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FORORD

Med loven om en verdipapircentral indfertes den nyeste teknik pa et
omrade, som jurister betragter som en del af den klassiske formueret.

Lovens formueretlige regler fremtrader i en sprogdragt, som er vel-
kendt fra tinglysnings- og g&ldsbrevslovene. Men i realiteten er bade
lovens system og fortolkning tilpasset nye krav. | forste rekke ma der
selvsagt tages hensyn til edb-teknikkens krav. Samtidig kan man som i
andre dele af formueretten, f.eks. selskabsretten og forbrugeraftaleretten,
iagttage en indtrengning af pr&ceptive beskyttelsesregler og regler om
offentlige tilsynsmyndigheder, og dermed foelger ogsd offentligretligt
pregede tankegange.

Disse forhold gjorde det naturligt at udsende en lovkommentar sna-
rest muligt efter overgangen til systemet med dokumentlgse fondsakti-
ver, (der skete den 5. april 1983).

Kommentaren er udarbejdet pa grundlag af lovens forarbejder og gen-
nemfarelsesregler samt den juridiske litteratur og praksis vedrerende de
tilsvarende bestemmelser 1 geldsbrevs- og tinglysningslovene. Det har
dog vist sig, at i nogle tilfelde er det nedvendigt at frigere sig fra de
opfattelser, som forarbejderne og den formueretlige litteraturs tradition
ville fore til.

Da kommentaren udsendes kort tid efter systemets ikraftsettelse, har
jeg af praksis kun kunnet na at medtage nogle fa ministerielle afgorelser.

Sigtet med lovkommentaren er at belyse de juridiske problemer, som
lovens enkelte bestemmelser rejser. Derimod giver lovkommentarfor-
men kun begrensede muligheder for at give samlede oversigter over
systemet 1 praksis eller for at vejlede om, hvorledes investorer og andre
skal benytte systemet.

Sagregistret er udarbejdet af stud. jur. Susanne Gade Mikkelsen.

Blovstred, maj 1983
Christen Boye Jacobsen
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Forkortelsesliste*

Afialeloven = lov nr. 242 af 8. maj 1917 om aftaler og andre retshandler
pa formuerettens omrade, som @ndret ved lov nr. 250 af 26. juni 1975

§2.

Aktieselskabsloven = lov nr. 370 af 13. juni 1973 om aktieselskaber,
med senere @&ndringer.

Bank- og sparekasseloven = lov om banker og sparekasser, lovbekendt-
gorelse nr. 35 af 30. januar 1981.

bem. = bemaerkninger til det lovforslag, der forelagdes folketinget den
29. februar 1980, Folketingstidende 1979/80, 2. saml., Till. A, sp. 3959
ff. Nar der ikke er angivet et spalte-nr., er henvisningen til bem. til den
§, der kommenteres.

bet. = betenkning.

FT=Folketingstidende.

Geldsbrevsloven/gbl. = lov nr. 146 af 13. april 1938 om galdsbreve, med
senere &ndringer.

Indkaldelsesbkg. = bekendtgorelse om indkaldelse af cirkulerende obli-
gationer til registrering i Verdipapircentralen, aftrykt som bilag 3.

Klageafd.bkg. = bekendtgorelse vedrerende Vardipapircentralens klage-
afd., aftrykt som bilag 6.

Tinglvsningsloven = lov om tinglysning, lovbekendtgerelse nr. 464 af
14. september 1976 med senere &ndringer.

*) Litteratur. der citeres forkortet. er n&evnt i Litteraturforiegnelsens afsnit C.



UfR = Ugeskrift for Retsvasen.
Vedt. = VPC’s vedtegter, aftrykt som bilag 1.
VPC = Verdipapircentralen.

VP-systemet = betegner her VPC selv og de kontoferende institutter som
en helhed.



Lovbekendtgarelse nr. 165 af 27. april 1983

Bekendtgorelse af
Lov om en verdipapircentral

Herved bekendtgeres lov nr. 179 al’ 14. maj 1980 om en vardipapircentral med
de ®ndringer, der folger af lov nr. 627 at'8. december 1982.

Kapitel 1
Indledende bestemmelser
§ I. Udstedelse af aktier og obligationer m.v., der noteres pd Kaben-
havns Fondsbers, (fondsaktiver), sker gennem en vardipapircentral. der
registrerer fondsaktiverne og disses omsatning.
Stk. 2. Industriministeren kan tillade registrering af andre lignende
aktiver.

§ 2. Vardipapircentralen er en privat selvejende institution. De near-
mere regler om vardipapircentralen og dens virksomhed fastsettes af
centralens bestyrelse i en vedtegt. der godkendes af industriministeren.

Kapitel 2

Ledelse
§ 3. Vardipapircentralen ledes af en bestyrelse pa indtil 13 medlemmer
og en direktion.

Stk. 2. Industriministeren udnavner for tre ar ad gangen formanden
for bestyrelsen og de gvrige bestyrelsesmedlemmer, jfr. dog § 4. Af med-
lemmerne udna&vnes fire efter indstilling fra organisationer, der repr-
senterer udstederne af fondsaktiverne, fire efter indstilling fra organisa-
tioner, der representerer de i § 6, nr. 2 og 5. nevnte kontoferende insti-
tutter, og et efter indstilling fra Danmarks Nationalbank. Et af medlem-
merne udnavnes med serligt henblik pa at varetage interesser for ejerne
af fondsaktiverne. For medlemmerne skal udnavnes stedfortredere.

§ 4. Vardipapircentralens arbejdstagere har ret til i overensstemmelse
med stk. 2-5 at velge 2 medlemmer af bestyrelsen og stedfortredere for
disse blandt centralens arbejdstagere.

Stk. 2. Mindst halvdelen af arbejdstagerne skal stemme for en beslut-
ning om at udnytte retten efter stk. 1. Beslutningen meddeles skriftligt

bestyrelsen.



Stk. 3. Arbejdstagernes valg af bestyrelsesmedlemmer og stedfortre-
dere sker ved skriftlig og hemmelig afstemning. Medlemmerne indtre-
der i bestyrelsen 1 mined efter, at denne har faet skriftlig meddelelse om
de pageldendes navn og bopzl.

Stk. 4. De bestyrelsesmedlemmer, der valges af arbejdstagerne, ud-
peges for 3 ar ad gangen blandt de arbejdstagere, der i det sidste ar for
valget har vaeret ansat i1 verdipapircentralen.

Stk. 5. Industriministeren fasts&tter regler om:

1. hvem der anses som arbejdstager,

2. den nzrmere gennemforelse af valg efter stk. 2 og 3,

3. mulighed for at undlade afholdelse af valg 1 henhold til stk. 3, safremt
der kun er opstillet det antal kandidater, der skal valges som besty-
relsesmedlemmer og som stedfortredere,

4. retlig beskyttelse 1 anszttelsen for de arbejdstagervalgte bestyrelses-
medlemmer, idet uoverensstemmelser om beskyttelsen og om brud
pa eller fortolkning af reglerne afgares ad fagretlig vej, og

5. under hvilken form verdipapircentralens arbejdstagere skal oriente-
res om centralens forhold.

§ 5. Bestyrelsen ans®tter direktionen og serger for, at verdipapircentra-
lens virksomhed udeves forsvarligt i overensstemmelse med loven og
verdipapircentralens vedtegter.

Stk. 2. Direktionen varetager den daglige ledelse af verdipapircentra-
len i overensstemmelse med bestyrelsens retningslinier og anvisninger.

Kapitel 3
Adgangen til at foretage registrering
§ 6. Ret til at foretage registrering i vardipapircentralen pi dennes
vegne og med retsvirkning 1 henhold til §§ 8-16 (kontoferende institut)
tilkommer:
I. Danmarks Nationalbank,
2. banker og sparekasser,
3. andelskasser, der er undergivet tilsyn af offentlig myndighed,
4. virksomheder, der drives i fellesskab af banker og sparekasser, og
som har til formal at forvalte verdipapirer,
5. fondsbaersvekselerere, og
6. realkreditinstitutter og andre obligationsudstedende institutter for sa
vidt angar fondsaktiver, der er udstedt af det pdgzldende institut.



§ 7. Industriministeren fasts&tter regler om grundlaget for og fremgangs-
maden ved registrering og om godkendelse af personer, der som ansatte i
vaerdipapircentralen eller de kontoferende institutter kan udfere de med
registreringen forbundne opgaver.

Stk. 2. Industriministeren kan fasts&tte nazrmere regler om registre-
ring af begrensede rettigheder over fondsaktiver samt regler om vardi-
papircentralens eller kontoferende institutters adgang til at opkrave ge-
byrer for forvaltning af fondsaktiver og for registreringer vedrerende
disse.

Kapitel 4
Retsvirkninger af registrering m.v.
§ 8. Rettigheder over registrerede fondsaktiver skal registreres i verdi-
papircentralen for at opna beskyttelse mod retsforfalgning og aftaleer-
hververe.

Stk. 2. Den aftale eller retsforfelgning, der skal kunne fortr&nge en
ikke registreret ret, skal selv vare registreret, og en erhverver ifelge af-
tale skal vare i god tro ved anmeldelsen til det kontoferende institut.

Stk. 3. Registreringens retsvirkninger regnes fra anmeldelsen til det
kontoferende institut. Anmeldelse samme dag af indbyrdes modstriden-
de rettigheder betragtes som foretaget samtidig.

§ 9. Safremt det kontoferende institut er i tvivl med hensyn til faktiske
eller retlige forhold af betydning for registreringen, eller nogen over for
dette gor geldende, at den patenkte registrering vil krenke hans rettig-
heder, skal instituttet foretage en forelgbig registrering. Vardipapircen-
tralen treffer herefter beslutning om, hvorledes den endelige registrering
kan ske.

§ 10. Vaerdipapircentralen giver meddelelse om registreringen til den el-
ler de efter registret berettigede og til anmelderen. Der gives meddelelse
om eventuelle hindringer for registreringen. Ved &ndring eller udslettel-
se gives sa vidt muligt meddelelse til den efter registeret berettigede.

§ 11. Néir en aftale om rettigheder over registrerede fondsaktiver er regi-
streret og meddelelse herom er afsendt fra verdipapircentralen, kan en
godtroende erhverver ifolge registreret aftale ikke medes med nogen ind-
sigelse mod gyldigheden af den n®vnte aftale. Dog bevares den indsigel-
se, at aftalen er ugyldig som folge af falsk eller voldelig tvang.
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§12.8§ 15-18 i lov om geldsbreve finder tilsvarende anvendelse over for
skyldneren ifelge fondsaktiver, som svarer til omsztningsgzldsbreve,
siledes at afsendelse af meddelelse fra v&rdipapircentralen om registre-
ring treder i stedet for ihendehavelse af geldsbrevet.

§ 13. Vardipapircentralen fastsztter regler om udbetaling.

Stk. 2. Betaler vaerdipapircentralen eller et kontofarende institut pa
dennes vegne i god tro til den, som ifelge registeret er berettiget til at
modtage betalingen, frigeres vardipapircentralen, selv om den pagzl-
dende manglede ret til at modtage betalingen eller var umyndig. Dette
gelder dog ikke, safremt den efter registeret berettigede stetter sin ret pa
en aftale, som er ugyldig som folge af falsk eller voldelig tvang.

§ 13 a. Industriministeren kan fasts@tte regler om registrering af ejen-
domsret til fondsaktiver, som ikke tilherer overdrageren.

Stk. 2. Er s&lgeren et kontofgrende institut, kan dette gore adkomsten
til et fondsaktiv betinget af kebesummens betaling inden en n@rmere af
industriministeren fastsat frist. Betalingsforbeholdet bortfalder uden ud-
sendelse af meddelelse efter § 10, sifremt overdrageren ikke ger sit
forbehold geldende inden udlebet af den 1 1. pkt. n®vnte frist.

§ 14. Krav pa betaling i henhold til registrerede fondsaktiver foreldes
efter lovgivningens almindelige regler.

§ 15. Sifremt det kontofgrende institut bliver opma&rksom pé fejl i det
registrerede, anmoder det verdipapircentralen om at &ndre registrerin-
gen. Forinden @&ndringen foretages, skal den eller de efter registeret be-
rettigede have lejlighed til at udtale sig.

Stk. 2. Vardipapircentralen kan udslette rettigheder, der dbenbart er
ophort.

§ 16. Sifremt der pd en konto i vaerdipapircentralen er registreret ret-
tigheder, der ma antages at have mistet deres betydning, eller rettig-
heder, som er over 20 ar gamle, og som sandsynligvis er ophert, eller
hvortil der efter al sandsynlighed ikke findes nogen berettiget, kan var-
dipapircentralen ved bekendtgorelse i Statstidende med et varsel af tre
maneder indkalde mulige indehavere af de pagaldende rettigheder. End-
videre skal den eller de, der i registeret er angivet som berettiget, s@rskilt
underrettes ved anbefalet brev. Melder der sig ingen inden fristens ud-
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lob, skal verdipapircentralen udslette rettigheden.
Stk. 2. Industriministeren kan fasts®tte nermere regler til gennem-
forelse af stk. 1.

§ 17. Vardipapircentralen er erstatningspligtig for tab som falge af fejl 1
forbindelse med registrering, £ndring eller udslettelse af rettigheder eller
udbetalinger, selv om fejlen er h&ndelig. Har skadelidte forsztligt eller
uagtsomt medvirket til fejlen, kan erstatningen nedsattes eller bortfalde.

Stk. 2. Har det kontofsrende institut medvirket til fejlen, kan verdi-
papircentralen hos dette kr&ve den udbetalte erstatning godtgjort helt
eller delvis.

Stk. 3. En godtroende erhverver, der som folge af bestemmelsen1§ 11,
2. pkt., ikke erhverver ret over de registrerede fondsaktiver, kan krazve
det lidte tab erstattet af v&rdipapircentralen.

Kapitel §
Kontoudskrifier
§ 18. Der udferdiges periodiske kontoudskrifter til ejere af registrerede
fondsaktiver. Kontoudskriften angiver de fondsaktiver, for hvilke de pa-
gzldende er registreret som ejere pa datoen for udskriften. Tilsvarende
udferdiges udskrifter til indehavere af begrensede rettigheder over regi-
strerede fondsaktiver.

§ 19. Pa enhver konto skal registreres det kontoferende institut. Det
kontoferende institut har adgang til pd vardipapircentralens vegne at
udferdige udskrift af kontoen. Udskrifter skal udferdiges til en efter re-
gisteret berettiget, sdfremt han anmoder derom.

Stk. 2. Efter nermere regler, fastsat af industriministeren, kan Ar-
bejdsmarkedets Tillegspension, Lanmodtagernes Dyrtidsfond, den soci-
ale pensionsfond, Kongeriget Danmarks Hypotekbank og Finansforvalt-
ning, postgirokontoret, statsanstalten for livsforsikring samt forsikrings-
selskaber og pensionskasser direkte i verdipapircentralen indhente op-
lysninger om egne beholdninger samt gennem denne til de kontoferende
institutter overfore meddelelser om salg.

§ 20. Industriministeren fastsetter nermere regler om udferdigelse af
kontoudskrifter efter § 18, om kontoudskriftens indhold og om registre-
ring af det kontoferende institut.



Kapitel 6
Finansiering

§ 21. Udgifterne ved vardipapircentralens oprettelse og virksomhed
dekkes ved bidrag fra de myndigheder, institutter og selskaber, der
udsteder fondsaktiver, og fra de kontoferende institutter under hensyn-
tagen til de indskrevne fondsaktivers stgrrelse og omsatningens omfang.
De nzrmere regler fastszttes i verdipapircentralens vedtegter.

Stk. 2. Vaerdipapircentralen kan opkreve gebyr for serlige ekspedi-
tioner.

§ 22. Vardipapircentralens arsregnskab skal underskrives af bestyrelsen
og direktionen. Arsregnskabet revideres af en statsautoriseret revisor,
som udpeges af fondsberstilsynet efter indstilling fra bestyrelsen. Ars-
regnskabet offentliggeres.

Kapitel 7
Klage over registrering
§ 23. Klage over en afgorelse om registrering, &ndring eller udslettelse af
rettigheder i1 verdipapircentralen kan indbringes for centralens klage-
afdeling. Dette gzlder dog ikke erstatningskrav.

Stk. 2. Klageafdelingen varetages af en eller flere personer, der ud-
nevnes af industriministeren, og som skal opfylde betingelserne for at
blive udnzvnt til dommer. Industriministeren udnavner tillige stedfor-
tredere.

Stk. 3. Klage i henhold til stk. 1 indgives til klageafdelingen inden fire
uger efter, at meddelelse efter § 10 er afsendt. Klageafdelingen har til
brug for klagens behandling adgang til alle oplysninger vedrerende sa-
gen i verdipapircentralen og i det kontoferende institut. Klageafdelin-
gen treffer en begrundet afgarelse, som tilstilles parterne.

Stk. 4. Klageafdelingen kan afvise at behandle klager, der skennes
abenbart grundlese.

Stk. 5. Klageafdelingen er i sin virksomhed uafhangig af instruktioner
om den enkelte sags behandling og afgerelse.

Stk. 6. De nzrmere regler for klageafdelingens virksomhed fastszttes
af industriministeren. Der kan fastsettes regler om betaling af gebyr for
klagebehandlingen og om offentliggerelse af klageafdelingens afgorelse.

§ 24. Klage efter § 23 kan indgives af:
1. enhver, der har en rimelig interesse heri,
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2. det kontoferende institut, sdfremt det vil anfegte verdipapircentra-
lens afgerelse i henhold til §§9, 15 og 16, eller

3. vardipapircentralen, sifremt den gnsker at anfegte det kontoferende
instituts registrering.

§ 25. De af klageafdelingen trufne afgorelser kan inden to uger efter, at
afgerelsen er meddelt vedkommende, indbringes for estre landsret.
Indbringelsen sker ved indgivelse af kareskrift til klageafdelingen. Reg-
lerne om karemal i borgerlige sager finder med de fornedne tillempelser
anvendelse pé indbringelse for og behandlingen ved landsretten.

Stk. 2. Sager, der efter §§ 23 og 24 kan indbringes for klageafdelingen,
kan kun indbringes for domstolene efter stk. 1.

Stk. 3. Justitsministeriet kan tillade, at landsrettens afgorelser pak=res
til hgjesteret under samme betingelser, som glder for landsrettens afge-
relser i anledning af en ka&re over en underretsafgerelse.

Kapitel 8
Tilsyn
§ 26. Fondsberstilsynet farer tilsyn med, at vardipapircentralens forret-
ningsgang og kontrol- og sikringsforanstaltninger er betryggende. § 29,
stk. 2 og 3, finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Fondsberstilsynet farer ligeledes tilsyn med, at de kontoferen-
de institutter, der omfattes af § 6, nr. 2-6, har betryggende forretnings-
gang og kontrol- og sikringsforanstaltninger. § 29, stk. 2 og 3, finder til-
svarende anvendelse.

