger.
Endvidere kunder i det omfang, de opnir erstatning fra checksikringen og/eller
anden sikkerhedsordning.

En vekselerer md ikke uden betryggerde sikkerhedsstillelse yde 1&n til
zgtefazlle, born, formldre, svigerforaldre, seskende og svogre.

Den samlede erstatning for tab forvoldt af en eller flere vekselerere, som
selskabel kan komme til at udrede, kan ikke overstige

kr. %.000.000,-,

skriver: s.c.cevieveecocccansss. fem millioner ....cccecececesccesasss kroner,

og til en enkelt kuunde hos en tabforvoldende vekselerer kan der hsjst ydes
erstatning for tab indtil et beleb af kr. %00.000,- i forbindelse med depoter
af va-~dipapirer beregnet efter skattekursen pid tidepunktet for betalings-
standsningen, konkursen eller dedsfald cg hejst indtil kr. 150.000,- i for-
bindelse med kontante indskud.

Forud for forsikringen barer forsikringstageren en selvrisiko pi lo% af den
del af det xounstaterede tab, som er dakket under narvarende police, dog
maximum kr. 500.000,-.



Det fastsatte erstatuingsbeleb kommer til udbetaling senest 30 dage efter
afslutuing af den tabforvoldende vekselerers bo, dog tidligst efter udlebet
af det forsikriugsAr, hvori den pAgaldende vekselerer har standset sine
betalinger, er erklaret konkurs eller afgdet ved deden. Sdfremt der i et
forsikringsir mdtte opetd flere skader, skal erstatningsudbetaling ferst
finde sted, ndr alle de pAgeldende boer er afsluttet, idet erstatning,
s’frermt forsikringssummen mitte vise sig utilstrzkkelig til dekning af de

ot forsikringsAr konstaterede tab, fordeles i forhold til tabenes sterrelse.

Jdbetuling af erstatning sker til forsikringstageren, med mindre anden aftale
er traffet med denne i de enkelte skadestilfazlde.

Det er en betingelse, at Dansk Ksutionsforsikrings-akiiecselskab fra somilige
foraikrede vexselerere modtager &rlig status revideret af stutseutoriseret
revisor, der skal indsendes senest 4 mdneder efter regnskabsdrets udleb.
Fndvidere er det en betingelse, at revisor samtidig med status fremseuder
revisionsberetning, som blandt andct skal omfatte redegorelse for og wvur-
dering af engagementer med ovennavnte familiemedlemmer.

Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskab er berettiget til i de tilfmlde,
hvor status ikke er tilfredsstillende, tillige at forlange den n%gﬂldende
vekselerers driftsregnskadb indsendt til gennemsyu. Skulle det fremsendte
regnskabsmateriale efter Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskabs sken
vere af en sddan karakter, at Dansk Kautionsforsikrings-4ktieselskab ikke
fremover vil forsikre det pAgeldende medlem, er Dansk Kautionsforsikrings-
Aktieselskab berettiget til efter samrdd med formanden fori Heprasentant-
skaebet for Fondsbersens medlemmer med 1 mineds varsel at cpsige policen
forsividt angdr det pdgazldende medlem.

Det er endelig en betingelse, at revisionen er foretaget i cverensstemmelse
med Fondsboerstilsynets regulativ om reguskabsafleggelse og revision for
vekgelerere, der er medlemmer af Kebenhavns Foudsbers.

Forsikringen lober for et Ar ad gangen fra den 1. september 1968 at regne
og betragtes som vedvarende, med mindre den opsiges fra en afl siderne med
3 md8neders varsel til et forsikringsirs udleb.

Den samlede erstatniugsudbetaling for et eller flere forsikringsir kan
ikke overstige kr. 5.000.000,-, og forsikringssummen uneclszties med det
udbetalte erstatningsbeleb og pramien tilsvarende, med mindre anden
aftale traffes.

Forsikringen omfatter alene tab, der er opstiet ved skadeforvoldende
handling i forsikringens lebetid. Deune bestemmelse bortfalder 1. juli 1969.

For forsikringen betales en &rlig premie af kr. 79.000,-, decr erlzgges
forud hvert &rs 1. september.