Stk. 3. Vardipapircentralen dekker fondsberstilsynets udgifter ved
tilsyn efter denne lov.

§ 27. Sifremt fondsberstilsynet finder, at vardipapircentralen eller et
kontoferende institut ikke overholder bestemmelserne i denne lov bort-
set fra § 32, stk. 1, og § 33, i verdipapircentralens vedtegter eller i regler
udstedt 1 medfer af denne lov, meddeler tilsynet va&rdipapircentralen el-
ler det padgzldende institut pidleg om de foranstaltninger, der skal fore-
tages.

§ 28. Fondsberstilsynets afgerelser i henhold til denne lov kan inden fire
uger indbringes for industriministeren.

Stk. 2. Sag vedrerende fondsberstilsynets eller industriministerens af-
gorelse skal anlegges inden tre maneder.

2 Lov om ¢n verdipapircentral l 7



§ 29. Registertilsynet forer tilsyn med, at der ikke sker overtredelse af
lov om private registre m.v., af bestemmelser, der er fastsat i medfer her-
af, eller af § 32, stk. I, og § 33. Tilsynet paser herunder af egen drift eller
efter klage fra en registreret, at vaerdipapircentralen anvendes i overens-
stemmelse med de nevnte love og bestemmelser.

Stk. 2. Tilsynet kan af verdipapircentralen, af et kontoferende insti-
tut eller af de af § 19, stk. 2, omfattende institutioner kreve enhver op-
lysning, der er af betydning for dets virksomhed, herunder til afgorelse
af, om et forhold falder ind under denne lov eller lov om private re-
gistre.

Stk. 3. For s& vidt angar vardipapircentralen, de kontoferende insti-
tutter og de af § 19, stk. 2, omfattende institutioner, har tilsynets med-
lemmer og personale til enhver tid mod beherig legitimation uden rets-
kendelse adgang til alle lokaler, hvorfra verdipapircentralens registre
administreres eller kan benyttes, samt til de lokaler, hvor registeret eller
de tekniske hjelpemidler opbevares eller anvendes. )

Stk. 4. Safremt registertilsynet finder, at verdipapircentralen eller et
kontoferende institut ikke overholder § 32, stk. 1, og § 33. meddeler til-
synet verdipapircentralen eller det pageldende institut paleg om de for-
anstaltninger, der skal foretages. Registertilsynets paleg kan ikke ind-
bringes for anden administrativ myndighed.

Kapitel 9
Serlige bestemmelser
§ 30. Statspremieobligationer registreres ikke 1 veerdipapircentralen.

§ 31. Udenlandske vaerdipapirer er ikke omfattet af loven.

Stk. 2. Industriministeren kan efter indstilling fra vaerdipapircentralen
bestemme, at nermere angivne verdipapirer ikke omfattes af loven,
uanset om disse ved udstedelsen eller senere optages til notering pa Ko-
benhavns Fondsbars.

§ 32. Vardipapircentralen ma ikke afgive oplysninger til andre end de
kontoferende institutter undtagen i de tilfelde, der omhandles i denne
lov.

Stk. 2. Industriministeren kan bestemme, at verdipapircentralen i
nermere bestemt omfang skal afgive oplysning til en offentlig myndig-
hed.
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§ 33. Vardipapircentralen ma kun foretage registrering i det omfang, re-
gisteringen er et naturligt led i den normale drift af centralen.

Kapitel 10
Straf og rettighedsfratagelse
§ 34. Borgerlig straftfelovs §§ 144, 146, 148, 150-152 og 154-157 finder
tilsvarende anvendelse pa dem, der virker i v&rdipapircentralens tjene-
ste, eller som er ansat 1 et kontoferende institut, og som har medvirket
ved registrering eller udferdigelse af kontoudskrift.

§ 35. Den, der ikke efterlever pdbud i henhold til § 27 eller § 29, stk. 4,
straffes med bede eller hafte.

Stk. 2. Er overtraedelsen af et pabud foretaget af et kontoferende insti-
tut som sadant, kan der palegges dette straf af boade.

Stk. 3. 1 forskrifter, der udstedes af industriministeren 1 medfor af
denne lov, kan der fasts@ttes straf af bode for overtredelse af bestem-
melser i forskrifterne.

§ 36. Finder fondsberstilsynet, at et kontoferende institut, der omfattes
af § 6, nr. 2-6, groft tilsides®tter sine forpligtelser efier denne lov eller
paleg meddelt 1 henhold til § 27, kan tilsynet fratage det pageldende
institut retten til at virke 1 henhold til §§ 6 og 19.

Kapitel 11
Tkrafttreedelses- og overgangshestemmelser

§ 37. Loven treder i kraft den 1. juli 1980, jfr. dog § 38.

Stk. 2. Industriministeren fasts@tter, fra hvilket tidspunkt udstedelse
af fondsaktiver skal ske gennem vardipapircentralen.

Stk. 3. Efter regler. der fastsettes af industriministeren, indkaldes cir-
kulerende borsnoterede verdipapirer til registrering i centralen.

Stk. 4. Efter det 1 indkaldelsen angivne tidspunkt kan renter og andet
udbytte af indkaldte verdipapirer kun h&ves mod samtidig registrering.

§ 38. For udstedelse og registrering af bersnoterede aktier og konvertible
galdsbreve og af andele i investeringsforeninger s®ttes loven i kraft ved
bekendtgoerelse.

§ 39. Valg af bestyrelsesmedlemmer efter § 4 kan forste gang finde sted.
nar verdipapircentralen i de sidste tre maneder har besk®ftiget mindst
25 arbejdstagere.
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§ 40. Loven gzlder ikke for verdipapirer udstedt pd Fergerne og i
Gronland, men kan s&ttes i kraft for sidanne va&rdipapirer ved kongelig
anordning. Der kan hern fastsattes afvigelser fra lovens bestemmelser,
som landsdelenes s&rlige forhold gar pakravet.

Lov nr. 627 af 8. december 1982 indeholder folgende ikrafttr&edelses- og
overgangsbestemmelser:

§3

Loven treder 1 kraft dagen efter bekendtgorelsen i Lovtidende.')

§4
Industriministeren kan 1 forbindelse med afviklingen af overformynderi-
ets virksomhed fasts®tte serlige regler for registrering af vardipapirer
samt for udbetaling af rente og udtrekningsbeleb af vaerdipapirer, der i
afviklingsperioden forvaltes i overformynderiet.

Industriministeriet, den 27. april 1983

IB STETTER
/E. Molgaard

') Oltentliggjort i Lovtidende den 14. december 1982,



Indledning

1. Ved lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en vardipapircentral — i det fal-
gende betegnet VPC - er der sket en gennemgribende @&ndring af den
daglige arbejdsgang 1 det danske verdipapirmarked, hvilket ogsd inter-
nationalt set betegner en nydannelse. Loven medforte samtidig en vigtig
&ndring inden for obligationsretten, idet loven for en stor del af verdi-
papirmarkedet tradte 1 stedet for geldsbrevsloven.

Lovens hovedregel findes i § 1, stk. 1: »nUdstedelse af aktier og obliga-
tioner m.v., der noteres pd Kebenhanvs Fondsbers (fondsaktiver), sker
gennem en vardipapircentral, der registrerer fondsaktiverne og disses
oms&tning«. Dette indebarer afskaffelse af obligationer (og senere ak-
tier) som dokumentbadrne vardipapirer, idet man i stedet skal benytte
VPCs edb-system til at registrere udstedelser og rettigheder.

Kort sagt falder loven emnemassigt i 3 dele. For det forste er der reg-
lerne om VPC, dens funktion, indretning, tilsyn samt regler om de
»kontoferende institutter«. For det andet er der regler om VPCs eneret i
forbindelse med udstedelser og omsatning af fondsaktiver. For det tredje
er der regler af formueretlig art om stiftelse, overdragelse m.v. af fonds-
aktiver. De sidste treder 1 stedet for reglerne i gzldsbrevslovens kap. I1.

Samtidig indeholder loven en r&kke bemyndigelser til industrimini-
steren, der ved bekendtgarelse har fastsat reglerne om de praktiske frem-
gangsmader ved registrering m.v.

2. Overvejelser om en forenkling af verdipapirsystemet stod pa 1 mange
ar. Men efterhanden blev problemet mere patre&ngende, idet obliga-
tionsma&ngden steg sterkt. Ved udgangen af april 1980 androg den no-
minelle verdi af cirkulerende obligationer 390 mia. kr. Dette belgb var
ved konverteringen i april 1983 steget til 620 mia. kr. Det samlede antal
cirkulerende obligationer androg formentlig 32 mill. stk. 1 1980 og 47
mill. i april 1983, og selv om de obligationsudstedende institutioner for-
spgte at begrense antaliet af stykker ved at udstede obligationer med
storre palydende vaerdi, méatte det antages, at der for hvert ar ville vaere
en nettotilgang pé adskillige millioner stk. obligationer. Der opstod her-
ved en razkke praktiske problemer med at klippe kuponer, arkivere,
fremtage og transportere vardipapirer. Disse handlinger gav ogsé
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problemer om sikkerheden, idet det er vanskeligt at sikre fuldt betryg-
gende transport, kontrol og bogfering etc. vedrerende ¢n s stor masse
papir, der jevnligt skal fremtages. transporteres, arkiveres o.s.v. Faren
for bortkomst og/eller eksstinktionsvirkninger efter geldsbrevslovens §§
14 ff var derfor ved at blive betydelig. Uden loven ville disse vanskelig-
heder fremover blive vasentligt foreget.

3. Allerede realkreditkommissionens bet@enkning nr. 552/1969 var inde
pa overvejelser om forenkling af realkreditsystemer. | de folgende ar
sogte dels fondsborsen og dels realkreditradet at udarbejde ordninger,
der skulle lette de praktiske sider af oms®tningen af obligationer og
andre verdipapirer. Fra midten af 1970’erne koncentreredes interessen
imidlertid om et system. der helt afskaffede det dokument, der er berer
af verdipapirerne, jfr. von Eyben i TfR 1976 s. 513-523. For at overveje
dette nedsatte boligministeren i 1975 et udvalg, der skulle overveje mu-
ligheden for at begrense eller overflediggore brugen af fysiske obligatio-
ner.

Udvalget afgav i februar 1977 en betenkning, »Det obligations- og
aktielese samfund — EDB-indskrivning i stedet for papir«, nr. 793/1977.
Udvalget konkluderede, at det ville viere hensigtsma®ssigt at gennemfore
en ordning, hvorved de fysiske verdipapirer. d.v.s. navnlig obligationer
og aktiebreve, afskaffes, ar der ikke var vasentlige tekniske eller juridi-
ske problemer forbundet hermed. og at det ville viere ekonomisk mest
fordelagtigt, at ordningen gennemfartes med etableringen af en felles,
d.v.s. centraliseret indskrivnings- og afviklingscentral.

Et vasentligt politisk problem var, at et system, der imedekom det
tekniske behov for at afskaffe de [ysiske verdipapirer. begrebsmassigt
indeb®rer en beska®ftigelsesreduktion. Regeringen besluttede derfor i
1978, at der pa grund af de besk&ftigelsesmaessige konsekvenser var be-
hov for en overvejelse af andre lesninger end den, der var forudsat i be-
tenkning nr. 793/1977.

I marts 1979 nedsatte handelsministeriet en interministeriel arbejds-
gruppe med den opgave at sege afklaret. hvorledes en verdipapircentral
skulle opbygges og virke, og hvilke beskeftigelsesmeassige konsekvenser
dette ville fa 1 penge- og realkreditinstitutterne. Betenkning nr.
793/1977 gik ud fra et system, der kort kan karakteriseres som et cen-
tralt tinglysningskontor for alle transaktioner vedrerende bersnoterede
verdipapirer. Arbejdsgruppen havde som arbejdshypotese den »decen-
trale lesning«, som ogsd blev lovens. For at mindske den beskeftigelses-
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massige virkning inddrager loven de hidtidige opbevaringssteder i form
af nkontofgrende institutter«, der har eneret til at udfere den del af regi-
streringsproceduren. der krever kontakt med investorerne.

Arbejdsgruppen sluttede sit arbejde med afgivelse af en Redegorelse i
slutningen af 1979. Arbejdsgruppen gav heri udtryk for, at den decen-
trale lesning indeholder principper for VPCs opbygning og funktion,
som mé anses for anvendelige, forudsat at der udarbejdes de fornedne
retningslinier og fores tilstrekkeligt tilsyn med centralen. Arbejdsgrup-
pen undersogte endvidere de besk&ftigelsesmassige konsekvenser, der i
lyset af sektorernes samlede arbejdsstyrke, arlige afgang, tryghedsaftaler
og tilbud om omskoling ansas for relativt begrensede. I bema&rkningerne
til lovforslaget skannede industriministeren, at de beskaftigelsesmassige
virkninger af den rationalisering. som var lovforslagets hovedformal,
androg ca. 950 heltidsansatte. Herfra skulle trekkes de ca. 100 personer,
som VPC forventedes at beskftige.

Industriministeren forelagde 1 februar 1980 folketinget forslag til lov
om en vardipapircentral, der n@sten ugzndret vedtoges og stadfestedes
d. 14. maj 1980.

I forhold til betenkning nr. 793/1977 er lovens tekst @ndret vesent-
ligt. Dels er den endelige lovtekst mere omfattende og detaljeret, og dels
er der en principiel afvigelse fra udvalgets udkast. bl.a. 1 kraft af den de-
centrale opbygning.

3. I juni 1980 nedsatte industriministeriet en arbejdsgruppe med den
opgave at udarbejde udkast til gennemforelsesforanstaltninger til loven,
f.s.v. angar obligationer.

Arbejdsgruppen skulle udarbejde udkast til én samlet bekendtgorelse i
medfoer af loven §§ 7. 16, 19 og 20 (om registerets indretning og forelse,
fremgangsmaden ved registrering, kontoudskrifter, storkunder og god-
kendelse af personer. der har adgang til at medvirke ved registrering og
udferdigelse af kontoudskrifter), samt udkast til bekendtgerelser 1 med-
for af lovens § 23, stk. 6, om klageafdelingens virksomhed og § 37, stk. 3.
om indkaldelse af cirkulerende obligationer.

1 1981 blev arbejdsgruppens kommissorium udvidet, idet den fik mu-
lighed for at foresla lovendringer. Navnlig anmodedes den om at over-
veje behov for lovendringer vedrerende registrering af begrensede ret-
tigheder.

Arbejdsgruppen afgav i marts 1982 betenkning nr. 948/1982, »Gen-
nemfarelse af lov nr. 179 af 14. maj 1982 om en verdipapircentral«. P&
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grundlag heraf udstedtes den 4. oktober 1982 bekendtgarelserne nr.
530-532 om registrering, om indkaldelse og om klageafdelingen (bilag 3,
S og 6).

Betenkning nr. 948/1982 havde vist, at pa det formueretlige omrade
var visse &ndringer i verdipapircentralloven og retsplejeloven onskelige
eller nedvendige. Disse gennemfortes ved lov nr. 627 af 8. december
1982.

Herefter kunne man ved bekendtgerelse nr. 11-13 af 12. januar 1983
foretage de fornedne tilpasninger i1 bekendtgerelserne om registrering og
indkaldelse. Samtidig overfortes to mindre obligationsudstederes obliga-
tioner til VPC.

Pa grundlag af erfaringerne herfra besluttedes at lade al udstedelse og
oms&tning m.v. af obligationer overgd til VPC med virkning fra 5. april
1983, jfr. bekendtgerelse nr. 114 af 23. marts 1983,



§1
Kapitel |

Indledende bestemmelser'-

1. Kapitel 1 indeholder lovens grundprincipper.

1§ 1 bestemmes at alle bersnoterede aktier og obligationer skal udste-
des gennem VPC. Dermed fastslas lovens hovedsigte: at afskaffe obliga-
tioner (0g aktier) som fysiske dokumenter.

§ 2 henlegger den praktiske gennemferelse heraf til en privat selvejen-
de institution, Vardipapircentralen. Derved fastslds, at udstedelse og
omsztning af verdipapirer/fondsaktiver fortsat er en privatretlig opgave.

Begge principper bryder med traditionelle opfattelser i obligationsret-
ten og forvaltningsretten. Det er ved lovens anvendelse vigtigt, at man
ikke ved hjzlp af fortolkning falder tilbage pé de traditionelle opfattelser
1 et omfang, som hverken et edb-baseret system eller lovens ord tilsiger.

2. Lovens kap. 11 indeholder ingen bestemmelser om oph&velse af
®ldre lovbestemmelser. Men det ber n&vnes, at geldsbrevslovens om-
rade pa flere mader indskrenkes, idet verdipapircentralloven indeba-
rer, at en vaesentlig del af de fordringer, der tidligere udstedtes som nego-
tiable gaeldsbreve, nu skal udstedes som fondsaktiver, at geldsbrevslo-
vens bestemmelser om massegzldsbreve i vidt omfang bliver genstands-
lose, og at man ejheller kan eller bar anvende galdsbrevslovens grund-
setninger pa fondsaktiver, medmindre de — undtagelsesvis, jfr. note 1-3
til kap. 4 - passer pa fondsaktiver.

§ 1

Udstedelse' af aktier? og obligationer’ m.v., der noteres* pa Kgbenhavns
Fondsbers,’ (fondsaktiver),® sker gennem en vardipapircentral, der regi-
strerer fondsaktiverne og disses omsatning.’

Stk. 2. Industriministeren kan tillade® registrering af andre’ lignende
aktiver.!?

Forarbejder

Bet. 793/1977s. 52,75 0g 80 f.
Redegorelse 1979s.7-17.

FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3976 f.
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§1

1. »Udstedelse« bruges i loven til at beskrive de handlinger. som skal
foretages, for at et fondsaktiv kan blive registreret i VPCs edb-system og
dermed komme til eksistens. Vigtigt er her at nevne, at et dokument
som baerer af en fordring ved § 1| bliver unedvendigt og uden betydning,
jfr. bet. 79371977 s. 15 0g 65 f, note | til kap. 5 og note 2 til § 27.

Om disse udstedelseshandlinger findes visse regler i reg.hkg. § 2 og §
15, stk. 1, sml. ogsd § 37. Men i pvrigt overlades sporgsmalet til praksis,
herunder tilslutningsaftalerne.

§ 1 etablerer et legalt fuldmagtsforhold for VPC til at emittere fonds-
aktiverne pa udstedernes vegne. Herom siges i hem.: »For obligationslan
indskydes der herved et nyt led. idet verdipapircentralen pd vedkom-
mende realkreditinstituts vegne afgiver instituttets skylderklering til
langiveren, d.v.s. obligationskeberen. Verdipapircentralens bemyndi-
gelse i forhold til udstederne paregnes nermere fastlagt dels ved aftaler
mellem dem og centralen, dels i de regler om verdipapircentralens virk-
somhed, som fastsettes i vedtegterne. eller som industriministeren
ifolge forslaget er bemyndiget til at fastsette ved bekendtgerelse«. Jfr.
ogsd reg.bkg. § 15,stk. 1 og 2, ognote 2. ¢ til § 12.

Safremt VPC udsteder obligationer i strid med den legale fuldmagt,
herunder ved hiendelige fejltagelser, er obligationsudstederen formentlig
bunden herved i forhold til godtroende erhververe af fondsaktivet, jfr.
note 2. m til § 12. VPC er i gvrigt ansvarlig over for obligationsejere og
andre rettighedshavere sivel efter aftalelovens § 25 som efter lovens §
17, safremt udstederen ikke skulle vere bundet. VPC er efter § 17 i prin-
cippet ogsa objektivt erstatningsansvarlig over for udstederen, jfr. note 9.
htil§17.

2.1 hem. udtales om aktier: »For si vidt angar ordet aktier, bemerkes. at
dette ofte benyttes bade som betegnelse for aktion®rens andelsret i sel-
skabet og som betegnelse for aktiebrevet. d.v.s. det dokument, der skal
udstedes som bevis for denne ret. jfr. aktieselskabslovens §§ 21. 22 og 24.
Ordet er her n@ermest anvendt i den forstnevnte betydning, idet aktie-
breve. som omtalt 1 de n®vnte bestemmelser i aktieselskabsloven, ikke
skal udstedes for de af ordningen omfattede aktier«.

Under begreber »aktier« i § 1. stk. 1, falder de dokumenter, som bers-
noterede aktieselskaber udsteder som bevis pa aktuel eller potentiel
medejendomsret i selskabet. § 38 nevner som de vigtigste eksempler ak-
ticr (d.v.s. aktiebreve, jfr. akticselskabslovens § 21 ) og konvertible
geldsbreve, jfr. aktieselskabslovens § 41. Formentlig omfattes ogsa de i
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§1
aktieselskabslovens § 31 omtalte tegningsbeviser og delbeviser: men
dette forventes klarlagt under den tekniske tilpasning, der skal foretages
af aktieselskabslovens og fondsberslovens regler om aktier og aktiebre-
ve. interimsbeviser, tegningsret og delbeviser, inden loven s&ttes i kraft
for aktier, C. Boye Jacobsen i Juristen 1980 s. 479 og note 4 til § 38.

Visse af de formueretlige regler i loven har i evrigt kun obligationer
for gje. jfr. note 3 til § 12, noterne |. cog  og 3 til § 13 og note 2 til § 14.

Af§ 38 fremgdr, at ogsa andele i bersnoterede investeringsforeninger
anses som fondsaktiver.

3. Begrebet »obligation« sigter til de negotiable fordringer, der tidligere
udstedtes 1 form af masseg®ldsbreve. Massegeldsbreve defineres efter
gxldsbrevslovens § 4. stk. 2, som »geldsbreve, der fremtraeder som led i
en sammenherende udgivelse af et storre antal geldsbreve med f&lles
tekst«. Disse kendetegn kan ikke fuldt ud genfindes ved fondsaktiver, jfr.
note 2. ¢ til § 11. Men 1 praksis vil det af aktividentifikationen efter
reg.bkg. § 6 klart fremga, om et fondsaktiv kan betegnes som en »obliga-
tion« eller ej.

Blandt de typiske kendetegn for fondsaktiver, der er obligationer, er,
at fordringen er generisk (og fungibel), jfr. reg.hbkg. § 6, stk. 3, at udstede-
ren omfattes af § 6. navnlig nr. 6, og af fondsaktivet nyder stempelfrita-
gelse efter stempellovens § 56, jfr. note 5 til kap. 4. - Fondsaktiver kan
vere indexregulerede. se her. 948/1982 s, 80 f.

Ansvarlig indskudskapital efter bank- og sparekasselovens § 22 be-
handles i praksis som obligationer, se industriministeriets skrivelse af
23. marts 1983 (. nr. 531-8-83).

U'den for lovens obligationsbegreb falder
— statspremieobligationer, § 30,

- konvertible geldsbreve og lign., jfr. § 38 med note 2.
— obligationer udstedt af valutaudlandige, § 31. stk. [.

Indtil videre holdes obligationer udstedt af institutter med hjemsted
pa Fereerne og Grenland uden for loven, § 40.

Endvidere indeholder § 31, stk. 2, en dispensationsadgang for indu-
striministeren.

For de undtagne obligationer finder normalt reglerne i geldsbrevslo-
ven anvendelse. safremt dansk ret skal anvendes. Det samme gelder
fortsat for de pantebreve. léntagere udsteder til obligationsudstedere
som sikkerhed for et 1an. — Om lovkonflikter. se note 4 til kap. 4.



§1

4. Nir loven kraever, at fondsaktiver skal »noteres« pd fondsbersen, om-
fatter dette noteringsbegreb efter bem. og reg.bkg. § 1, stk. 2, dels de
fondsaktiver, der allerede er noteret, og dels dem, der ikke allerede er
noteret, men som agtes sogt optaget til notering. Det far betydning ved
obligationer, idet obligationsserier forst optages til notering, nir udste-
delsen i den pagaldende serie har niet et vist omfang, jfr. fondsbersbkg.
nr. 7 af 15. januar 1982 § 21.

Endvidere folger det af reg.bkg. § 3, at obligationer udstedt gennem
VPC (eller indkaldt efter § 37, stk. 3) forbliver i VP-systemet, selvom
de ikke lengere noteres pd Kobenhavns Fondsbors. Det er tilfeldet, hvis
en serie ved udtrekning kommer ned under det belgb, der berettiger til
optagelse pa fondsbersen, eller hvis serien mod forventning aldrig kom-
mer op pa det beleb. [ sidstnevnte tilfelde vil den manglende optagelse
normalt fore til, at fondsaktivets ejer ud fra et foruds®tningssynspunkt
vil gere misligholdelsesbefojelser geldende over for udstederen.

5. Jfr. lov nr. 220 af 7. juni 1972 om Kebenhavns Fondsbers og fonds-
barsbkg. nr. 7 af 15. januar 1982. Fondsaktiver er sdledes undergivet de
almindelige regler for fondsbersen, med mindre andet udtrykkeligt er
bestemt eller med nedvendighed folger af VP-systemet.

6. Den legale definition af fondsaktiver er sdledes »aktier og obligationer
m.v., der noteres pd Kebenhavns Fondsbors«, siledes som ordene mé
forstés efter note 2-5. Man kan til den legale definition fgje: »og som til-
legges negotiabilitet efter verdipapircentrallovens kap. 4«.

7. VPCs opgave beskrives her som den dobbelte at registrere »fondsakti-
verne« og at registrere »disses oms&tning«. Reg.bkg. § 1, stk. 1, taler om,
at VPC skal registrere udstedelse og omsatning af fondsaktiver og rettig-
heder herover. Dette betegnes ofte som funktionerne »indskrivning« og
»afvikling«. Heri ligger:
a. Fondsaktiver kan kun opstd gennem registrering i VPC, jfr. note 1 om
VPCs legale fuldmagt, og for indkaldte obligationer § 37, stk. 4. Derfor
taler visse regler, f.eks. § 8, stk. 1, og § 11, 1. pkt., om »registrerede
fondsaktiver«. Om retsvirkningen af, at aktier eller obligationer udstedes
eller omszttes uden brug af VPC, se note 5 til § 37.

Hvis en registrering er behzftet med fejlskrift eller lign. fejltagelser fra
udstederen eller hans legale fuldmagtig VPC, forpligtes udstederen
efter aftalelovens § 32 over for godtroende erhververe, jfr. i evrigt note
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§ 1

2e.0ogm. til§12. Som nevntinote 3. btil § 8 og note 1. . 1il § 12 er det
dog tvivisomt, om dette i konkurs kan paberdbes med den virkning, at
fejltagelsen fra VPC anses for »uskreven« med den folge, at anmelderen
far en bedre retsstilling i konkursboer. Safremt der er fejl eller forsem-
melser ved registreringen, kan rettighedshaveren (eller udstederen) fa
erstatning efter § 17 fra VPC.

b. Rettigheder over fondsaktiver skal registreres 1 VPC for at fi omsa®t-
ningsbeskyttelse, jfr. navnlig §§ 8 og 11. Men ogsa i forholdet mellem
kontraktsparter er registrering ofte nedvendig for at erhververen kan
nyde den tilsigtede ret, se f.eks. § 10, § 13, stk. 2, §§ 13a, 18, 19 og § 37,
stk. 4.

¢. VPC er et teknisk hjelpemiddel ved udstedelse og omsatning af fonds-
aktiver. Systemet sparer fondshandlerne for en omfattende og besvarlig
fysisk handtering af dokumenter, ligesom det hjzlper fondshandlerne
med at fi handler til at »gd op« i lebet af afviklingsdagene, se bet.
948/1982 s. 28 ffog 76 f, samt note 2 til § 13 a og note 2 til § 33. Endelig
er systemet ogsa for udstederne arbejdsbesparende ved udtrekning og
renteudbetaling og ved, at registrering erstatter trykning af vaerdipapirer
i overensstemmelse med Fondsbarsens regler.

Den tekniske gennemforelse af VPCs opgaver er i vidt omfang henlagt
til de kontoferende institutter, jfr. § 6.

Externt, d.v.s. over for brugerne (kontoferende institutter og storkun-
der), varetager VPC felgende funktioner:

- Registrering af verdipapirer (herunder til- og afgange) og deres ejerfor-

hold m.v.,

— Registrering af transaktioner fra centralens brugere,

— Betalingsformidling af renter, udbytter samt udtrekning af obligatio-
ner,

— Handel og afvikling,

— Centralens serviceydelser, sml. § 19, stk. 2, § 32, stk. 2, og § 33.

Se hertil Redegorelse 1979 s. 7 og 10 f, hvor det nevnes, at internt har
VPC tre hovedfunktioner: Systemudviklingsfunktionen serger for ud-
vikling og vedligeholdelse af centralens edb-systemer. Edb-drififinktio-
nen serger for den korrekte afvikling af centralens edb-funktioner. Ende-
lig har VPC opgaver vedr. systemanvendelse, herunder den daglige kon-
takt til og uddannelse af centralens deltagerkreds, indgielse og admini-
stration af aftaler med de bererte sektorer samt behandling af klager fra
investorerne.

d. 1 det under a-c anforte ligger, at VPC har pligt til at registrerede akti-
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§2

ver og rettigheder, der anmeldes. og at der skal vere teknisk mulighed
herfor 1 systemet, jfr. reg.hkg. § 6. stk. 1, |. pkt. Fondsaktiver og rettig-
heder skal kunne registreres rigtigt. herunder seregenheder som »an-
svarlig« eller nudbyttegivende«, se note 3. h t1l § 8.

8. Det ma kreves, at ministeren pa rimelig made praciserer de (afgren-
sede) kategorier, der er talc om. En delegation af denne befojelse til VPC
kan ikke ske, da § 1, stk. 2. angar lovens anvendelsesmade. — Hidtil er §
1. stk. 2. kun brugt i begrenset omfang ved reg.hkg. § 3. jfr. note 4 og
het. 948/1982 s, 22,

§ 1. stk. 2, kan ogsa bruges saledes, at der gives enkelte bersnoterede
aktieselskaber, der ensker det. adgang til at lade deres aktieudstedelse og
aktiebog forvalte af VPC, smh. note 4 til § 38.

9. Derimod kan ministeren neppe uden for tilfielde, der omfattes af §
31, tillade, at registrerede aktiver tilbageferes til dokumentbarne for-
dringer. jfr. hem. til §§ 37 og 38. cit. i note 4 til § 38. En sletning [ta VP-
systemet betyder nemlig. at andre regler finder anvendelse ved omset-
ningsbeskyttelsc og legitimation. Sletning 1 VPC uden alle rettighedsha-
vernes samtykke ma vere udelukket.

10. Under begrebet »andre lignende aktiver« falder ifelge hem. verdipa-
pirer som ikke-borsnoterede aktier og pantebreve. Der er ingen aktuelle
planer om at inddrage disse veerdipapirer 1 VP-systemet. Serlige proble-
mer f.eks. i relation til legitimationsreglen 1 § 13 lades derfor uomtalte,
sml. note 3 ul § 14,

Bestemmelsen far neppe betydning pa kort sigt. Men den betyder, at
man ikke pa liengere sigt afskeeres fra at drage nytte af den tekniske ud-
vikling for si vidt angar de nevnte verdipapirer.

§ 1. stk. 2, kan ikke omfatte anparter i et anpartsselskab, sml. anparts-
sclskabslovens § 15, stk. 2, og § 16. jir. Graesvaenge-Viggo Larsen-Niels
Thomsen: Anpartsselskabsloven (2. udg. 1982)s. 123,

§2

Vardipapircentralen er en privat' selvejende? institution. De nzrmere
regler om vardipapircentralen og dens virksomhed’ fastszttes af centra-
lens bestyrelse i en vedtagt, der godkendes af industriministeren.”
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§2
Forarbejder
Bet. 793/19775.69.75 og 81.
FT 1979/80. 2. saml.. till. A.sp. 3978.

1. At VPC eren privat, selvejende institution, jfr. vedr. § 1. stk. 1, skyldes
navnlig, at den udferer en virksomhed, der traditionelt er blevet udfart
af de kontoferende institutter pa privatretligt grundlag. Det afspejler sig
ogsa 1 lovens § 3. stk. 2, om bestyrelsens sammens®tning.
Retsvirkningerne af, at VPC er »privat«, beskrives sdledes 1 hem. til §
2: »Afgorelser truflet af verdipapircentralen kan folgeligt ikke indbrin-
ges for industriministeren, men alene for den i forslaget § 23 omhand-
lede klageafdeling og for domstolene. Dette medforer endvidere, at cen-
tralen ikke er undergivet f.eks. lov om offentlighed i forvaltningen eller
reglerne om udbydelse af offentlige bygge- og anlegsarbejder eller of-
fentlige indkeb. Omvendt ligger heri, at centralen undergives tilsyn af
registertilsynet efter lov om private registre, jfr. lovforslagets § 29«. Her-
udover gelder, at VPCs afgorelser (herunder klageafdelingens afgerelser)
cjheller kan paklages til folkctingets ombudsmand eller indbringes for
domstolene efter grundlovens § 63, stk. 1, jfr. her. 79371977 s. 69. Det
folger 1 ovrigt af lovens system, at de kontoferende institutters algorelser
ikke kan indbringes for VPC. jfr. herved § 24. nr. 2 og 3. og § 9. eller
paklages til offentlig myndighed og sdledes ejheller til fondsberstilsynet,
C. Boye Jacobsen i1 Juristen 1980 s. 481. VPC er i sin helhed en privat-
retlig juridisk person og ejheller omfattet af reglerne om »s@rlige forvalt-
ningssubjekter«, jfr. Poul Andersen: Dansk forvaltningsret (5. udg.) s. 69
f. VPCs retsstilling. rettigheder og forpligtelser er derfor som erhvervs-
drivende fondes i almindelighed, medmindre andet folger af loven.

2. Begrebet selvejende institution er brugt 1 overensstemmelse med al-
mindelig juridisk sprogbrug. jfr. fondsudvalgets her. 97071983 s. 43 fog
89. | hem. udtales. »at vaerdipapircentralen selv med bestyrelsen og di-
rektionen som ledelse under ansvar efter loven administrerer dens be-
stemmelser. Hverken centralens stiftere eller andre deltagere er siledes
ejere af virksomheden. dens formue eller overskud. Vardipapircentra-
lens skonomi er dern®st uafthengig af statskassen. idet den pd samme
made, som det er tilfeldet for Kebenhavns Fondsbers, (inansieres ved
hjelp af algifter. der indbetales af de deltagende institutter m.f1.. jfr. lov-
forslagets § 2 1.« JIr. ogsa vedr. §§ 3-5.21 og 25 og note 1 til § 3.

Efter Fondsudvalgets forslag, het. 970/1982 s. 92, vil VPC 1kke blive
undergivet en kommende fondslovgivning.
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§2
3. Lovens § 27 forudsatter, at vedt®gterne ogsa indeholder sikkerheds-
forskrifter, jfr. herved vedr. § 20, note 2 til kap. 8 og note 4 til § 29.

4. Vedt. er aftrykt som bilag 1.



§3
Kapitel 2

Ledelse
§3

Vardipapircentralen ledes af en bestyrelse p4 indtil 13 medlemmer og en
direktion.’

Stk. 2. Industriministeren udnzvner for tre ir ad gangen formanden
for bestyrelsen og de ovrige bestyrelsesmedlemmer,? jfr. dog § 4. Af
medlemmerne udnavnes fire efter indstilling fra organisationer, der re-
prasenterer udstederne af fondsaktiverne,’ fire efter indstilling fra orga-
nisationer, der reprasenterer de i § 6, nr. 2 og 5, nzvnte kontofarende
institutter,* og et efter indstilling fra Danmarks Nationalbank.’. Et af
medlemmerne udn@vnes med sarligt henblik pi at varetage interesser
for ejerne af fondsaktiverne.® For medlemmerne skal udnzvnes stedfor-
tredere.’

Forarbejder
Bet. 793/1977s. 75 og 81 f.
FT 1979/80, 2. saml., till A, sp. 3978 f.

I. Afgrensninger af bestyrelsens og direktionens kompetence og pligter
indeholdes i § S og 1 ved!.

Af§ 3, stk. 1, 0g § 5, sammenholdt med § 2, folger, at industriministe-
ren ikke deltager i eller kan gribe ind 1 VPCs ledelse eller drift. Udover
udnazvnelsesbefgjelsen 1 § 3 har loven tillagt ministeren befgjelse til at
fasts®tte generelle forskrifter (§ 1, stk. 2, §4, stk. 5,§7,§ 16, stk. 2, § 19,
stk. 2, § 20, § 23, stk. 6, § 32, stk. 2, § 37, stk. 2 og 3, og § 38) og til at
godkende vedtegterne, se § 2, 2. pkt. Konkret betonede afgarelser hjem-
lesalenei§ 1, stk. 2, og § 31, stk. 2.

2. Vedt. §§ 6 og 7 indeholder nogle preciseringer vedr. udnvnelsespro-
ceduren. Endvidere stiller vedr. § 9 visse betingelser til alle bestyrelses-
medlemmer, jfr. note 2 og S til § 4.

3. 1 praksis er dette tre representanter for Realkreditridet og en for In-
dustriradet.
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§4

4. 1 praksis er dette to repr&sentanter for Den danske Bankforening, en
for Danmarks Sparekasseforening og en for fondsbersvekselererne.

S. Reprasentanten for Danmarks Nationalbank forudsattes 1 bem. til-
lige at representere statens interesse som udsteder (d.v.s. finansministe-
riet).