Kebenhavn, den 13, september 19Yc8,

KAU"‘IUI\SFOHSI zu*us /msmsm
ﬂr%/
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DANSK KAUTIONSFORSIKRINGS-AKTIESELSKAB

OPRETIET 189S
GL.TORV 14. n@BENHAVN K. CENTRAL ©143
TELEGRAM-ADRESSE.: KAUTION
POSTGIRO 1010

TILLAG nr. 2

POLICE nr. . sanes

FORSIKRINGSTAGERENS NAVN, STILLING OG ADRESSt

Foreningen af Statsautoriserede Fondsborsvekselerere

Det noteres herved, at den samlede erstatning for en eller flere vekselerere,
som Dansk Kautionsforsikrings-fktieselskab i henhold til police G. 53125 af
13. sepleater 1968 kan komme til at udrede, fra og med dags dato at regne
forhejes fra xr. H.000.000,- til

kr. 6.000.000,-

SKriver: cecsesssasccsssonssas 8KS MIlliONET soeserstssvcenessse kKrONST,

Dete allcs har samme pyldighed som ovennaevite police nr. G, 53125

og de tor denne galdende betingelser og vitkir galder ogsd for ullegget.

Kohenhatn. den 19+ november 1970

DANSK K ‘&("l‘l()VS‘F()R‘-&]'{RI\'G‘Q

AKTIE 517(
./J/W/// Gy 934 %&, 2y ‘/‘ 7 my
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Bilag 13

VEDTAGTER
for

Fondsbgrsvekselerernes Checksikring

I. Foreningens navn, hjemsted og formal.

§ 1.

For eni ngens navn er "Fondsbgrsveksel erernes Checksikring".
Dens hjensted er Kgbenhavn.

8§ 2.

Foreni ngens fornmél er gennem fondsdannelser og pa anden
made at begramnse en eventuel afviklingsrisiko somfglge af mang-
I ende honorering af checks og godsedier, sant patage sig sadanne
garantier og forpligtelser, somnméd skennes at vexe hensi gt snes-
sige for styrkelse af standen indadtil og udadtil.

I7. Medlemer. |Indtrasen og udtraaen.

8§ 3.

Et hvert nedl em af Foreni ngen af Fondsbgr sveksel erere skal
vag e nedl em af Checksi kri ngen.

Ophgrer et medlemned at vere Fondsbgrsveksel erer, udtrae
der han dermed af foreningen.

Udt r aalel sens retsvirkninger regnes fra ugedagen efter be-
ski kkel sens bortfald.

§ 4.

Et hvert nyt nedl em indbetaler et kontant indskud og udste-

der en forskrivning, hvis storrelse er fastsat af generalforsam-
lingen.



Aadringer af indskud og forskrivningers storrelse kan kun
finde sted ved generalforsamlingsbeslutning og efter indstilling
af bestyrelsen eller Reprasentantskabet for Fondsbgrsens Medl em
ner .

§ 5.
Et udtradt medlem far ved udtraslel sen udbetalt den ham pro
rata til komende andel i forrmuen - dog meksimalt kr. 20.000.

| skader, der er indtradt inden udtraael sen, deltager det
udtradte medl em pro rata.

Er der ved udtrazel sen rejst krav nod Checksi kringen, der
endnu i kke er endelig godkendt af skadelidte, er bestyrelsen be-
rettiget til at tilbageholde det udtradte nmedl ens andel indtil
skadesagen er afsluttet.

§ 6.

Medl enrmerne indbetal er hvert ar et nedl enskontingent, hvis
stagrrel se fastsadtes af generalforsamlingen.

I11. Checksikringens fornmue.

§ 7.

Hal vdel en af formuen anbringes i obligationer, der onsates
pa Kebenhavns begrs, nedens hal vdel en kan anbringes i aktier efter
regl erne om anbringel se af nyndi ges bandl agte midler.

IV. Si kring af ikke medl emmer for checks og godsedi er.

§ 8.

I ndenfor et belgh af kr. 250.000.- pr. fondshagrsvekselerer-
firma stiller foreningen en garanti, der na¥nmere begranses sél edes:

Garantien onfatter opfyldelsen af et nedlens forpligtelser
overfor andre end nedl emmer hidregrende fra checks, godsedier og
kvitteringer udstedt i forbindelse med keb og salg af vardi papi -
rer, for til salg indleverede veadipapirer, eller somforudbetalt
kgbesum for sadanne, alt for savidt papirerne kan onsadtes pa
Kgbenhavns bars.



Det er en betingelse for at blive onfattet af garantien,
at ngdl i dende checks er prasenteret til betaling senest 8 dage
efter udstedel sen,
at godsedier og kvitteringer forgaves er sggt indlgst senest 14
dage efter udstedel sen,
at annel del se om den mangl ende opfyl del se skriftlig og uden u-
nagdi g ophold efter at forholdet er kommet til kundskab er ind-
givet til foreningens bestyrel se sant
at skadelidte ikke har gjort sig skyldig i grov uagtsomhed.

V. Sikring af nedl enmer for checks og godsedier.

§ 9.
For eni ngen dakker 95%af et fondsbersvekselererfirma's tab

ved ngdl i dende checks, udstedt af foreningens nedl emmer, dog kun
savi dt angar betaling ved kegb og salg af obligationer og aktier
el ler ved afvikling af udlan og |an af stykker. Pa same méde
dakkes checks udstedt somtil bagebetalt kgbesum pd misligholdte
godsedi er.

Er st at ni ngen kan i kke overstige kr. 600.000.- pr. skadelidt
firma ved en enkelt afvikling.

§ lo.
Det er en betingelse for at opnd erstatning efter § 9:

at den ngdlidende check skal vexe trukket pa Kebenhavnsk bank og
onfatte hel e dagens afvikling med det paga dende firma,

at den skal vare deponeret i Kgbenhavnsk bank p& udstedel sesdagen,

at annel del se om den mangl ende betaling skriftlig er bestyrelsen i
hande umi ddel bart efter at forholdet er komret til den skade-
l'idtes kundskab sant

at den skadelidte ikke har gjort sig skyldig i grov uagtsomhed.

§ 11.

Er et fondsbersvekselererfirma i besiddel se af uindl gste
godsedi er, udstedt i anledning af kob eller salg af aktier og
obligationer fra et medlem der standser sine betalinger eller
gar konkurs, dakker foreningen 95% af inddzkningssummen for de
vag di papi rer, gcdcsedlen reprasenterer.
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Denne erstatning er uafhangig af eventuelle krav efter § 9.

For eni ngens saralede erstatningstilsvar for godsedi er kan
i kke overstige kr. Z5c.coo.- ved et enkelt firmas standsning.
Overstiger vardien af godsedl erne dette bel gb, nedss#tes de ska-
delidte nedierruners erstatninger forholdsazssigt.

Hver skadelidt firna kan maksimalt armelde godsedier for
kr. 100. 0oo0.

§ 12.
Det er en betingelse for at opna erstatning efter § 11,

at godseddel i néehaveren senest naste torsdag inden kl. 13 har
kraavet godsedl en indlest og udstederen ikke enten har |eve-
ret vardipapirerne eller tilbagebetalt kgbesummen,

at annel del se af den mangl ende opfyl del se skriftlig er indgivet
til bestyrel sen umiddel bart efter, at forholdet er konmet til
den skadel i dtes kundskab sanmt

at skadelidte ikke ved at nodtage godsedl en har gjort sig skyl-
dig i uagtsonhed.

VI. Erstatningens fastsettelse, udbetaling myv.

§ 13.

Nar bestyrel sen nodtager skadeannel del se, skal Fondsbors-
veksel erernes Reprasentant skab straks underrettes.

Bestyrel sen skal herefter ongdende sgge santad nmed repree
sent ant skabet for fondsbgrsens medl enmer og i fatlesmpdet af go-
res, hvilke skridt der videre bor foretages.

| tilfade af stemelighed pa fed !l esnodet har Reprasentant-
skabets formand to stenmer.

§ 14.

Ethvert krav, der matte blive rejst mod Checksikringen om
erstatni ngsudbetaling fra nmedl enmer eller andre, om udbetaling
af andele mv., afaores i tilfadde af uenighed af Fondsbgrsvek-
sel erernes reprasentant skab og Checksi kringens bestyrelse i for-
ening. Hver institution stemmer under eet, oac i tilfadde af stem
mel i ghed afgeres sporcrsmél et af reprasentantskabets formand. E.
sdl edes truffet afgorelse kan ikke indbringes for donstol ene.