6. Ifolge ved:. § 6 skal dette vere en representant for Assurander-Socie-
tetet. Se herved lovens § 19, stk. 2, hvorefter storre forsikringsselskaber
kan opné status som storkunder.

7. Sml. ved:. § 10.
§ 4

Vardipapircentralens arbejdstagere har ret til i overensstemmelse med
stk. 2-5 at valge 2 medlemmer af bestyrelsen og stedfortredere for disse
blandt centralens arbejdstagere.?

Stk. 2. Mindst halvdelen af arbejdstagerne skal stemme for en beslut-
ning om at udnytte retten efter stk. 1. Beslutningen meddeles skriftligt
bestyrelsen.?

Stk. 3. Arbejdstagernes valg af bestyrelsesmedlemmer og stedfortra-
dere sker ved skriftlig og hemmelig afstemning. Medlemmerne indtra-
der i bestyrelsen 1 méaned efter, at denne har faet skriftlig meddelelse om
de pagzldendes navn og bopzl.

Stk. 4. De bestyrelsesmedlemmer, der valges af arbejdstagerne, udpe-
ges for 3 ar ad gangen blandt de arbejdstagere, der i det sidste ar for val-
get har varet ansat i vardipapircentralen.*

Stk. 5. Industriministeren fastsatter regler om:

1. hvem der anses som arbejdstager,

2. den nzrmere gennemforelse af valg efter stk. 2 og 3,

3. mulighed for at undlade afholdelse af valg i henhold til stk. 3, sifremt
der kun er opstillet det antal kandidater, der skal valges som besty-
relsesmedlemmer og som stedfortradere,

4. retlig beskyttelse i anszttelsen for de arbejdstagervalgte bestyrelses-
medlemmer, idet uoverensstemmelser om beskyttelsen og om brud pa
eller fortolkning af reglerne afgeres ad fagretlig vej, og

5. under hvilken form vardipapircentralens arbejdstagere skal oriente-
res om centralens forhold.’
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§5
Forarbejder
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3979.
FT 1982/83, till. A, (blad nr. 81 s. 4), og till. B, (blad nr. 176).

1. Stk. 3 og stk. 5 er &ndret ved lov nr. 627 af 8. december 1982. Om
fortolkningen af § 4 kan i ovrigt henvises til aktieselskabslovens §§ 49,
177 og 178, jfr. Gresvenge-Viggo Larsen-Niels Thomsen: Aktiesel-
skabsloven med kommentarer, 2. udg., 1982.

2. P.g. af VPCs szrlige funktioner for samfundet mé bestyrelsen have en
bestemt sammensztning. Arbejdstagerne kan derfor kun valge to besty-
relsesmedlemmer.

Ved:. § 9 indeholder visse krav til bestyrelsesmedlemmerne (myndig-
hed, konkursfrihed og vandel), der efter ordlyden ogsad gzlder for ar-
bejdstagernes repraesentanter, jfr. valgbkg. (bilag 2) § 10, nr. 2, og som
nzppe gar ud over, hvad fondsbearstilsynet med hjemmel i § 27, jfr. § 26,
kan foreskrive. Derimod kan der efter forhandlingerne i folketinget om
forslaget til lov nr. 627 af 8. december 1982 nappe 1 gvrigt stilles betin-
gelser vedr. valgbarhed for de af arbejdstagerne valgte bestyrelsesmed-
lemmer.

3.Jfr. §39.

4. Reglerne i vedt. §§ 8-11 gelder ogsa de af arbejdstagerne valgte besty-
relsesmedlemmer.

5. Bekendtggrelse nr. 308 af 10. juni 1981. Aftrykt som bilag 2.

Til forskel fra aktie- og anpartsselskabslovene kan medarbejdernes
representanter i bestyrelsen vaelges pa en enhedsliste, der omfatter bade
medlemmer og stedfortredere.

§ 5!

Bestyrelsen ansatter direktionen og serger for, at verdipapircentralens
virksomhed udeves forsvarligt? i overensstemmelse med loven og vardi-
papircentralens vedtagter.}

Stk. 2. Direktionen varetager den daglige ledelse af verdipapircentra-
len i overensstemmelse med bestyrelsens retningslinier og anvisninger.*
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Forarbejder

Bet. 793/1977 5. 76 og 82.

FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3979.

1. Naermere regler om bestyrelsen og direktionen findes i vedt. §§ 8-19.
Tegningsregler findes i vedt. § 20.

2. Formuleringen svarer til aktieselskabslovens § 54, stk. 1, 2. pkt.
3. Se navnlig ved!. § 16.

4. Jfr. vedtr. § 18, 2. pkt. Formuleringen i stk. 2, der minder om aktiesel-
skabslovens § 54, stk. 2, klarger, at bestyrelsen bide 1 konkrete sager og
ved generelle retningslinier kan give direktionen anvisninger. Hvorvidt
disse retningslinier kan paberabes over for andre, f.eks. kontoferende
institutter, ma afgores efter almindelige formueretlige regler, som f.eks.
aftalelovens § 33.



§6
Kapitel 3

Adgangen til at foretage registrering'

1. Mens bet. 793/1977 forestillede sig Vaerdipapircentralen som en art
centralt tinglysningskontor, er strukturen i loven »decentral«. Heri lig-
ger, at ejere m.fl. af fondsaktiver kun gennem det kontoferende institut
kan komme i kontakt med VPC, jfr. dog § 19, stk. 2, om storkunder. De-
centraliseringen begrundedes saledes 1 hem. (sp. 3974):

»Derved opnas, hvad ikke mindst de nuvarende opbevaringssteders
personaleorganisationer har lagt vagt pa, at vaerdipapircentralen ikke
far en sektorforvridende virkning. Dog bemarkes, at dette samtidig bety-
der, at de kontoferende institutter ved lovforslaget far eneret pa at admi-
nistrere de fondsaktiver, der omfattes af forslaget.

Dette decentraliserede system gor det muligt for de kontoferende in-
stitutter at bevare den kontakt med kunderne, som de har 1 dag. Samti-
dig betyder det imidlertid ogsa, at lovforslagets opbygning og udform-
ning lovteknisk er blevet mere kompliceret.«

Systemets nzrmere udformning er fastlagt 1 reg.bkg.. navnlig kap.
1-3. I hovedtrak kan systemet sammenfattes sialedes: Vardipapircentra-
len skal ifelge lovens § 8, jfr. § 33, registrere obligationers udstedelse og
rettigheder over obligationer og aktier, det vare sig ejerforhold eller be-
grensede rettigheder, f.eks. panterettigheder og oms®tningsbegrensnin-
ger. Anmeldelse, ekspedition og sagsbehandling sker decentralt hos
realkreditinstitutter, banker, sparekasser og fondsbersvekselerere, der
varetager kontakten med investorerne pa verdipapircentralens vegne i
deres egenskab af kontofarende institutter. En investors konti i centralen
vil blive administreret gennem det eller de kontofsrende institutter, som
investor velger, og som efter lovens § 19 skal registreres pa kontoen. Ef-
ter § 8, stk. 2 og 3. regnes retsvirkningen af anmeldelser derfor fra an-
meldelse til det kontoferende institut.

§6!

Ret? til at foretage registrering i verdipapircentralen pa dennes vegne’ og
med retsvirkning i henhold til §§ 8-16¢ (kontoferende institut) tilkom-
mer:
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Danmarks Nationalbank,’

banker og sparekasser®

andelskasser, der er undergivet tilsyn af offentlig myndighed,’
virksomheder, der drives i fellesskab af banker eller sparekasser, og
som har til formal at forvalte verdipapirer,®

fondsbersvekselerere’ og

6. realkreditinstitutter'® og andre obligationsudstedende institutter'' for
sa vidt angar fondsaktiver, der er udstedt af det pigeldende institut.'?

BN

U

Forarbejder

Redegorelse 1979, s. 7 {T.

FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3980

FT 1982/83,till. A, (blad nr. 81 s. 4 f), og till. B, (blad nr. 176)

1. a. § 6 omhandler de kontoforende institutter. Bestemmelsen giver dels
en udtemmende opregning af, hvem der kan opné status som kontofo-
rende institut, og dels en beskrivelse af de kontoferende institutters
funktion og eneret, sml. tilslutningsaftalens § 1 1.

§ 6 ma sammenholdes med § 1, stk. 1, hvorefter VPC har et legalt mo-
nopol pa at registrere fondsaktiver og disses omsatning. Af § 6 og af
andre bestemmelser i loven fremgér, at VPCs eneret i vid udstre&kning
forvaltes af de kontoforende institutter »pd Vardipapircentralens
vegne«.

Det fremgdir af opregningen i nr. 1-6, at de kontofarende institutter

alle 1 forvejen er under offentligt tilsyn, f.s.v. angar deres hovedvirksom-
hed, og at virksomheden som kontofaerende institut ligger i naturlig for-
lzngelse af hovedvirksomheden.
b. Det fremgér af den udtemmende opregning i § 6, at udenlandske insti-
tutter, d.v.s. sddanne som er etableret i udlandet eller efter udenlandsk
ret, ikke kan tillegges status af kontoferende institut, jfr. note 1 til § 31.
Derimod omfattes institutter m.v. med domicil pa Fereerne eller Gron-
land, jfr. § 40 med note 2, samt reg.bkg. § 10, stk. |, sidste pkt. — Sml.
klageafd. bkg. §12.

2. a. Loven taler om, at der »tilkommer« i nr. 1-6 navnte institutter
m.fl. en »ret« til at registrere. Imidlertid er der 1 reg.bkg. fastsat flere be-
tingelser for, at et af disse institutter kan opna status som kontofgrende
institut, jfr. Leif Thomassen i Revision og Regnskabsvaesen 1983 s. 170
ff.
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For det farste forudsetter opndelse af status som kontofgrende insti-
tut, at instituttet har indgéet en omfattende tils/utningsafiale med VPC,
jfr. reg.bkg. § 4.

Tilslutningsaftalens forméil er at etablere det operationelle grundlag
for tilslutning til og samarbejdet mellem VPC og det kontofarende insti-
tut vedrerende juridiske, tekniske og forretningsmassige sporgsmal. Af-
talerne fremtraeder som individuelle aftaler, men er baseret pa en stan-
dardiseret model. Uddrag af en standardtilslutningsaftale er gengivet i
bilag 7.

En lang rekke sporgsmal er ved reg.bkg. overladt tilslutningsaftalerne
til regulering. Herom udtalte ber. 948/1982 s. 22: »Ved at kreve disse
sporgsmal reguleret 1 tilslutningsaftalerne sikrer man, at Vaerdipapircen-
tralen far bedre mulighed for at tilpasse tekniske regler til udviklingen,
end hvis de skulle fasts@ttes ved bekendtgerelse. Samtidig sikrer kravet
om regulering i tilslutningsaftalen, at spergsmalene er fastlagt skriftligt
og pa en made, der er accepteret af Vardipapircentralen, og som kan
kontrolleres af fondsbarstilsynet og registertilsynet«.

Tilslutningsaftalerne er undergivet godkendelseskrav ved ved:. § 2,
stk. 2.

For det andet afgor ejeren af et fondsaktiv, gennem hvilket kontofe-
rende institut hans aktiver skal registreres, reg.bkg. § 5.

Endelig gor loven ikke indgreb i regler om, at visse midler, som f.eks.

umyndiges midler, kun kan forvaltes af s®rlig godkendte institutter.
b. Indholdet af den ret, som § 6 tillegger de kontofgrende institutter, er,
at kun de har ret til at indga en tilslutningsaftale, og at kun de kontofg-
rende institutter, der har indgéet tilslutningsaftale, har »ret til at foretage
registrering 1 verdipapircentralen pa dennes vegne og med retsvirkning i
henhold til §§ 8-16.« Saledes pabyder § 37, stk. 2 og 3, jfr. indkaldelses-
bkg. (bilag 3), at ejerne af cirkulerende obligationer skulle aflevere disse
til registrering i et kontoferende institut.

Omvendt har et kontoferende institut, der har indgéet tilslutningsaf-
tale, pligt til at registrere, jfr. nermere reg.bkg. § 4, stk. 1 og 2.
¢. En pligt til at indgd tilslutningsaftale er foreskrevet i reg.bkg. § 4, stk.
3, for institutter, der selv udsteder fondsaktiver. Det er navnlig praktisk
for de i nr. 6. nevnte obligationsudstedende institutter.

d. Pr. 1. maj 1983 var antallet af kontoferende institutter 222. En del af
disse er tilsluttet via 30 datacentraler.

9 tilslutningsaftaler var indgdet med storkunder efter lovens § 19,
stk. 2.
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3. At de kontoferende institutters virksomhed foregar pa VPCs vegne,
viser sig pa det tekniske plan ved, at alt, som skal registreres, skal ind-
rapporteres til VPC i overensstemmelse med reg.hkg. kap. 2 og 3, og pa
det juridiske plan ved. at VPC efter lovens § 17 har et objektivt ansvar
for alle fejl, ogsd h&ndelige, som et kontoferende institut begar. P.d.a.s.
viser den decentrale struktur sig i, at VPC selv kun kan gribe ind i en re-
gistreringsprocedure i det omfang, lovens §§ 9, 15 eller 16, jfr. § 24, nr. 3,
bestemmer.

P4 visse punkter fir de kontoferende institutter ved loven og tilslut-
ningsaftalen en adgang til at handle p4 VPCs vegne, der minder om en
stillingsfuldmagt, jfr. aftalelovens § 10, stk. 2, og § 12. Imidlertid er det
kontoferende instituts muligheder efter loven og tilslutningsaftalerne
fastlagt forholdsvis detaljeret, hvilket medferer, at aftalelovens regler
kun far en begrenset udfyldende betydning.

4. Henvisningen til §§ 8-16 er ikke ganske pracis og neppe af selvsten-
dig betydning. Ikke alle bestemmelserne i §§ 8-16 handlet om registre-
ringers retsvirkning. Endvidere er en vigtig virkning beskrevet i § 17.
Endelig har de tilsluttede kontofsrende institutter rettigheder og pligter
uden for §§ 8-16, se navnlig §§ 1, 18, 19 og 33.

5. Som affattet ved lov nr. 627 af 8. december 1982.

Regler om Danmarks Nationalbank indeholdes i lov nr. 116 af 7.
april 1936, efter hvis § 7 Nationalbanken er under tilsyn af den kgl.
bankkommissa&r, der for tiden er skonomiministeren. P.g. af sin s®rlige
status er Nationalbanken ikke undergivet fondsberstilsynets tilsyn efter
§§ 26-28 og 35-36. Derimod galder loven i avrigt fuldt ud, og VPC kan
sdledes — evt. efter krav fra fondsberstilsynet — gribe ind, hvis tilslut-
ningsaftalen krenkes eller bor &ndres, jfr. tilslutningsaftalen i bilag 7 §§
2,6,42 og 44.

Om (ikke-)indskrivning af statsgzldsbeviser o.l. 1 Nationalbanken, se
bkg. nr. 67 af 10. februar 1983, der dog ikke i juridisk forstand er en
nodvendig folge af loven.

6. a. D.v.s. kreditinstitutter, der har koncession til at drive virksomhed i
henhold til lov om banker og sparekasser, lovbekendtgerelse nr. 35 af
30. januar 1981. De er under tilsyn af bank- og sparekassetilsynet, der er
identisk med fondsberstilsynet, se note 1 og 2 til § 26.

Modsa®tningsvis falger, at andre kreditinstitutter, der omfattes af lov
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nr. 179 af 14. maj 1980, tkke kan opna status af kontoferende institut.
Det samme galder kreditinstitutter m.v., der omfattes af lov om visse
spare- og udlansvirksomheder (JAK). nr. 156 af 2. maj 1934, jfr. dog
nr. 3.
b. Banker og sparekasser vil oftest have filialer. Deres stilling i relation
til VPC fastlegges i det enkelte instituts tilslutningsaftaler.

Filialers mulighed for direkte indrapportering til VPC kan give
problemer i relation til legitimation ved anmeldelse efter reg.bkg., se
het. 948/1982 s. 35 f, nar en »fremmed« filial gennemforer anmeldelsen.

7. Indsat ved lov nr. 627 af 8. december 1982. | betznkningen fra folke-
tingets erhvervsudvalg (FT 1982/83, till. B) udtaltes vedr. krav om of-
fentligt tilsyn:

»Industriministeren har over for udvalget oplyst, at han har bedt ud-
valget vedrorende en lovgivning om andelskasser om at afslutte sit ar-
bejde sa tidligt, at der er mulighed for at fremsaette lovforslag herom 1
folketingssamlingen 1983-84.

Industriministeren har endvidere oplyst, at det er muligt allerede i dag
for andelskasserne at komme under offentligt tilsyn. Herved kan de
blive kontoferende institutter 1 verdipapircentralen. Dette kan ske i
medfer af lov om visse spare- og udlansvirksomheder (nr. 156) af 2. maj
1934 ved, at den enkelte andelskasse ®ndrer sine vedtagter, saledes at
dens virkeomrade ikke l®ngere er lokalt begranset til et sogn med til-
grensede sogne, eller at den enkelte andelskasse 1 medfor af en general-
forsamlingsbeslutning over for industriministeren fremsatter enske om
at blive omfattet af loven«.

8. Indsat ved lov nr. 627 af 8. december 1982. | bemarkningerne til lov-
forslaget forklares reglen siledes: »Herved muliggeres, at virksomheder,
der har specialiseret sig i losningen af opgaver, som ikke kan lases pa
rentabelt grundlag i de enkelte banker eller sparekasser, opnar samme
ret til at foretage registrering, som de oprettende banker eller spareksser
selv har. Virksomheder, der omfattes af bestemmelsen, ma alene drive
en virksomhed. som de oprettende banker eller sparekasser selv kan ud-
fore, jfr. bank- og sparekasselovens § |, stk. 4, hvorefter banker og spare-
kasser ikke ma drive anden virksomhed end bank- og sparekassevirk-
somhed«.

Mods®tningsvis folger, at investeringsforeninger, jfr. lov nr. 229 af 26.
maj 1982, ikke kan opna status som kontofarende institut.
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§7
9. Fondsbersvekselererne beskikkes af industriministeren. Regler for
dem findes i lov nr. 220 af 7. juni 1972 om Kebenhavns Fondsbers kap.

2-4 og bekendtgorelse om Kgbenhavns Fondsbers nr. 7 af 19. januar
1982 kap. 2. De er undergivet tilsyn af fondsberstilsynet.

10. Realkreditinstitutternes antal er for tiden 6. De godkendes af og er
under tilsyn af boligministeriet, jfr. lovbekendtgerelse nr. 491 af 17. no-
vember 1980.

11. Herhen herer Danmarks Skibskreditfond, Dansk Landbrugs
Realkreditfond, Finansieringsinstitutter for Industri og Handvark og
Kreditforeningen af Kommuner i Danmark. Staten og f.eks. Keben-
havns Kommune kan derimod ikke opna status som kontofgrende insti-
tut, men ma emittere gennem et af de under nr. 1-5 n@vnte institutter,
f.eks. Danmarks Nationalbank. Jfr. note 1 til § 21.