§ 15.

| tilfadde af krav nod foreninaens fornue dakkes krav efter
kap. |V forud for krav efter kap. V.

§ 16.

| det cmfanag en skadelidt har faet eller kan f2* sit tab dak-
ket gennemden i Fordsborsvedtzqgtens § 12 ontalte sikkerhedsstil-
l el se, nedsates hans krav nod Checksi kringen. Bestyrel sen skal
pase, at krav rejses nod sikkerhedsstillelsen i det onfang, det
er nuligt, og at den del af erstatninaen, der svarer til sikker-
heden, ikke udbetales for forholdet til sikkerhedsstillelsen er
afgjort.

§ 17.

For skade, somforeningen matte erstatte, hafter nedl enmerne
principalt pro rata, subsidiat solidarisk, dog kan intet medl em
af kraves mere, end hans forskrivningers nalydende.

For eni ngen indtrager p& nedl enrmernes vegne i regressen mod
skadevol der en.

Det skadelidte nedlembaer selv 5% af tabet og deltager i
regreskravet ned den tilsvarende procent.

§ 18.

I ngen skadelidt kan rejse noget krav nod nedl enmerne person-
ligt i henhold til reglerne i nerverende vedtayt.

§ 19.

Er betingelserne i 88 8, |0 og 12 onfyldt, udbetales er-
statningen til skadelidte senest 14 dage efter, at fordringen er
aner kendt af skadevol deren eller dennes bo, nod at skadelidte
meddel er foreningen transport pad fordringen i det onfang, der
er sket fyl destgerel se gennem garantien.
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VII. Regnskabsar og Revision.

8 2o0.

For eni ngens regnskabsar er kal enderaret.

§ 21.

P4 den ordi nse generalforsamling vad ges to revisorer, hvor-
af een er indehaver af et nedl ensfirma og een, der ikke er til-
knyttet et medlemsfirma.

Regnskabet - der skal afleveres underskrevet af bestyrel sen
til revisorerne inden udgangen af februar - revideres og under-
skrives af revisorerne til forelaggel se pd den ordi nsge general -

forsamling.

VIIl. Generalforsamlinger.

§ 22.

For eni ngens hgj este nyndi ghed er generalforsamlingen.

§ 23.

Der skal hvert ar afholdes ordina generalforsamling inden
for tiden 1. marts - 15. april, hvortil bestyrel sen indkal der.

Den ordi na@e generalforsamling af hol des samme dag og straks
efter generalforsamlingen i Foreni ngen af Fondsbgrsveksel erere.

I ndkal del sen skal vaxe skriftlig, indeholde dagsorden og
af gives med mindst 14 dages varsel til hvert medl em

§ 24.

Den ordi na@ e generalforsamling skal indehol de fgl gende dags-
orden:

1. Formandens beretning omforeningens virksonhed i det for-
| gbne ar.

2. Forel aggel se af det reviderede regnskab til godkendel se.
3. Valg til bestyrel sen.

4. Val g af revisorer.

5. Rastsattelse af kontingent, jfr. § 6.

6. Eventuelt.
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§ 25.

Forsl ag, somet medl emgnsker dregftet p& den ordinae gene-
ral forsaming, skal skriftligt indgives til bestyrel sen senest 15.
februar det pagad dende ar.

Forslag, somet medl emgnsker dreftet pad en ekstraordinar
general forsam ing, skal skriftlig indgives til bestyrelsen senest 8
dage far dennes afhol del se.

§ 26.

General forsam i ngen vad ger selv en dirigent, der afger alle
spergsmal vedr grende sagernes behandling og stemmeafgivningen. Diri -
genten md i kke vage medl em af bestyrel sen. Over forhandlingerne fg-
res en protokol, der underskrives af dirigenten og bestyrel sens for-
mand og er bindende referat af det pa general forsanlingen passerede.

St enmeaf gi vni ngen finder sted ved handsoprakni ng, med nind-
re eet nedl emkraver skriftlig afsteming.

Al le afgerelser tradfes ved sinpel stemmeflerhed, ned mind-
re andet frengar af neaevarende vedt amgt.

§ 27.

Hvert nedlemhar een stenme, der kan afgives ved ful dnmagt
til et andet nedl em

§ 28.

P4 begaing af 1/3 af nmedl ermerne, bestyrelsen eller Repree
sent ant skabet skal der indkal des til ekstraordi na&@ generalforsamling.

Regl erne med hensyn til varsel, dirigent, stemmeafgivning,
protokol fgrel se mv. er somved den ordi nage general forsaning.

Begagi ng om general forsanming fra nmedl emmernes side skal af-
gives skriftligt med notiveret dagsorden til bestyrelsens fornand,
der herefter - og senest 1 nméned efter nodtagel sen - skal indkal de
nmed| emmer ne.

XX. Bestyrel sen.

§ 29.

Foreni ngen |l edes af en pa den ordi nage general forsanling
val gt bestyrel se, der har ansvar overfor general forsanlingen.
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§ 3o.
Bestyrel sen bestar af 3 - 5 medl enmer.

Val gbar er ethvert nedlem af Checksi kringen med undtagel se
af medl emmer af Fondsbgr sveksel erernes Reprasent antskab. To medl em
mer af sammre firma kan i kke have sasle i bestyrel sen.

Af bestyrel sen afgar hvert ar eet nedlemefter anciennitet.
Star to lige i anciennitet, trakkes der |od.

I tilfadde af vakance i arets | @b, supplerer bestyrelsen
sig selv. Det séledes tilkome bestyrel sesnedl em afgar ved forste
ordinaxe valg. GCenvalg kan finde sted.

§ 31

Snarest muligt efter bestyrel sesval get konstituerer besty-
rel sen sig og vad ger sin formand.

Den bestemrer selv sin forretningsorden.

§ 32.

Bestyrel sen er beslutningsdygtig, nar tre medl enmer er til
stede, hvoraf det ene er fornanden.

Santlige spegrgsnél afgeres ved stemmeflerhed. Ved stemmelig-
hed taler formandens stemme dobbelt.

§ 33.

For eni ngen tegnes af to nmedl emrer af bestyrelsen i forening.

§ 34.
Hvervet som bestyrel sesnedl em er ul gnnet.

Bestyrel sen kan antage |gnnet nmedhjap og er berettiget til
at afhol de santlige udgifter, der skgnnes ngdvendige til opfyldel se
af Checksi kringens formél, derunder betaling af forsikringspremier.

X, Vedt agt sandri nger og opl gsni ng.

§ 35.

Til andring af na¥verende vedtayt krawes, at vedtasgtsandrin-
gen er godkendt af Foreningen af Fondsbgrsveksel erere. Den skal ved-



tages pa& en general forsam ing, hvor mindst 2/3 af nedl ermerne er til
stede. Hal vdel en af de madte skal derhos stemme for vedtagt sandringen.

Vedt ages andringen ned den forngdne majoritet, nen er 2/3 af
medl emmerne i kke til stede, skal bestyrelsen indkalde til en ny gene-
ralforsaming inden | o dage, hvor vedtagtsandringen - i uforandret
ski kkel se - kan vedtages, hvis halvdelen af de nobdte - uanset antal -
stemmer for forslaget.

§ 36.

Til foreningens opl gsning kraves, at 3/4 af santlige nmedl em
nmer stemmer for opl gsningen, sam at Reprasentantskabet endeligt til-
trazler foreningens opl gsning. Reprasentantskabet for Fondsbgrsens
Medl emmer traffer bestemmel se om hvorledes der skal forhol des med
foreni ngens fornue.

Opl @sning kan dog ikke finde sted, sl ange fondsbersloven
i ndehol der krav om nedl ensskab af foreningen.

Sal edes som vedt aget pd ekstraordi nag generalforsamling
den 16. oktober 1969.