12. Disse institutter har normalt pligt til at indgé en tilslutningsaftale, se
note 2. ¢ og reg.bkg. § 4, stk. 3, og § 15, stk. 1. Til gengzld er bade deres
ret og pligt begrenset til at indga tilslutningsaftale vedr. egne fondsakti-
ver.

§7

Industriministeren fastsztter regler om grundlaget? for og fremgangsma-
den’ ved registrering og om godkendelse af personer, der som ansatte i
vardipapircentralen eller de kontoferende institutter kan udfere de med
registreringen forbundne opgaver.*

Stk. 2. Industriministeren kan fastsztte nermere regler om registre-
ring af begreznsede rettigheder over fondsaktiver’ samt regler om vardi-
papircentralens eller kontoferende institutters adgang til at opkrave ge-
byrer for forvaltning af fondsaktiver og for registreringer vedrerende
disse.®

Forarbejder

FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3980 f.
FT 1982/83,ill. A, (blad nr. 81 s. 5).
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1. a. § 7 blev omformuleret ved lov nr. 627 af 8. december 1982. For-
skellen mellem stk. 1 og 2 ligger i, at ministeren skal give regler om de i
stk. 1, omhandlede emner, mens en tilsvarende handlepligt ikke er fore-
skrevet i stk. 2, der alene gor det muligt for ministeren at fastsztte regler.
b. Gennemforelsen af § 7 er sket ved kap. 1-4, 7 og 9 1 bekendtgarelse
om registrering m.v. af fondsaktiver (obligationer) 1 Vardipapircentra-
len, nr. 530 af 4. oktober 1982, som ®&ndret ved bekendtgerelse nr. 11 af
12. januar 1983, her forkortet: reg.bkg.

Reg.bkg. er aftrykt som bilag 5.

Om lovens brug af bemyndigelser udtalte industriministeren over for
folketingets erhvervsudvalg (cit. efter ber. 948/1982 s. 11), at loven »re-
gulerer et omrade, hvor den tekniske udvikling foregar meget hurtigt. Pa
et sidant omréde vil det vaere uhensigtsmassigt 1 lovforslaget at give de-
taljerede tekniske regler om vaerdipapircentralens nermere organisation
og arbejdsrutiner, da en nedvendig lebende justering af disse regler i takt
med teknikkens — herunder iser EDB-teknikkens — hastige fremskridt i
sa tilfelde skulle forelegges folketinget 1 form af jevnlige &ndringslov-
forslag af rent teknisk art.

Lovforslagets bemyndigelsesbestemmelser er siledes alene et udtryk
for, at en rekke omrader darligt egner sig til regulering i lovform. Pa den
anden side er det nedvendigt, nar henses til v&rdipapircentralens store
samfundsmassige betydning, at disse omrader reguleres ved generel rets-
akt og ikke af verdipapircentralen selv.

Visse af bemyndigelsesbestemmelserne angir endvidere omrader.
hvor behov og muligheder for generel regelfasts®ttelse ikke kan klarleg-
ges for lovforslagets vedtagelse .. .«

2. Ved grundlaget forstas kravene til den dokumentation, som det kon-
tofsrende institut kan eller skal kreve forud for registreringen. | be-
markningerne i FT 1982/83, till. A, udtaltes, at det »kan dels fasts®ttes,
hvilket grundlag, f.eks. kebsanmodning, bestillingsblanket, kabsnota el-
ler lignende, der skal foreligge i forbindelse med registreringsanmodnin-
gen. dels om dette grundlag skal vare tilstede ved afgivelsen af bestillin-
gen pa fondsaktiverne (d.v.s. pd handelsdagen) eller det kan vare pa den
dag, hvor fondsaktiverne registreres pa investors konto i1 centralen (d.v.s.
pa afviklingsdagen)«, jfr. ogsa § 13a, stk. 1.

Om baggrunden for denne hjemmel henvises til her. 948/1982 s. 24 ff.

Grundlaget for registrering er beskrevet i reg.bkg. § 21, stk. 2, § 22,
stk. 1,§23 og §§ 28-30, jfr. § 18.
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§7
3. Se herved reg.bkg. kap. 1-4.

4. Se reg.bkg. kap. 9. Om kap. 9 udtales i bet. 948/1982 s. 75, at
reg.bkg. tilstreber, »ar uddannelseskravene fleksibelt kan tilpasses de
enkelte institutters funktionsomrader. forretningsgang, teknik og kon-
trolprocedurer, «¢ uddannelsen tilpasses de enkelte medarbejdergrup-
pers funktionsomréider og -niveau, og «t uddannelserne 1 videst muligt
omfang integreres i de uddannelser, de kontoferende institutter og Var-
dipapircentralen giver egne ansatte. Dette tilgodeses af reg.hkg. § 48, stk.
1,2 og 4. Endelig bestemmer reg.bkg. § 46, jfr. § 48, stk. 4, ar godkendel-
se efter lovens § 7 gives af arbejdsgiveren selv, d.v.s. det tilsluttede insti-
tut eller Verdipapircentralen. Ved disse regler opnéds samtidig, at det
undgés at opbygge et storre administrativt apparat.

For at sikre, at uddannelserne gennemfores efter hensigten, indehol-
der reg.bhg. samtidig regler om
- tilsynenes befgjelser, § 47,

— Veardipapircentralens pligt til at tilbyde uddannelse, § 48, stk. 3, 3.
pkt., samt

— at minimumskravene fasts®ttes 1 tilslutningsaftalerne mellem institut-
terne og Vardipapircentralen, og at centralen palegges at gennemgi

kravene jevnligt, jir. § 48. stk. 3 og 4.

Arbejdsgruppen vil fremh&ve, at verdipapircentralen herved far
central betydning ved fastleggelse og ajourfering af uddannelseskra-
vene«.

Se ogsa tilslutningsaftalernes kap. 5, jfr. bilag 7.

Yderligere garantier ligger ifalge hem. 1, »at der 1 edb-programmerne
skal indarbejdes begrensninger i de enkelte personers adgang til at be-
nytte systemet, siledes at ingen vil have stgrre adgang til at benytte
systemet eller fremkalde oplysningerne end han har brug for og er auto-
riseret til«.

Endelig er der i § 34 foreskrevet straf for fors®tlige overtredelser af
pligter efter loven og bekendtgerelserne.

5. Til grund for denne bestemmelse 14 en udferlig behandling i bet.
948/1982 s. 42-54. Denne og lovtekstens intentioner sammenfattes sile-
des i bemerkningerne i FT 1982/83, till. A: »at det ved gennemferelsen
af vardipapircentralloven var forudsat, at tingslysningssystemets prin-
cipper skulle anvendes ved registrering af rettigheder over fondsaktiver.
Dette ville imidlertid fore til en omst®ndelig og bekostelig arbejdsgang,
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§7
som ikke star 1 forhold til det praktiske behov for at registrere oplysnin-
ger 1 forbindelse med pantsztning af fondsaktiver. Pantsetning af obli-
gationer forekommer langt sjzldnere end pantsztning af fast ejendom.
Panteretten har et mere enkelt indhold, og pa grund af fondsaktivernes
delelighed kan hver kreditor som regel fa de aktiver, hvori han har sik-
kerhed, udskilt pa en s®rlig konto. Det er hensigten, at benytte den fore-
sldede hjemmel til alene at kreve oplyst anmeldelsesdagen, arten af den
begre&nsede rettighed, den begr&nsede rettighedshavers navn og adresse
samt identifikation af, hvilke fondsaktiver den begr@nsede rettighed
vedrerer«.

Reglerne om begrznsede rettigheder findes navnlig i reg.bkg. § 7, § 27
og § 31, stk. 5. Pantsztningsproblemerne er nermere beskrevet i note 3
til kapitel 4.

6. Denne hjemmel vedrerende gebyrer er navnlig begrundet i, at den
hidtidige gebyrpraksis for opbevaring af obligationer varierede sterkt
mellem forskellige (grupper af) kontoferende institutter. Bem. udtalte
herom: »For si& vidt angir de kontoferende institutters forvaltning af
fondsaktiver samt deres medvirken til registrering vedrerende disse. har
man ikke i lovforslaget ensket at tage stilling til, hvorvidt det er enske-
ligt eller rimeligt, at der opkreves betalinger. Disse spergsmal ber sa
vidt muligt leses af verdipapircentralen og de kontoferende institutter
selv. Imidlertid kan der opstd problemer med hensyn til gebyrpraksis.
Safremt en ordning af disse ikke opnés, ber ministeren ved bekendtge-
relse kunne fastsette (ensartede) regler«.

Hjemmelen er ikke benyttet, men monopoltilsynet eller bank- og
sparekassetilsynet kan gribe ind mod ubillig prisfasts®ttelse efter pris-
og monopollovgivningen, jfr. note 3 til kap. 8.

Jfr. ogsa § 21, stk. 2, med note 5.



Kapitel 4

Retsvirkninger af registrering m.v.!-5

1. Dette kapitel handler navnlig om de civilretlige forhold omkring

fondsaktivers oms&tning.

Det handler siledes bl.a. om de problemer, der i juridisk sprog nor-
malt betegnes oms&tningsbeskyttelse og eksstinktion/vindikation. Men
en overfersel af dette regelsystem til fondsaktiver kan kun ske med mo-
difikation. I mange tilfelde er vindikation ikke mulig, idet det hindres
af, hvad man kan kalde fondsaktivets s&rlige karakter, eller af praktiske
vanskeligheder, jfr. note 2.e til § 11, og ber. 948/1982 s. 83. Mens fast
ejendoms tilstedevarelse altid er konstaterbar, er et fondsaktiv af en helt
anden natur. Siledes kan fondsaktiver opdeles, sammenlegges eller ud-
slettes pd en hurtig og enkel made, jfr. f.eks. reg.bkg. §§ 8 og 36. Hele
systemets opbygning med brug af begreberne fondsaktiver (note 2-6 til §
1) og aktividentifikation (reg.bkg. § 6, stk. 3) medferer, at eksstinktion
vil kunne forekomme i flere tilfelde end for negotiable geldsbreve. Og i
de tilfelde, hvor vindikation forekommer, synes det juridisk mere tref-
fende at tale om et restitutionskrav end om et vindikationskrav.

Selv om §§ 8 og 11-13 klart har forbillede i tinglysningslovens §§ 1 og
27 og geldsbrevslovens §§ 15-20, ma der advares mod principielt eller
ukritisk at tilstrebe lesninger, der svarer til, hvad man ville na frem til,
om sagen havde drejet sig om fast ejendom eller negotiable gzldsbreve.
Det er ikke — og navnlig ikke efter &ndringerne ved lov nr. 627 af 8. de-
cember 1982 - lovgivningsmagtens intention.

Det samme gelder vedr. det registreringstekniske. Reg.bkg. er ikke
udarbejdet med tinglysningssystemet som forbillede. Blandt de vasentli-
gere forskelle skal her n&vnes,

— grundlaget for registrering, reg.bkg. §§ 19-22,

— adgangen til at registrere ejendomsret til fondsaktiver, der endnu ikke
er registreret pd kontoen, reg.bkg. § 24, stk. 2 og 3, jfr. lovens § 13a,
stk. 1,

— begrensning af fondshandlernes adgang til at tage ejendomsforbehold
efter lovens § 13a, stk. 2, jfr. reg.bkg. § 22, stk. 2,

— begrensning af, hvilke oplysninger der kan registreres vedrgrende
pant i fondsaktiver, reg.bkg. § 7, stk. 1.
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2. Loven har ikke regler svarende til geldsbrevslovens kap. 1 (§§ 1-10).

Det folger af det under | anforte, jfr. ogsa note 2. e til § 12, at fondsak-
tiver pa centrale punkter adskiller sig fra geldsbreve.

Derfor bliver geldsbrevslovens § 2 om flere skyldnere genstandsles for
fondsaktiver, mens geldsbrevslovens §§ 3 og 4, § 5, stk. 1, og § 6, stk. 1,
erstattes af reguleringen i medfer af § 13, stk. 1. Endvidere er gelds-
brevslovens § 7 genstandsles p.g. af valutalovgivningen.

Derimod ma det antages, at geldsbrevslovens § 1, § 5, stk. 2 og 3, kan
anvendes. Det samme galder § 6, stk. 2, og §§ 9 og 10, der dog nazppe er
synderligt praktiske for fondsaktiver. Det er usandsynligt, at et registre-
ret fondsaktiv ikke bestar, jfr. note 2. m til § 12, og der ville da altid vaere
erstatningsansvar efter § 17. For nerverende er det utznkeligt, at skyld-
nerne ifglge en obligation er insolvente.

Disse bestemmelser lyder siledes, idet terminologien er tilpasset til
den for fondsaktiver (obligationer) brugbare:

»§ |. Den. der udsicder et fondsakiiv. mister ikke derved indsigelser [ra det retsforhold. der gav anledning til fondsakii-
vers udstedelse. medmindre andet er aftalt eller folger af s@rlige omstendigheder.

§5...

Stk. 2. Hvis et Jondsakiivy forfaldsdag eller sidste rettidige betalingsdag falder pa en helligdag eller en lordag eller pa
grundlovsdagen den 5. juni. udskydes lorfaldsdagen. henholdsvis sidste rettidige betalingsdag. il den felgende segnedag.
Dette g®lder ogsa. nar der for fondsakiivet er fasisat betaling inden en vis [rist, som udleber pa en helligdag eller en lor-
dag eller pa grundlovsdagen.

Stk. 3. Er der for et fondsaktiv fasisar bealing i (11.) juni eller (11.) december termin. regnes den 11. som lorfaldsdag.
men betaling anses for rettidig. nir den erl@gges sencst den 18. i maneden. eller nar denne er en helligdag eller en lor-
dag. den felgende sognedag. Ved andre fondsakiiver har skyldneren kun lebedage. nar det er aftalt.

§ 6. Har lordringshaverens forhold hindret betaling ...

Stk_ 2. Hvis rimelig hensyntagen il [ordringshaveren efter hindringens serlige beskalfenhed krever. at | wrdipapircen-
tralen eller det kontoforende institut pa dens vegne indsztter belabet i bank eller sparekasse. mé de tilsvare fordrings-
haveren. hvad der ville vere indvundet herved.

§ 9. Overdrages et fondsaktiv til eje eller pant, indestar overdrageren for. at lordringen bestar. Dette gelder dog ikke ved

gaver og heller ikke. nar erhververen vidste, at fordringen ikke bestod. eller havde grund til mistanke derom.
§ 10. Overdrageren al el fondsaktiv indestar kun for skyldnerens vederh(tighed. nér han bar pataget sig det«.

Om forstaelsen af disse bestemmelser henvises til Lyngsa: Geldsbrevslo-
ven.

3. Fondsaktivers pants@tning har allerede givet anledning til proble-
mer, bet. 948/1982 s. 42 T og deraf folgende lovendringer, se note 5 til §
7. Da det er vanskeligt at angive nogen enkelt bestemmelse, hvor dette
kan dreftes, gives her en oversigt over pants@tningsreglerne.

Normalt vil rettighedshaveren anmelde til det kontofarende institut,
at han har meddelt pant til en angiven tredjemand. Det vil ogsa vare
muligt for panthaveren at anmelde sin panteret. I sa fald ma han frem-
legge dokumentation for, at ejeren har meddelt ham panteret, reg.bkg. §
21.
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Der er ikke noget krav om, at pants®tning skal ske ved egentligt pan-
tebrev, men blot, at det kontofarende institut har et skriftligt bevis, sml.
bet. 948/1982 s. 50 ff og reg.bkg. §§ 18 og 21. Det kontoferende institut
paser ikke, om der foreligger en reel aftale, men alene at det har de op-
lysninger, som efter reg.bkg. § 7, stk. 1, og § 21 skal meddeles det, jfr.
note 5. H til § 8.

Pantets individualisering vil fremga af disse oplysninger. Efter
reg.bkg. § 7 skal »de pantsatte aktiver« angives, hvorimod den pantsik-
rede fordrings storrelse ikke kan registreres. Panteretten er derfor reg-
streret som omfattende alle fondsaktiver pd kontoen, medmindre det an-
meldes, at panteretten kun skal omfatte en del af kontoens fondsaktiver
af en bestemt aktividentifikation (reg.hkg. § 6, stk. 3). Det fremgér af
reg.bkg. § 8, hvorefter den del, der skal pantsattes, da udskilles pd en ny
konto. Dette gelder ogsi, hvis pantsztter vil give andre pant med 2.
prioritet i en del af de pantsatte fondsaktiver, eller hvis panthaver vil
frempants®tte en del af de fondsaktiver, hvori han har pant.

Det kontoferende institut kontrollerer grundlaget for anmeldelsen og
pantsetters identitet og dispositionsret over den angivne konto samt
panthavers identitet, reg.bkg. § 19. Det kontofarende institut underseger
ikke det for panteretten underliggende retlige forhold, pantesummens
storrelse og forrentning eller dens prioritetsstilling i forhold til even-
tuelle tidligere anmeldte panterettigheder, reg.bkg. § 7.

Det kontoferende institut indrapporterer herefter oplysningerne til
Vardipapircentralen. Udover »pant« indrapporteres panthaverens
navn, adresse, panterettens art, samt om panteretten giver anledning til
&ndring af betalingssted for renter og udtr&kningsprovenu eller opret-
telse af en ny konto, reg.bkg. §§ 7 og 8. Vardipapircentralen registrerer
indrapporteringen i det kontoferende instituts »daglige journal«. Ved
dagens slutning gennemferes maskinel provelse, og derefter sker regi-
streringen, d.v.s. registrering af »pant« pa pantsatters konto. Samtidig
registreres de @vrige krevede oplysninger pd pantsatters konto, herun-
der hvortil betaling af renter og udtrekningsprovenu kan foretages.

Risikoen for, at der registreres indbyrdes modstridende rettigheder, er
begraenset, idet det kontofarende institut i forbindelse med indrapporte-
ringen af pantsetninger automatisk vil modtage underretning om en re-
gistrering, som kan vare til hinder for den nu anmeldte rettighed. Her-
ved far det kontoferende institut lejlighed til at kontrollere anmeldelsens
indhold en ekstra gang, fer registrering gennemfores, og en §
10-meddelelse udsendes med oplysning om registreringen og den tidli-
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gere registrerede rettighed.