Bilag 14
FORSI KRI NGSKONTRAKT
Nr. V 29296

For si kri ngs- Akt i esel skabet DANSKE LLOYD
forsikrer for

Repr asent ant skabet for Fondsbgrsens Medl emmer, Kgbenhavn

et belgb af indtil kroner 4 mllioner "for det tab, somen
dansk bank - herunder Danmarks National bank - paferes ved,
at et medl emmi sligholder sin afregningspligt i henhold
til en ydet afviklingskredit. Den anferte forsikringssum
danner naksi num for assuranderernes ansvar inden for et
forsikringsar.

Dakni ngen onfatter de forretninger i aktier
og obligationer sdvel kgb som salg, sominden for kontrakt-
ens | gbetid overlades til et nedl emaf Kegbenhavns Fondsbgrs,
sével ved noteringen somuden for denne, og det er uden be-
tydning, omtabet er opstdet ved msbrug af rgde eller bla
godsedier, eller ved at checks viser sig at vere ngdli dende.

Det er en forudsetning for denne kontrakt,
at den af nedl enmerne etabl erede checksi kring ikke forringes
og saledes til enhver tid reprasenterer en verdi af mindst
1 1/2 mllion kroner i vasdipapirer og forskrivninger tilsam-
men, og at der ved et af denne kontrakt onfattet tab forlods
udrodes erstatning fra disse nidler op ti] kr. 250.000,- i
forhold til andre erstatningsbterettigede 1 henhold til "Ved-
tagter af 27/11 1964 for DEN GENSI DI GE CHECKSI KRI NG FOR MED-
LEMVERNE AF K@BENHAVNS FONDSBZRS', der er vedhadtet kontrakt-
en eomintegrerende bilag. Endvidere skal der ved svigagtigt
forhold ved godsedlerne forsgges vindication i henhold til
e jendomsforoeholdet.

| tilfadde af, at der somfglge af samme for-
hol d pafegres flere banker tab, der tilsanmen overstiger po-
l'icens forsikringssum efter at checksikringens andel er ud-
redt, opgeres erstatningen i forhold til de involverede be-
lgb (tab).

Kontrakten | gber for eet &r ad gangen fra den
1. april 1968 og fornyes uforandret, mednmi ndre den af en af
parterne opsiges ned 30 dages varsel til et forsikringséars
udl gb.

Denne kontrakt er udfaxdiget og underskrevet
i to eksemplarer, hvoraf hver af parterne har nodtaget et.

Kebenhavn, den 25. marts 1968 Kgbenhavn, den 25. marts 1968

Si gner et For si kri ngs- Akt i esel skabet
) a1 DANSKE LLOYD

Henrik Henriques
Oe Mauritzen Si gner et

J. Svend- Hansen
pp M. Pol ander






Bilag 15

Stempelatgifton FORSIKRINGS-AKTIESELSKABET
| el
| swaltedeparte-
DANSKE LLOYD
8 febr.
STIFTET 1899

e HOLMENS KANAL 42 - KOBENHAVN K
TELEFON: (01) 12 1160 - POSTGIRO: 2900
TFLEGRAM-ADR.: DANSKELLOYD
TELEX: 19335

PROFORMA

Indtil
kr. 500.,000.-, hvoraf kun
Kr. .50.000.-... 1 kontanter etVAREPOLICE Nrooo

KOLLEKTIV VALORENTRANSPORTFORSIKRING
Forsikrings-Aktieselskabet DANSKE LLOYD forsikrer herved for

REPRESENTANTSKABET FOR FONDSB@RSENS ME)LEMMER her

et beleb af indtil kroner fem hundrede tusinde o0o/loo i verdipapirer, hvoraf maksimim
px kroner femti tusinde oo/loo mé vere premieobligationer, kupons, kontanter

(dansk eller fremmed valuta)
som forsendes med betroet funktionszr mellem 18 - To arj; medmindre dispensation er gidf
frx vet, til eller fra banker, sparckasser eller andre pengeinstituter samt forsjk-

ringsselskaber eller general-agenturer, alle domicilleret i Kegbenhavn.

Forsikrings-
Vardien er Gkweverxik ansat til kursverdien pd transportdagen, og der mé i muligt om-

fang forellgge eller fremskaffes serieangivelse, nummerfortegnelse og andre

nxxmnxﬁXﬂxmﬂxk&nxhx13mgmmkmﬂmmmkxxhkxﬁxxmﬁxxnmaldentlflkatloner

r&XﬁKﬁﬁKﬁKXﬁMﬁKXﬂﬁKHEXKKMXKNXKKHXKXKKHKXQﬂBXIXMK&QXHQQENKE&&ME&EH*XXﬂﬁX
For forsikringen gmlder fglgende vilkéT:

Denne police, der er en kollektiv for- vare pd verdierne. Mortifikations- og

sikring, omfatter samtlige statsautorid efterlysn1ng<omkostnlnger i den forbinf

serede fondsbersvekselerere, hvorover delse erstattes ogsé.

selskabet modtager en fortegnelse, der Forsikrede bszrer de fgrste kr. 1.,000,-

til enhver tid & jour-fgres. Policen af enhver skade.,

lober for eet &r ad gangen fra den Forsikringen dekker ikke tab, der skylp
og fornyes uforandret, med- des underslaeb eller anden uhsderlighed

mindre den af en af parterne opsiges med fra forsikredes eller forsikredes an-
80 dages varsel til forsikringsdrets uﬁ sattes side.

lob. Dzkningen er subsidisr i forhold til

Forsikringen dskker med ovennzvnte be- en anden pd effekterne hvilende forsikp
grensninger det umiddelbare, gkonomiskd ring.
tab, der opstir ved, at de transporte-
rede effekter stjeles eller rgves unden-
vejs, ogsé hvis &rsagen er, at budet
som fglge af pludseligt sydomstilfzlde,
trafikulykke eller lignende ulykkelig
hazndelse er ude af stand til at tage

1 tilf:lde af skade pi de forsikrede varer Kobenhavn, den. 18. april 1969.
md henvendelse uopholdeligt ske til: selskabets ho- , FORSIKRINGS-AKTIESELSKABET
vedkontor, ligesom alle ngdvendige for- DANSKE LLOYD

holdsregler til sikring mod uretmzssig
udnyttelse, herunder polltlanmeldelse,
md foretages.

416 D.L.



FORSIKRINGS-AKTIESELSKABET

DANSKE LLOYD

STIFTET 1800

Repr asent ant skabet for
Fondsbgr sens Medl emmer,
Ko benhavn K

TILLAS nr. 1

til police nr. 428.215 - kollektiv valorentransport-
forsikring indtil kr. 500.000.-, hvoraf kun kr. 50.000. -
i kontanter etc.

Ifaglge aftale forhgjes total forsikrings-
gunmen under ovennante police med virkning fra den
8. juli 1969 til
kr. 1.000. 000. -
cr kroner een mllion, hvoraf
kr. 100. 000. -

or kroner eet hundrede tusinde i kontanter.

Arspremier andrager herefter kr. 12.500.-.

| alle andre henseender forbliver policen
i gvrigt uforandret.

Kgbenhavn, den 8. juli 1969

Fo rings-Axtiesclskabet
> K EY{L L QO Y D

:—“QJ{ Q_L}J:\JU\/\



Bilag 16

DANMARKS REDERIFORENING

(DANISH SHIPOWNERS' ASSOCIATION)
(COPENHAGEN)

AMALIEGADES3. 1256 K@BENHAVNK . TLF.:(01)114088. TELEGR.ADR.: REDERFOREN

23.februar 1971.

DATO

Udvalget til revision af

fondsbgrsordningen, &l pelett an
c/o hr.ekspeditionssekretsr K.Skjgdt, von neranenex 14, 01 02-Ka /GE
Handelsministeriet, 010 a

Slotsholmsgade 12,
1216 Kgbenhavn K.

DERES REFERENCE

Vi henviser til forhandlingen pd udval gsmpdet tirsdag den
1€.ds. og tillader os herved somaftalt at rekapitulere de synspunk-
ter, som Dannmarks Rederiforenings reprasentanter ved denne |ejlighed
frenfegrte vedrgrende udval gets udkast til forslag til revision
af fondsbgrsordni ngen.