Vardipapircentralen sender § 10-meddelelse om registreringen til
pantsetter, panthaver, det kontofarende institut samt evt. andre regi-
strerede rettighedshavere. Er der tidligere registreret begrensede rettig-
heder — herunder et andet pant — vil det fremgd af § 10-meddelelsen, idet
denne vil oplyse, at »til hinder for den nu registrerede panteret kan
vere« med angivelse af den ®ldre registrerede rettigheds anmeldelses-
dato og art samt navn og adresse pa rettighedshavere/pataleberettigede.
Dette kan v&re den ny panthaver bekendt, og prioritetsstilling m.v. vil
da vare aftalt med pants®tteren og eventuelt tillige med de @vrige rettig-
hedshavere. (Men p.g. af reg.bkg. § 7 kan det ikke ses af registeret, note
11. b t1l § 8). Finder en panthaver derimod, at en tidligere registreret
panteret kan vare til hinder for hans nu registrerede panteret, ma den
ny panthaver kontakte pantsztter/den anden rettighedshaver for at fa
klarhed over, om der er materiel uforenelighed mellem de to rettigheder.
Panthaver ber forst udbetale et laneprovenu, nar han gennem §
10-meddelelsen har faet vished for, at den forudsatte sikkerhed er op-
naet, og at der ikke er registreret rettigheder i strid med hans aftale.

I tilfelde af, at et fondsaktiv er pantsat eller udlagt til flere, fir pante-
rettighederne prioritet efter anmeldelsesdagen efter § 8, stk. 3, medmin-
dre andet er aftalt, jfr. note 11. b til § 8.

Medmindre andet er aftalt, har efterpanthavere formentlig opryk-
ningsret, ber. 948/1982 s. 44, P.g. af begr&nsningerne i registreringsmu-
lighederne efter reg.bkg. § 7, stk. 1, kan denne ret dog vare en tvivisom
realitet, hvis der ikke bestar en aftale herom med samtlige berarte rettig-
hedshavere. Efter reg.bkg. § 7 er det tenkeligt, at 1. prioriteten er et ska-
deslesbrev uden maximum, saledes at 2. prioriteten kan blive udsat for
en »nedrykning«, se note 7. b til § 8, medmindre det folger af serlige
omstazndigheder, at 1. prioritetshaveren er afskiret fra en foregelse af sin
pantesikrede fordring, von Eyben: Panterettigheders. 123 ff.

Ejeren kan overdrage de beheftede fondsaktiver til eje eller pant, men
selvsagt kun med respekt af de registrerede rettigheder, jfr. lovens § 8 og
bet. 948/1982 s. 55. Derimod kan fondsaktiverne ikke »ombyttes« med
fondsaktiver af en anden aktividentifikation uden samtlige rettigheds-
haveres samtykke, ber. 948/1982 s. 48. Rettighedshaverne ber herved
vare opmarksomme pa, at rettigheder over de fondsaktiver, der settes i
stedet, forst far beskyttelse fra anmeldelsesdagen efter § 8, stk. 3. Aldre
rettigheder, der omfattes af § 8, stk. 1, ma derfor respekteres. Og i til-
felde af skyldnerens konkurs regnes den ny registrerings anmeldelse for-
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mentlig som den afgerende dato i forhold til reglerne om afkreaftelse.
Panthaveren kan ogsi overdrage sin ret til eje eller pant. Men ved
frempantsetning ma begrensningerne i Danske Lov 5-7-4 iagttages:

»Haandfaact Pant maa ingen til anden overdrage lor hojere Sum. end som hand det selv it Pant annammet haver, og
naar den Pantsetiendis betaler Hovedstoelen. som det er udsat for. med sin titborlig Rente skadisles. da bor Pantet han-
nem igicn leveris al den. som det er overdraget til. og hand soge sin Skadis Opretning hos den. som det til hannem
overdrog.«

Spergsmalet om pantets frugter (renter og udtrekning) vil ved fondsakti-
ver neppe volde store vanskeligheder. Efter reg.bkg. § 6, stk. 1, nr. 1, §
7, stk. 1, 2. pkt., og § 23, nr. 5, skal dette nemlig fremga af anmeldelsen
til registrering. Ellers afvises anmeldelsen, reg.bkg. § 24, stk. 1, nr. 4.
Parterne bliver derfor nedt til at tage stilling til problemet i pantszt-
ningsaftalen.

Pa grund af fondsaktivernes natur vil spergsmilet om pantets surroga-
ter neppe volde store vanskeligheder. Det mest praktiske tilfzlde er er-
statning efter § 17, og her har registrerede panthavere adgang til at kreve
erstatning af VPC uafhangig af pantsetter og andre.

I tilfelde af misligholdelse realiseres pantet ved, at pantsatter lader de
behaftede fondsaktiver selge ved en fondshandler, retsplejelovens § 538 a,
a, stk. 1. Rettighederne dekkes i prioritetsorden, og udekkede rettighe-
der slettes af registeret efter lovens § 16.

Det kan 1kke af registeret ses, om pantsaztningen er forbundet med et
personligt geldsansvar, reg.bkg. § 7, stk. 1. Det sporgsmal ma afgores ef-
ter de almindelige formueretlige regler, von Eyben: Panterettigheder s.
26 ft.

4. Hverken loven eller dens forarbejder tager stilling til de internatio-
nal-privatretlige lovkonfliktspergsmal.

Safremt en sag om fondsaktiver (i form af obligationer) forelegges
danske domstole, méa det antages, at danske domstole skal anvende be-
stemmelserne i lovens kap. 2, d.v.s. lex fori. Dette galder ogsi sporgs-
mal, hvor loven henviser til almindelige retsbegreber, f.eks. god tro eller
uagtsomhed (§ 17), sdledes at f.eks. en aftale mellem to 1 udlandet domi-
cilerede personer, hvad angédr godtrosspergsmal i relation til §§ 8 eller
11, ma bestemmes efter dansk ret. Dette afviger neppe fra, hvad almin-
delige regler ville fore til, da den anvendelige lov ved negotiable fordrin-
ger i almindelighed er den, hvor vaerdipapiret befinder sig (lex situs), jfr.
Philip: Dansk international privat- og procesret, 3. udg. s. 394. Fonds-
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aktiver ma altid antages at vere udstedt og at befinde sig pa det sted,
hvor VPC har domicil (d.v.s. Tastrup). Derimod méa almindelige regler
afgore, hvilket lands lov kontraktsparternes aftale i evrigt skal undergi-
ves.

Om dette fuldt ud vil gzlde aktier og andet, der omfattes af § 38, er
tvivlsomt.

5. Om stempelafgifter m.v. gelder, efter stempelloven (lovbkg. nr. 375
af 8. juli 1981) § 56, stk. 5, at »massegeldsbreve er stempelfri, nar de til-
lige er omsatningsgaldsbreve«. Fondsaktiver, der svarer til obligationer,
ma ligestilles hermed, jfr. note 3 til § I. Det samme mé gelde for stem-
pellovens § 57, stk. 6, hvorefter dokumenter om sikkerhedsstillelse ved
pant eller kaution for massegzldsbreve er stempelfri, medmindre der gi-
ves pant i fast ejendom.

For fondsaktiver, der er aktier, er stempelpligten ophavet ved lov nr.
283 af 23. maj 1973. Derimod vil disse fondsaktiver fortsat vere under-
givet barsstempelafgift i medfer af lov nr. 313 af 20. december 1915 om
serlig stempelafgift ved overdragelse af offentlige verdipapirer. Det fgl-
ger imidlertid af denne lovs § 4, at stempelafgift ikke skal svares, nar
begge parter er vekselerere, og overdragelsen for begges vedkommende
sker i kommission, eller ved overdragelse fra udstederen til farste er-
hverver.

§ 8

Rettigheder over registrerede fondsaktiver? skal® registreres i vardipa-
pircentralen* for at opni beskyttelse mod retsforfolgning’ og aftaleer-
hververe.®

Stk. 2. Den aftale eller retsforfolgning, der skal kunne fortrenge’ en
ikke registreret ret,”* skal selv vere registreret,® og en erhverver ifslge
aftale skal vare i god tro® ved anmeldelsen til det kontoferende institut. '’

Stk. 3. Registreringens retsvirkninger regnes fra anmeldelsen til det
kontoferende institut.'!! Anmeldelse samme dag af indbyrdes modstri-
dende rettigheder betragtes som foretaget samtidig.'?

Forarbejder
Bet. 793/1977 s. 55 ff, 60 fY, 76 og 83.
Bet. 948/1982 5. 28 ffog 42 fT.
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§8
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3982 f.
FT 1982/83,till. A, (blad nr. 81 s. 5).

1. a. § 8 omhandler det, der betegnes som opndelse af omsatningsbe-
skyttelse. Sikringsakten for opnaelse af omsztningsbeskyttelse er regi-
strering 1 VPC.

§ 8 giver registret det, der ofte betegnes »negativ troverdighed«, (»ne-
gativ publica fides-virkning«). De i stk. 2 nzvnte rettighedshavere har
ret til at gd ud fra, at registret udrommende angiver rettigheder over
fondsaktiver. Det indebxrer, at uregistrerede rettigheder i forhold til
dem betragtes som ikke-eksisterende. Derved fastslas ogsd tidsgrundset-
ningen: »forst i tid (med anmeldelse til det kontoferende institut), forst i
ret«.

Principperne i § 8 er overtaget fra tinglysningslovens §§ 1 og 25. Der
ma dog advares mod at drage vidtgdende paralleller, da det edb-forte
VP-system bade i principperne og i mange enkeltheder afviger vasent-
ligt fra tingbogssystemet, jfr. ogsd indledningsnote 1 til kap. 4. Princip-
perne i pantsetningsreglerne 1 tinglysningsloven fandtes saledes ikke eg-
nede til at overfores til pantsetning af fondsaktiver, jfr. bet. 948/1982 s.
42 ffog note 2 til § 7.

b. Foruden i § 8 indeholdes almindelige formueretlige regler i §§ 11 og
12. Om afgrensningen henvises til note 1 og 2 til § 11 og note 1 til § 12
og von Eyben: Panterettigheder s. 133 ff. Det m4 understreges, at § 8 er
lovens hovedregel, jfr. note 10 1l § 11.

¢. Af litteratur om tinglysningslovens § 1 henvises navnlig til Fr. Vin-
ding Kruse: Tinglysningsloven, 4. udg. 1979 ved Jes Bryld og Hanne
Blegvad Hansen, W.E. v. Evhen: Formuerettigheder, 5. udg. 1977, P.
Blok i Karnovs Lovsamling Il og K. I/lum: Tinglysning, 1978.

2. u. Begrebet »rettigheder«, der skal registreres for at opna den1§ 8 om-
handlede oms®tningsbeskyttelse, omfatter rettigheder af enhver art
(bade offentlige og private, jfr. reg.bkg. § 22, stk. 1, og §§ 28-30) og uden
hensyn til rettighedens oprindelse (aftale, retsforfolgning, ®gteskab, arv,
gave, ekspropriation eller hevd).

De »rettigheder«, som loven omhandler, er ikke blot rettigheder i for-
hold til ejeren, men ogsa i forhold til begrensede rettighedshavere, jfr. §
18. Sdledes skal ikke blot pants®tning af et fondsaktiv registreres, men
ogsd panthaverens overdragelse af panteretten til eje eller pant (frem-
pantsztning, f.eks. fra en fondsbersvekselerer til en bank). Det samme
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§8
gelder i tilfzlde af panthaverens ded, overgang til arvinger eller ®gte-
felle.

Der er ingen andre undtagelser fra registreringskravet end oplysning
om den pantesikrede fordrings storrelse og prioritetsstilling, reg.hkg. § 7,
stk. 1, 2. pkt., jfr. note 5 til lovens § 7. Praktisk kan det derfor siges, at
alle »rettigheder« skal registreres.

Af »rettigheder«, der efter § 8 skal registreres, kan n&vnes
- det kontoferende institut, lovens § 19, reg.bhg. § 6,jfr. § 5, og note 6,
- fuldmagter, jfr. herved § 13, stk. 2, med note 7, reg.bkg. § 15 om han-

delsfuldmagter og Redegorelse 1979 s. 15; dette kan dog neppe ude-

lukke almindelige fuldmagtsreglers anvendelse 1 anmeldelsestilfelde,

bet. 948/1982 5. 27:

- umyndighed, herunder mindreéarighed, jfr. note 10 til § 11 og note 10
til § 13; vaergen skal derfor serge for at registrere, at fondsaktiver tilhg-
rer en mindredrig eller umyndiggjort, vergebkg. nr. 18 af 18. januar
1983, § 8, stk. 1, sidste pkt., og stk. 4.

- ridighedsindskr&nkninger. Som eksempel kan navnes prohibitivpa-
tegning, renteydelsesrettigheder, bandleggelser efter arvelovens kap.
11, fondsretlige bandleggelser, jfr. ber. 970/1982 s. 56 og bet
793/1977 s. 16 og 23, samt forsikringstilsynets bandleggelser, jfr.
reg.bkg. kap. 5 og ber. 948/1982 s. 67.

— praklusion og deponering, jfr. note 10 til § 11.

- registrering af klager efter reg.bkg. § 33, bet. 948/1982 s. 84.

Safremt indholdet af en registreret rettighed &ndres, skal &ndringen
registreres for at fa beskyttelse efter § 8. Beskyttelsen indtreder fra ®n-
dringens anmeldelse til registrering, jfr. stk. 3.

b. Safremt en ejendomsret eller anden rettighed anmeldes vedrerende

kun en del af et fondsaktiv, udskilles denne del pa en s&rlig konto,

reg.bkg. § 8.

¢. § 8, stk. 1, udelukker ikke, at andet end rettigheder kan registreres, sa-

fremt det registrerede vedrorer de pi kontoen registrerede fondsaktiver

eller disses omsztning. Der henvises herom til note 2 til § 33. Derimod

er eksstinktionsvirkningen begrenset til »rettigheder«, jfr. note 3. a.

d. Om begraensede rettigheder i form af pant, se note 3 til kap. 4 samt

note 7. b og 11. b nedenfor. Sml. i gvrigt reg.bkg. § 7, stk. 2.

e. Om registrering af betingede rettigheder henvises til § 13 a med noter

og reg.bkg. § 22, stk. 2, jfr. § 5, stk. 3, nr. 2, og § 7, stk. 2, 2. pkt., samt

ber. 94871982 s. 39-41, der bemarker, at afgrensningen over for be-
grensede rettigheder er uklar. Et yderligere eksempel er registrering af
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klage efter reg.bkg. § 33.
f. Om begrebet »registrerede fondsaktiver« henvises til § 1, stk. 1, med
noter, noterne til kap. 4 og note 5 til § 37.

3. a. At man »skal« registrere, er sanktioneret ved, at man ellers risike-
rer, at retsforfolgende kreditorer og godtroende aftaleerhververe kan
kreve den uregistrerede rettighed tilsidesat. (Sker det, er den, der krever
den uregistrerede ret tilsidesat, selvfolgelig omvendt afskdret fra at nyde
godt af fordele, der matte vere knyttet hertil).

En uregistreret ret er imidlertid ikke »bortfalden« eller ugyldig. Kra-
ves rettigheden ikke tilsidesat, sker ingen begre&nsning heri. Den taber
ejheller sin gyldighed mellem en aftales parter (inter partes) eller i for-
hold til andre end retsforfelgende kreditorer og godtroende aftaleerhver-
vere, f.eks. arvinger. Her kan rettigheden gores geldende uden registre-
ring. [ alle disse tilfzlde er man uden for § 8, og i sa fald gzlder den al-
mindelige »tidsgrundsztning« (»ferst i tid, forst i ret«). Safremt der er en
konflikt mellem to uregistrerede rettigheder, eller en konflikt mellem en
uregistreret eller ondtroende aftaleerhverver eller en uregistreret kredi-
tor p.d.e.s. og en registreret anden ret, f.eks. en arving, far den, hvis ret
er »stiftet« forst, tilkendt retten.

Tidsgrunds&tningen har dog praktisk mindre betydning ved fondsak-

tiver, da de ikke har nogen eksistens uden for VPCs edb-system. De mu-
ligheder, en uregistreret rettighedshaver har for at nyde sin ret, synes
ringe, jfr. § 13, stk. 2, og § 37, stk. 4. Endvidere har samtidighedsgrund-
setningen i kebelovens § 14 nzppe overhovedet mening, hvis der ikke
sker en registrering, jfr. lovens § 13a, stk. 2, og bet. 948/1982 5. 39 f.
b. Det er kun forhold, der har karakter af en »rettighed«, som kan eks-
stingveres efter § 8. Derimod kan de af stk. 2 omfattede personer ikke
eksstingvere forhold, der beror pa ufravigelige offentligretlige lovregler,
jfr. note SA til § 1 |. Hvis registerets udvisende er sdledes, at selv ikke en
omhyggelig erhverver kunne opdage, at fondsaktivet f.eks. omfattes af
bank- og sparekasselovens § 22 om ansvarlig indskudskapitals placering
i tilfelde af konkurs, mé en godtroende erhverver alligevel vige for ov-
rige kreditorer i udstederens konkursbo. (Men hvis den manglende op-
lysning skyldtes VPC eller det kontoferende institut, fir han erstatning
efter § 17).

Ejheller kan der ske eksstinktion efter § 8 af forhold, der star i forbin-
delse med aktividentifikationen (reg.bkg. § 6). Der er ikke her tale om
»rettigheder over«, men om selve det registrerede fondsaktiv. Er en obli-
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gation »udbyttegivende«, mi erhververe finde sig i at den har variabel
rente, jfr. aktieselskabslovens § 43, og er den angivet som »ansvarlig«,
ma erhververen respektere tilbagetredelseserkleringer, der er afgivet af
tidligere rettighedshavere. Der vil i disse tilfelde ofte foreligge retsuvi-
denhed.

Endelig kan der ikke ske eksstinktion af de forhold, der ikke kan regi-
streres efter reg.bhg. § 7, stk. 1, 2. pkt.,se noterne 7. H og 11. b.
¢. Registrering kan i visse tilfelde give udvidet beskyttelse for erhverve-
ren ogsd i forholdet mellem aftaleparterne indbyrdes (inter partes).
Galdsbrevslovens §§ 9 og 10 om fordringens bestden og godhed supple-
res af VPCs garanti efter lovens § 17. Desuden kan eksstinktionsvirknin-
ger efter § 11 ogsa gores gzldende af aftalens parter 1 det indbyrdes for-
hold, jfr. § 11 note 6. Registreringen har endvidere ogsa betydning for, til
hvem der kan betales med frigerende virkning efter § 13, stk. 2, eller for
mulighederne for ejendomsforbehold efter § 13 a, stk. 2.

4. Jfr. navnlig reg.bkg. § 21 ff. Hverken loven eller reg.bkg. giver en
pr&cis anvisning pa, hvor grundigt det kontoferende institut eller VPC
skal ga til verks ved provelse af om retten er egnet til registrering, sml.
loven § 33 og ber. 948/1982 s. 23 ffog 33 fT. Det overlades til den fremti-
dige praksis inden for reg.bkg.s generelt udstukne ramme. Dette ma ses i
sammenhang med, at der ikke stilles krav om bestemte dokumenter el-
ler formalier, se bet. 948/1982 s. 24 ff og 48 ff. Mindstekravene til pro-
velsen fglger foruds®tningsvis af reg.bkg. § 18, jfr. §§ 21-23, § 24, stk. 4,
og § 26.

De begr&nsninger, reg.bkg. § 7 foreskriver, betyder, at en aftale om
pant anses som bestidende fra anmeldelsen at regne. Derimod sikrer op-
lysningerne i registeret ikke, at der foreligger en reel eller en fuldt gyldig
aftale, f.eks. i relation til konkurslovens afkraeftelsesregler. Se hertil note
3 til kap. 4.

5. a. Sml. stk. 2. - Ved »retsforfolgning« forstis som i tinglysningslovens
§ 1 enhver brug af retsmidler fra rettighedshavernes kreditorer med det
formal at fa dekket deres fordringer, navnlig konkurs, udlaeg (udpant-
ning), arrest, beslaglzggelse, insolvente dedsboer efter skiftelovens kap.
I1I. Tvangsauktion foreckommer ikke ved fondsaktiver, retsplejelovens §
538a, stk. 1, 2. pkt., og § 557. Men det i de to nzvnte bestemmelser
navnte tvangssalg ma formentlig sidestilles hermed og bevirker saledes,
at uregistrerede rettigheder kan tilsidesattes, jfr. UfR 1940 s. 602. En
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panthaver, der har ivarksat tvangssalg efter retsplejelovens § 538a, stk.
1, bliver ikke derved retsforfolgende kreditor. Om betalingsstandsning
for nerverende kan anses som retsforfolgning, er tvivlsomt, sml. ber.
983/1983 om betalingsstandsning s. 21 ff.

b. I tilfelde, hvor omstadelse efter konkursloven af en aftale eller et ud-
lzg er betinget af, at »tinglysning eller anden sikringsakt, som er ned-
vendig for at opna beskyttelse mod retsforfelgning«, er foretaget inden
for et vist tidsrum, vil registrering i va&rdipapircentralen efter bem. vere
en sddan »anden sikringsakt«. Det sigter navnlig til § 73, jfr. §§ 70 og 71,
i konkursloven, lov nr. 298 af 8. juni 1977.

6. Sml. stk. 2. — Ved »aftaleerhververe« (ogsa kaldet oms®tningserhver-
vere) forstds her som i tinglysningslovens § 1 de rettighedshavere, hvis
rettighed stotter sig pa en aftale, hvad enten aftalen er gensidigt bebyr-
dende (keob, bytte) eller ensidig (gave), og hvad enten der erhverves
fuldstendig ejendomsret eller en begrenset ret som pant eller anden sik-
kerhed eller rentenydelsesret. En kaber, der har erhvervet fondsaktivet
ved et tvangssalg efter retsplejelovens § 538 a, stk. 1, 2. pkt., eller § 557,
er saledes aftaleerhverver.

Begrebet omfatter ogsé rettigheder over begrensede rettigheder. Sale-
des foreligger ogsd en aftaleerhvervelse efter § 8, hvis en registreret pant-
haver overdrager sin panteret til eje eller pant (frempant) ved aftale, og
dette registreres.

Det er en betingelse for at kunne eksstingvere efter § 8, at aftaleer-
hververens egen aftale er gyldig, og at han ikke efter sin egen aftale skal
respektere den utinglyste ret, jfr. note 11. b. Ugyldighedsgrunde kan dog
i visse tilfelde helbredes efter lovens § 11, se note 6 til § 11.

»Aftaleerhvervelse« omfatter kun det, der betegnes dispositioner i le-
vende live (inter vivos). | mods®tning hertil star dispositioner »mortis
causae«, d.v.s. testamenter, arvepagter, dedsgaver og dedslejegaver, jfr.
herom Danielsen: Arveloven (1982)s. 171 ff, 349 fT, og 360 fT. Disposi-
tioner mortis causae kan siledes ikke, selv om de er registrerede, for-
trenge ®ldre uregistrerede rettigheder.

Selv om en ejers valg af et institut som kontoferende sker ved en af-
tale, kan registreringen af det kontoferende institut efter reg.bkg. § 6,
stk. 1, nr. 1, ikke gore det kontofgrende institut til aftaleerhverver, der
kan eksstingvere. Problemet er dog n&ppe stort, da det kontofarende
institut p.g. af sin lette adgang til registret sjeldent vil kunne vare i god
tro, jfr. note 9.
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7. a. Ordet »fortr&nge« er en beskrivelse af den risiko, en rettighedsha-
ver udsetter sig for, hvis han ikke opfylder kravet i1 stk. | om, at rettig-
heder »skal« registreres, jfr. note 3.

Nar loven taler om at »fortrenge« en ikke registreret ret, sigtes der 1
overensstemmelse med almindelige regler kun til den uregistrerede ret,
der kunne gores geldende mod alle andre end dem, der omfattes af § 8,
stk. 2. Safremt den uregistrerede ret allerede tidligere er fortr@&ngt (eks-
stingveret) eller viser sig at vare ulovlig, behaver retsforfglgende kredi-
torer eller aftaleerhververe ikke at paberdbe sig § 8. De vinder ret alle-
rede efter ugyldighedsreglerne eller den almindelige regel om, at den en-
gang fortabte (eksstingverede) rettighed ikke kan vagne op pa ny. Det
gelder, selv om aftaleerhververen havde kendskab eller formodning om
den siledes opherte ret.

b. Det ber i denne forbindelse nzvnes, at selv om en registreret pante-
ret ikke 1 juridisk forstand kan »fortr®nges«, er der en faktisk risiko for
2. panthavere for at blive skubbet tilbage i prioritetsrekken. Reg.bkg. §
7. stk. 1, 2. pkt., forbyder nemlig registrering af den pantesikrede for-
drings sterrelse. Der er intet til hinder for, at 1. prioriteten har pant for
sin »til enhver tid verende fordring« mod pants@tter uden maximum. 2.
prioritetshaveren ber forhgre sig herom og eventuelt opnd en aftale med
1. prioritetshaveren om et maximum. 2. prioritetshaveren har bevisbyr-
den for, at der eksisterer en aftale om et maximum for 1. prioriteten. Er
han ikke formelt part i aftalen, ma han tillige bevise, at aftalens maxi-
mum kunne skabe ret for ham.

7 A. Hvis en rettighed er registreret efter stk. 1, jfr. stk. 3, kan der i prin-
cippet ikke ske eksstinktion efter stk. 2.

Imidlertid kan det t®nkes, at en erhverver far registreret en ret uden
anmerkning, idet VP-systemet p.g. af en fejltagelse overser en tidligere
registreret ret, navnlig i tidsrummet fra anmeldelsen til registreringen,
ifr. reg.bkg. §§ 10-14.

Spoergsmalet er dels, om der kan ske rettelse efter § 15, stk. 1, og dels
om den forst anmeldte ret i strid med § 8 skal tale, at hans ret fortabes el-
ler begrenses. Bem. til § 17 refererer her uden egen stillingtagen bet.
793/1977 s. 67, hvor det anfgres: »Tinglysningslovens §§ 31 og 34 har
forskellige losninger af dette problem, men den narmestliggende regel er
§ 34 om fejl og forsemmelser vedrerende forelsen af tingbogen, og denne
regel lader det bero pa et sken, hvorledes dette serproblem skal loses.
Ved sporgsmalet om ansvar for fejl vedrerende registrering af rettigheder
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i fondscentralen er det vel mindre vasentligt, hvorledes problemet lases,
idet der i hvert fald ikke foreligger samme forhold som vedrerende ret-
tigheder af individuel karakter vedrerende fast ejendom. 1 det fremhave-
de tilfzlde er det formentlig det rigtigste at lade erhverver nr. | beholde
selve retten og give erstatning til erhverver nr. 2, i forhold til hvem fej-
len er begdet, hvilket ogsa er hovedreglen i den norske tinglysningslov §
25«.

Denne lpsning stemmer bedst med princippet i lovens § 8, og er ogsa
som fremhavet retsteknisk enklest. En regel til fordel for nr. 2 ville -
ogsa for kreditorer, da man er uden for § 8, stk. 2 — medfere bevisproble-
mer vedr. erhverver nr. 2’s gode tro og haderlighed og kan derfor ikke
anbefales 1 VPCs store system.

8. En rettighed anses for registreret, nar den er registreret pa kontoen,
jfr. reg.bkg. § 14. Men nar det saledes er registreret, regnes retsvirknin-
gen efter stk. 3 tilbage til anmeldelsesdagen, note 1 1. a.

9. a. Om god tro udtalte hem.: »Der er ikke 1 lovforslaget som i tinglys-
ningslovens § 5 givet en s&zrlig definition af, hvad der skal forstis ved
god tro. Dette begreb skal derfor —sdvel 1§8 som 1§ 11,§ 13, stk. 2, 0g§
17, stk. 3 - forstds pa normal made, d.v.s. som et krav om, at erhverve-
ren hverken kendte eller burde have kendt den uregistrerede ret. Ogsa
simpel uagtsomhed er siledes ond tro«. Omvendt har man ikke i loven
villet precisere omfanget af, hvad der kraeves, for at god tro foreligger.
En skarpelse som agtpagivenhedskravet i geldsbrevslovens § 14 (»ikke
har udvist den agtpéagivenhed, som forholdene krzvede«) kan derfor
naeppe opstilles, jfr. note 2. ¢ og g til § 12 og Gomard: Obligationsretten
s. 285, cfr. bet. 793/1977 5. 62.

En beskrivelse af kravene til den gode tro ved aftaler om fondsaktiver
synes vanskelig. Det ma tages i betragtning, at den, der patanker/over-
vejer at erhverve ret over et fondsaktiv, ikke har ret til 1 eget navn at fa
kontoudskrift, jfr. § 19 med note 4 og § 32, og at der ejheller er noget do-
kument, der barer fordringen, og som kan beses og evt. sk&rpe agtpagi-
venhedskravet. | mange tilfelde vil de oplysninger, der kan skabe ond
tro, forst fremkomme efter anmeldelsen, navnlig igennem det kontofe-
rende instituts prevelse, jfr. herved note 10. I adskillige tilfzlde, hvor
det drejer sig om rent forretningsmassige dispositioner, der krever hur-
tig udforelse, kan kravene til god tro ikke s@ttes for hgjt, sml. von Ey-
ben: Panterettigheder s. 459 f og Udkast til lov om galdsbreve, 1935, s.
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32. Herved erindres, at registeret i hvert fald i de tilfelde, der omfattes af
reg.bkg. § 7, stk. I, kun gives de typisk mest relevante oplysninger.

Safremt det kontoferende institut er keber eller kebers fuldmagtig,
bliver al den viden, som instituttet har eller burde have, ond tro efter lo-
vens § 8.

b. Den gode tro skal efter lovens ordlyd vere til stede ikke blot ved afta-
lens indgaelse, men ogsa ved anmeldelsen til det kontoferende institut. |
§§ 11 og 12 kreves, at den gode tro desuden er til stede ved §
10-meddelelsens afsendelse. Den gode tro retter sig dog kun mod de ret-
tigheder, der var stiftet for den registrerede ret, jfr. note 7. At en rettig-
hedshaver fremskynder sin anmeldelse, fordi han formoder, at der soges
truffet (og anmeldt) ulovlige dispositioner i strid med den ret, der ¢r stif-
tet til fordel for ham, er ikke ond tro, men derimod hensigten med § 8’s
oms&tningsbeskyttelse.

¢. | denne forbindelse er ogsad bevisbyrdeproblemet af betydning. Selve
VP-systemet ma tilsige en art formodning for, at den registrerede rettig-
hedshaver er i god tro.

Bevisbyrden vedr. ond tro pahviler efter almindelige bevisbyrderegler

den, der péastar, at den anden part var i1 ond tro. Selv om dette bevismas-
sigt kan afsvekkes i serlige tilfzlde, f.eks. ved brug af aftalelovens §§ 33
og 36, er det formentlig saledes, at det i mangfoldige tilfzlde bliver
vanskeligt at statuere relevant ond tro efter § 8.
d. Det er kun aftaleerhververe, der skal vere i god tro. En retsforfolgen-
de kreditor kan vinde ret uanset ond tro. Men safremt der kr&ves erstat-
ning efter § 17, kan kreditors onde tro fa betydning, jfr. note 10 til §
17.

10. Jfr. stk. 3. At anmeldelsen til det kontofgrende institut ogsa 1 rela-
tion er det afgarende tidspunkt, preciseredes ved stk. 2 som affattet ved
lov nr. 627 af 8. december 1982.

Om aftaleerhververens onde tro efter dette tidspunkt kan tillegges be-
tydning i undtagelsestilfzlde, ma afgeres efter almindelige regler, se her-
ved navnlig aftalelovens § 39, 2. pkt., jfr. §§ 33 og 36.

11. a. Prioriteten mellem flere rettigheder beror siledes pa disses anmel-
delsestidspunkt, d.v.s. den bersdag, hvor det kontoferende institut inden
for sin fastsatte &bningstid modtager anmeldelse om den registrering,
som onskes foretaget, jfr. reg.bkg. § 10 og note 12. En ret, der anmeldes
pa en senere bersdag, kan folgelig fortrenges af de registrerede retsforfgl-
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gende kreditorer og registrerede godtroende aftaleerhververe, selv om
den senere anmeldte ret er »stiftet« for disse.

Ved anmeldelse forstds de handlinger fra en berettiget, der er beskre-
vet 1 reg.bkg §§ 21-30 og som ferer anmeldelsen i daglig journal,
reg.bkg. § 10, og siden til registrering efter reg.bkg. § 14. (I lovens §§ 11
og 12 kreves dog. at meddelelse om registrering er afsendt af VPC).
Retsvirkningerne indtreder derfor fra samme tidspunkt, uanset hvilken
ordning det enkelte kontoferende institut anvender ved provelse af an-
meldelser, jfr. nermere reg.bkg § 11 og § 14, stk. 12, samt den som bilag
7 optrykte tilslutningsaftale. Men det er selvfolgelig en betingelse, at an-
meldelsesproceduren ikke afsluttes med en afvisning efter reg.hkg. § 24,
stk. 1 eller 5,§ 25, stk. 2, eller § 26, jfr. § 13.

Der er ikke 1 loven eller reg.bkg. stillet bestemte formkrav vedr. an-

meldelsen, jfr. note 4.
b. § 8’s prioritetsregel kan ligesom tinglysningslovens § | fraviges ved af-
tale mellem de berettigede, jfr. Illum: Tinglysning s. 297 f. Da det efter
reg.bkg § 7, stk. 1, 2. pkt., er forbudt at registrere prioritetsstilling, vil
flere panthaveres indbyrdes aftale om prioritetsstilling skulle respekteres
af panthavernes kreditorer og aftaleerhververe.

Da der imidlertid ma vare formodning for, at prioritetsordenen svarer

til anmeldelsernes tidsmassige rekkefolge, ma den, der ifslge aftale har
ret til en bedre placering, selv fore bevis herfor.
c. § 8, stk. 3, afger kun det tidspunkt, hvorfra registreringen efter § 8, stk.
1 og 2, far retsvirkning i forhold til tredjem&nd. Bestemmelsen @ndrer
ikke parternes aftale om, fra hvilken dato keberen anses som ejer i det
indbyrdes forhold. En aftalt valerdato ®ndres ikke af, at aftalen ikke an-
meldes pa den forudsatte dato, eller at den afvises og ma genanmeldes.

12. Om reglen i 2. pkt. udtalte hem.: »Pa samme made som i tinglys-
ningslovens § 25 har man i stk. 3, 2. pkt., ligestillet kolliderende rettig-
heder, som anmeldes samme dag ... Man har ikke fundet det hensigts-
massigt at regne med mindre tidsenheder ved registreringen end hele
dage, da det ofte vil bero pa tilfzldigheder, hvilke anmeldelser der note-
res forst«.

Registrering sker 1 dette tilfelde med anmarkning om den modstien-
de ret, jfr. reg.hbkg. § 27 og § 31, stk. 5. Det overlades herefter parterne at
afklare forholdet, evt. gennem civilt sogsmal.

Klageafdelingen er ikke kompetent til at afgore, hvem af de samtidigt
registrerede der er bedst berettiget. Dette m4, i mangel af en mindelig
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lesning, afgores af de almindelige domstole. Udfaldet af en dom eller

parternes aftalte losning ma registreres efter de almindelige regler i
reg.bkg §§21-23 og § 30.

§9

Sifremt det kontoferende institut er i tvivl med hensyn til faktiske eller
retlige forhold af betydning for registreringen,? eller nogen over for dette
gor geldende, at den patenkte registrering vil krenke hans rettigheder,’
skal’ instituttet foretage en forelsbig registrering.’ Vardipapircentralen
trzffer herefter beslutning om, hvorledes den endelige registrering kan
ske.t

Forarbejder
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3983.

1. Se reg.bkg. § 16.

§ 9 er en undtagelse fra lovens hovedregel i § 6, hvorefter VPC ikke
har adgang til at deltage 1 registreringsproceduren. Om baggrunden for §
9 udtales i bem.: »Bestemmelsen dbner mulighed for, at det kontoferen-
de institut, der kan vere en filal, alene foretager en forelgbig registre-
ring, og saledes overlader den endelige afgorelse til verdipapircentralen.
Bestemmelsen regulerer de tilfelde, hvor der under behandlingen i det
kontoferende institut opstdr tvivl om rigtigheden eller lovligheden af
det, der onskes registreret. Der kan vere tale om tvivl om rettighedens
eksistens, dens udstr&kning samt om legitimationen til at fordre registre-
ring. Bestemmelsen opfylder herved en lignende funktion som tinglys-
ningslovens § 8. stk. 3. og § 15. stk. 3. jfr. § 16, stk. 3, om tinglysning
med frist. Bestemmelsen er imidlertid s®rligt pakrevet, da de personer,
der foretager registreringer, ikke er uddannede til at afgere vanskelige
tvivisspergsmal ...

Bestemmelsen indebarer, at selv om der er tvivl om f.eks. rettighe-
dens eksistens, kan man opnd oms&tningsbeskyttelse af rettigheder over
et fondsaktiv, allerede inden forholdene afklares«.

2. Efter ordlyden i 1. led er der tilsyneladende en vidtgiende pligt til at
overfore registreringsproceduren til VPC selv. Da lovens hensigt er, at
hovedparten af anmeldelserne skal behandles af de kontoferende insti-
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tutter, og da VPC kun har en mindre medarbejderstab, har det imidler-
tid veret forudsat, at kun mere kvalificerede forhold medferer henvis-
ning efter § 9. En pligt til at overfore efter § 9 ma derfor forudsaztte, at
der foreligger forhold, der konkret er »af betydning« for registreringen,
og at det kontoferende institut virkelig er »i tvivl«. Sagt pa en anden
made bor § 9 bruges med en vis tilbageholdenhed, navnlig i tilfalde hvor
der er mulighed for registrering med anmarkning eller med frist efter
reg.bkg. §§ 25 eller 27.