Danmar ks Rederiforenings storste betsmkelighed ved forslaget
knytter sig til de neget vidtgdende krav til afgivelse af oplysninger
eom regnskabsnessige forhold, somforeslas stillet til de bersnoterede
sel skaber, jfr. navnlig bekendtggrel sesudkastets 8 13. Disse krav
er vasentligt sterre end dem der er foresldet i den i 1969 afgivne
bet amkni ng om en fal esnordi sk akti esel skabsl ovgi vni ng, og som
forventes at ville komre til at danne grundl ag for handel sm ni sterens
forestaende lovforslag til revision af aktiesel skabsloven. Der er
her lagt op til en neget vasentlig udvidel se af oplysningspligten,
og vi finder det uheldigt, at nman ved en ny fondsharsordning yderli-
gere vil skerpe disse krav. Ligeledes finder vi det betankeligt,
at opl ysni ngskravene fastsattes ved bekendtgoerel se og ikke ved |ov,
idet det under hensyn til spergsnélets betydning for dansk erhvervsliv
synes rigtigst, at der gives Fol ketinget mnulighed for nagnere at
vurdere kravenes berettigel se.

Det ma i forbindel se med kravene om udvi det opl ysningspligt
erindres, at danske rederier, og i gvrigt ogsd andre danske virksom

heder, der arbejder pa verdensmarkedet, i disse & nwder et neget
hardt konkurrencemessigt klima, og at en sd vidtgaende opl ysningspligt,
som der her |lagges op til, neget vel kan nedfere vanskeligheder for

de pagad dende virksomheder i forholdet til deres udenl andske konkur-
renter. Hertil konmer, at der navnlig for vore stgrre rederier

hyppi gt er tale om sanarbejdsarrangementer nmed udenl andske erhvervs-
virksomheder, og at det ikke sjaddent vil vare et vilkar fra de uden-
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| andske partneres side, at det gkonom ske nell envarende i denne
forbi ndel se ikke offentliggeres.

P4 denne baggrund né& Dannar ks Rederiforening henstille, at
man ved revisionen af fondsbersordningen pd indevar ende tidspunkt
i kke gar videre nmed hensyn til oplysningskrav, end der er lagt op
til ved den bebudede revision af aktiesel skabsloven, idet vi na
fremheve det rinmelige i, at man ikke igennem fondsbgrsloven eller
endog blot i henhold til en bekendtgerelse hertil sgger at gennenfgre
en rakke krav, somder ikke har vezet stemming for i det fadlesnor-

di ske akti el ovssamar bej de. -

Danmar ks Rederi foreni ng har bener ket, at udval gsforsl aget
i ndebager, at efterbgrsen frentidig skal underkastes fondsbhgrsbesty-
rel sens nyndi ghed, og at der med hensyn til de her noterede sel skaber
fremidig vil blive stillet de samre krav, som gadder for de sel-
skaber, som noteres pa hovedbegrsen bortset fra kravet til aktiekapi-
talens sterrelse. | den anledning nmd vi gere opnmeg ksom pd, at skarpede
krav til selskaber, der noteres pa efterbgrsen, neget vel vil kunne
bevirke, at selskaber, der i dag noteres her, vil overveje at trakke
sig ud, og at selskaber, der ellers kunne have interesse i at blive
optaget, vil undl ade dette

Af de af udval gets formand p& mpdet frensatte udtal el ser har
vi i gvrigt forstdet, at det ligger helt klart - ogsa med hensyn til
den foresl dede nyordning - at et pa efterbersen noteret selskab til
enhver tid vil kunne forlange at blive slettet af noteringen, og at
i det hele taget optagelse resp. overflytning inellemde forskellige
former for notering kun vil kunne ske pd grundlag af en annodning
fra det pdgad dende sel skab. Vi henstiller, at dette prexiseres
udval gsbet ankni ngen.

| bekendt gerel sesudkastets 8§ 16 foresl s det, at dersom et
aktiesel skab udsteder fondsaktier, skal fondsbgrsbestyrelsen optage
til afgerelse, hvorvidt sel skabets aktier vedblivende kan vae gen-
stand for notering. Vi finder denne bestemmel se uhel dig, fordi den
kan bidrage til at styrke en msvisende opfattel se af begrebet fonds-
aktier, og henstiller derfor, at den udgar.

bgdigst
DANM REDERI NING
‘v D>, ~Cc

Georg Agdersen
yurmand / %’—M

Kamper