Det er efter lovordene det kontofgrende institut selv, der afgar, om en
sadan tvivl foreligger. Ikke mindst p.g. af den korte tid, der er til radig-
hed for sagsbehandlingen, ber der udeves varsomhed med en efterfol-
gende underkendelse af dette skon, nar resultatet blev, at der ikke skete
henvisning til VPC.

Som eks. pd et problem, der kan begrunde overforsel til VPC, kan
n&zvnes tvivl om, hvorvidt ond tro efter §§ 8 og 11 foreld ved anmeldel-
sen eller ved afsendelse af § 10-meddelelse, eller om der foreligger om-
stendigheder som n&vnt i § 11, 2. pkt. Overforsel kan endvidere ske,
safremt det kontofgrende institut tillige er udstederen eller panthaver og
foler ikke at have den fornedne upartiskhed, jfr. herved note 2. ¢. til
§12.

Forhold, der efter reg.bkg. § 24 skal medfere afvisning, kan neppe
begrunde brug af § 9, da der her ikke sker indrapportering til VPC, jfr.
reg.bkg. §24, stk. 4.

3. Der kreves i 2. led en indsigelse fra »nogen«, hvis »rettighed« vil
blive krenket ved den patenkte registrering. Dette kan ogsa omfatte det
kontoferende institut selv, jfr. note 2. 4 til § 1 1.

»Rettighed« mé her tages 1 samme betydning som i § 8, stk. 1, og er
sdledes et snzvrere begreb end klagebefojelsen i § 24, nr. 1, jfr. det i note
| citerede.

Efter ordlyden i 2. led er der en ubetinget pligt til forelgbig registre-
ring, nir indsigelse gores. Det udelukker siledes ikke reglens anvendel-
se, at der foreligger mulighed for, at den rettighed, der gores geldende
mod registreringen, kan vere eksstingveret. Dog ma det kontofarende
institut foretage en vis kontrol, siledes at helt udokumenterede eller
abenbart grundlese pastande ikke medforer henvisning efter § 9, jfr.
princippet i lovens § 23, stk. 4, om afvisning af dbenbart grundlese kla-
ger. Endelig er der n@ppe pligt til forelgbig registrering, sifremt det kon-
toferende institut giver indsigeren medhold.
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4. Ordet »skal« viser, at hvis betingelserne efter note 2 eller 3 er opfyldt,
er proceduren efter § 9 obligatorisk.

Foretages alligevel normal registrering, kan denne paklages efter § 24,
nr. 1. Der kan ogsd opstd erstatningspligt for denne fejl, jfr. § 17, stk. 1
og 2. Foretages omvendt forelebig registrering, kan dette n&ppe pakla-
ges, jfr. note 5.

5. En forlebig registrering er i1 sine retsvirkninger en registrering, af
samme art som en registrering med frist efter reg.bkg. § 25, idet det ved
ordet »forelebig« vises, at registreringen kan blive omgjort eller &ndret
uden varsel, jfr. reg.bkg. § 31, stk. 3.

Den forelabige registrering afkaster pa visse punkter serlige retsvirk-
ninger. Den kan saledes ikke paklages til klageafdelingen, da den ikke er
den endelige afgorelse i sagen, jfr. § 23 med note |. a. S4 lenge en forelos-
big registrering bestdr, kan der ejheller skiftes kontoferende institut,
reg.bkg. §5,stk. 3, nr. 1.

Ved behandlingen af en forelebig registrering mé det kontoferende
institut iagttage sedvanlige, betryggende procedurer, siledes at omsat-
ningsbeskyttelse kan opnés fra anmeldelsen, jfr. citatet i note 1. Herud-
over har det efter reg.bkg. § 16, stk. 2 og 3, serlige pligter over for VPC.

6. a. Fra det tidspunkt, hvor en forelgbig registrering er sket, overgir sa-
gen helt til VPC, indtil en endelig registrering er sket. Det kontoferende
institut kan ikke trekke sagen tilbage, men kan, nir VPCs afgorelse
foreligger, paklage den til klageafdelingen, § 24, nr. 2.

b. Ordlyden »hvorledes den endelige registrering skal ske« udelukker
ikke, at VPC tilbageviser sagen, safremt centralen finder, at betingelser-
ne efter 1. pkt. ikke er til stede. En sddan senden frem og tilbage ber dog
undgas undtagen i tilfelde, hvor 1. pkt. dbenbart er overtradt, da interne
procedurer i VP-systemet ikke ber udsztte anmelderne for forsinket af-
gorelse; reg.bkg. § 16, stk. 3, palegger VPC at fremme de forelagte sagers
»afgorelse« mest muligt.

Denne ordlyd udelukker ejheller, at VPC konstaterer, at de forelagte
problemer er sd indviklede, at de kun kan lgses ved almindelig retter-
gang af domstolene, jfr. § 23, stk. |, m. noter, og lllum: Tinglysning s.
260 f. I s4 fald registreres der med anma&rkning efter reg.bhg. § 27.
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§ 10"

Vardipapircentralen? giver meddelelse’ om registreringen til den eller de
efter registeret berettigede® og til anmelderen.’ Der gives meddelelse om
eventuelle hindringer for registreringen.® Ved &ndring’ eller udslettelse?
gives sa vidt muligt® meddelelse til den'® efter registeret berettigede.!'

Forarbejder
Bet. 793/1977 s. 77 og 84.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3983 f.

1. Meddelelsen, der ofte betegnes som »§ 10-meddelelse«, tjener ifelge
bem. flere formél: »Det er for at forhindre misbrug nedvendigt, at der
direkte fra vaerdipapircentralen gives meddelelse om stedfundne regi-
streringer til sivel rettighedshavere som anmeldere ...

Efter § 11 og 12 er de deri foreskrevne eksstinktionsmuligheder betin-
get af, at meddelelse om registrering er afsendt fra ve&rdipapircentralen.
Forst herefter kan den godtroende erhverver vere helt sikker pa, at regi-
streringsproceduren er afsluttet. Dette svarer til systemet 1 tinglysnings-
lovens § 27.

Meddelelsen om registrering tjener endelig ogsd det formal at gore
erhververen af et fondsaktiv bekendt med, at registreringen er gennem-
fort. Forst fra meddelelsen om registreringen vil erhververen risikofrit
kunne erl®gge sin ydelse endeligt«, sml. note 3 til § 8, note 2 til § 11,
note 4 til § 12 og § 13 a, stk. 2, samt reg.bkg. § 32, hvorefter meddelelsen
skal sendes senest to borsdage efter registreringsdagen.

2. § 10-meddelelse skal afsendes af VPC selv, her. 948/1982 s. 56 fT. Den
ma folgelig ikke gives af det kontoferende institut undtagen i de tilfzlde,
hvor sagen uden indrapportering afvises af det kontoforende institut, se
reg.bkg. § 24, stk. 4, og § 26.

Det kontoferende institut har efter omstendighederne pligt til at give
adressaterne uddybende oplysninger. Det galder navnlig ved pant, hvor
visse relevante oplysninger p.g. af reg.hkg. § 7, stk. 1. ma fremskaffes
f.eks. ved henvendelse til det kontoferende institut: prioritetsstilling, op-
rykningsret eller pantefordringers belab.

3. Meddelelsen kan g& ud pa, at overferslen er registreret som begzret,
at en rettighed er udslettet, jfr. § 9, 2. pkt., og §§ 15 og 16. eller at regi-
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strering kun kan ske med anmarkning eller frist, jfr. reg.bkg. §§ 25 og
27. Meddelelsen kan ogsad gd ud pd, at der er nagtet registrering, sml.
note 2.

Meddelelsens udformning er fastlagt i reg.bkg. § 31. Den vil normalt
vere ret kortfattet. Uddybende informationer m& modtageren sege i det
kontoferende institut, jfr. note 2. Om udtrekning se note 1. b. til § 13.

Efter reg.bkg. § 32 skal § 10-meddelelse gives senest to barsdage efter
registreringen.

4. »Den eller de efter registeret berettigede« omfatter ogsd indehavere af
begrensede rettigheder, der er interesseret 1 at fi meddelelse om registre-
ring af overferelse, f.eks. en panthaver eller en udlzgshaver, der har re-
gistreret sikkerhed enten 1 fondsaktivet eller i en panteret i fondsaktivet.
Sml. ogsa note 11.

S. Allerede af praktiske grunde vil anmelderen i de fleste tilfelde vere
den registrerede rettighedshaver. Sml. reg.bkg. §§ 21 og 25 og note 4 til §
19.

6. Om indholdet af angivelsen af, hvad der kan va&re til hinder for regi-
strering, se reg.bkg. §§ 24-26, jfr. § 31. Om anmarkninger, se reg.bkg. §
7,827 og § 31, stk. 5, samt ber. 948/1982 s. 42 fT.

7. Andring kan enten ske efter § 15 eller skyldes en &ndringsanmeldel-
se, jfr. § 8. En anmeldt &ndring kan anga kontobetingelser, handelstilla-
delser, ejer- og rettighedsforhold eller beholdningens art og omfang, bet.
948/1982 s. 18-20. Om lovens § 15, se reg.bkg. §§ 17 og 18. Se ogsa note
6 til § 23 og note 4 til § 24.

8. Lovens § 15, stk. 2, 0g § 16, jfr. reg.bkg. §§ 18 og 38.

9. Som det fremgér af lovens §§ 15 og 16, vil det ikke altid veere muligt at
fastsld de nuvarende materielt berettigedes identitet. Om omfanget af de
bestrebelser, VPC skal udfolde for at fastsla dette, henvises til note 11.

10. Som i 1. pkt. og i §§ 15 og 16 mé »den« normalt l&ses som »den eller
de«.

Ved adressezndringer gives dog ikke § 10-meddelelse. Her foreligger
ingen registrering af en »rettighed«.
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11. Selv om det i situationen ofte vil ligge, at den materielt berettigede
ikke er den i registret anfprte rettighedshaver, begr@nser loven klart
VPCs underretningspligt til den, der har gjort sig den umage at lade sig
registrere. VPC har ingen pligt til at opspore uregistrerede rettighedsha-
vere og har ingen pligt efter § 10 — og efter § 33 n&ppe heller adgang - til
at lade underretning udgé til andre. Meningen er, at registreringen skal
kunne klares maskinelt ved hjzlp af de registrerede navne, sml. ogsa
note 5 til § 13.

Erstatningsansvaret efter § 17 er begrenset til de registrerede, jfr. note
9.atil§17.

§11I!

Nir en aftale? om rettigheder over registrerede fondsaktiver er registre-
ret og meddelelse herom er afsendt fra vardipapircentralen,’ kan en
godtroende* erhverver ifolge registreret aftale’ ikke modes med nogen
indsigelse mod gyldigheden’* af den navnte aftale.® Dog bevares’ den
indsigelse, at aftalen er ugyldig som folge af falsk® eller voldelig
tvang.”!0

Forarbejder
Bet. 793/1977 5. 62, 66, 77 og 84.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3984 f.

1. a. Om bestemmelsen udtalte bem.: »Denne bestemmelse, der er affat-
tet med tinglysningslovens § 27 som forbillede, indferer til betryggelse af
omsatningen beskyttelse mod indsigelser vedrarende gyldigheden af en
registreret aftale om rettigheder over registrerede fondsaktiver. Der sik-
res herved gennem registreringen en godtroende erhverver — bide den
der har fiet overdraget ejendomsret og panteret over fondsaktivet —
samme gunstige retsstilling som den, der erhverver en ih®&ndehaverobli-
gation eller en aktie og har fiet dokumentet i ha&nde. Erhververen kan
eksstingvere alle indsigelser, som ellers efter almindelige regler kunne
vare gjort geldende vedrorende overdragerens befgjelse til at disponere
som sket: at han ikke var berettiget, eller at han som umyndig ikke var
habil til at overdrage«.

Ved § 11 tillegges der registret, hvad man kalder »positiv troverdig-
hed« (»positiv publica fides-virkning«), d.v.s. at registrerede retsforhold

66



§11

anses for sande og lovligt bestdende uanset eventuelle mangler. Ved
tinglysningslovens § 27 betegnes det normalt »gyldighedsvirkning«. Det
betyder, at den godtroende aftaleerhverver, der afleder sin ret fra en (tid-
ligere) aftale, som allerede har gennemgaet hele registreringsproceduren
og derefter er blevet registreret og meddelt efter § 10, kan vinde den til-
sigtede ret over et fondsaktiv, selv om den tidligere aftale var behzftet
med mangler, som - hvis de havde varet kendt ved registreringen -
havde medfort registreringsnzgtelse.

b. Til forskel fra § 8 er det kun afialer, hvis ugyldighed kan afhjzlpes, og
som kan give den udvidede beskyttelse i § 11, og kun afialeerhververe,
der kan eksstingvere.

Afgrznsningen mellem §§ 8 og 11 kan give anledning til en vis tvivl,
ligesom tilfeldet er i forholdet mellem tinglysningslovens §§ 1 og 27, jfr.
navnlig Illum: Tinglysning s. 285 ff og von Eyben: Formuerettigheder §
16. Det ma for fondsaktiver antages, at § 8 er hovedreglen, men at § 11
som specialregel anvendes frem for § 8 1 de tilfzlde, hvor begge efter ord-
lyden er anvendelige. Derfor taler bl.a. de tidsmassigt sk@rpede krav,
jfr. note 3 og 4, der ellers kunne blive illusoriske.
¢. Der opstar neppe problemer om afgrensningen mellem § 11 og§12. §
12 er en specialregel (lex specialis), f.s.v. angar udstederens indsigelser. §
11 finder derimod anvendelse nar den godtroende erhverver mades med
indsigelser fra visse andre (zldre rettighedshavere).

At et fondsaktiv ved aftale tilbagefores til den oprindelige udsteder,

der pa ny overdrager det ved en aftale, der omfattes af § 11, jfr. Jur. 1980
s. 484, vil formentlig vere sjzldent for fondsaktiver i form af obligatio-
ner.
d. § 11 kan endvidere supplere bade §§ 8 og 12. I bade §§ 8 og 12 er det
nemlig en betingelse for, at en erhverver kan eksstingvere, at hans egen
aftale med overdrageren er gyldig, jfr. note 6 til § 8 og note 2. a til § 12. 1
begge bestemmelser kan § 11 bruges til at helbrede ugyldigheden, og der-
efter har erhververen en gyldig aftale, ved hjalp af hvilken erhververen
kan eksstingvere efter § 8 eller § 12, jfr. note 6.

2. § 11 begrenser de registrerede rettigheder, der kan danne grundlag for
eksstinktion, til »aftaler«, mens tinglysningsloven § 27 bruger det videre
begreb »dokument«. Dette indeberer, at rettigheder, der hviler pa andet
grundlag end aftale, ikke kan danne grundlag for godtroende aftalerhver-
veres eksstinktion. Den, der f.eks. fir overdraget en registreret rettighed
stiftet ved udlag eller arv, kan ikke paberdde sig § 11 til at tilsidesztte
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mangler ved udlaggel eller arvesagens behandling. Hans ret afgeres
ifolge bem. af § 8. — Om rettighedsbegrebet henvises til note 2 til § 8.

Fuldmagter skal registreres efter § 8. jfr. note 2. a. til § 8. En fuldmagt
kan efter § 11, 1. pkt., forst paberabes af den godtroende aftaleerhverver,
nar § 10-meddelelse om fuldmagtens registrering er afsendt, idet fuld-
magten stiftes ved aftale.

3. Ligesom i tinglysningslovens § 27 (som @ndret ved lov nr. 318 af 19.
juni 1974 § 1, nr. 4), krves her, at hele registreringsproceduren er gen-
nemfort med positivt udfald for anmeldelsen, d.v.s. at det kreves, ar den
anmeldte ret endeligt er registreret efter reg.bkg. § 14, og at meddelelse
herom er afsendt efter lovens § 10, jfr. reg.bkg. §§ 31 og 32. Dette er en
undtagelse fra § 8, stk. 3, hvor retsvirkningen af registreringer regnes til-
bage fra anmeldelsen. Det kan i praksis indeb@re en tidsmassig forskyd-
ning pa cirka én uge efter det 1 § 8, stk. 3, n&evnte tidspunkt, reg.bkg. §
32 ognote6til § 13 a.

Safremt en person (K) af en anden (S) keber et fondsaktiv, og K har
lant kebesummen af en bank (B) mod at give banken pant i fondsakti-
verne til sikkerhed for lanet, er B siledes udsat for at kunne medes med
indsigelser fra S mod gyldigheden af kebeaftalen mellem S og K helt
frem til den dag, hvor meddelelse om, at salgsaftalen er registreret, er af-
sendt.

4. Om godtrosbegrebet, se note 9 til § 8. Tidsmassigt kreves imidlertid
ikke blot, at aftaleerhververen er i god tro ved sin egen anmeldelse. Er
registreringsproceduren vedr. den ferste aftale endnu ikke afsluttet ved
anmeldelsen, skal erhververen forblive i god tro, indtil der om den forste
aftale gives § 10-meddelelse, jfr. bem. til § 10. I eksemplet i note 3 md B
saledes ikke blot vaere i god tro pa det tidspunkt, hvor dens egen pant-
setningsaftale med K anmeldes, men ogsa, nar § 10-meddelelse om sket
registrering af aftalen mellem S og K afsendes fra VPC.

5. Om denne aftale (aftalen mellem B og K i eks. i note 3) kreves alene,
at den er registreret, d.v.s. anmeldt til registrering, jfr. § 8, stk. 3, I. pkt.
Om begrebet aftaleerhverver, se note 6 til § 8. — Modsztningsvis kan
andre, f.eks. retsforfelgende kreditorer eller arvinger, ikke paberibe sig

§11.

SA. a. Kun privatretlige indsigelser mod gyldigheden af aftalen kan
eksstingvere. Eksstinktionens omfang vil siledes stort set svare til om-
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fanget af eksstinktionen af skyldnerens indsigelser efter § 12. En forskel
ligger dog 1, at ordlyden af § 11, 2. pkt., er lidt snevrere, jfr. note 10.

Indsigelser, der bygger pid praeceptive (ufravigelige) offentligretlige
retsregler, kan ikke eksstingveres efter § I1. Hvis en persons forhold
medferer, at overdragelse krevede valutamyndighedernes godkendelse
efter valutabekendtgorelse nr. 148 af 18. marts 1981, er den godtroende
erhverver sdledes bundet heraf. § 11 kan ejheller beskytte erhververen
mod afkrazftelse i tilfelde af konkurs. 1 disse tilfelde bliver der neppe
erstatningskrav efter § 17, jfr. note 6 til § 17.

Den praceptive lovgivning til beskyttelse af forbrugerne ma normalt

anses som privatretlig, med mindre en forbrugerbeskyttelsesregel undta-
gelsesvis kan karakteriseres som offentligretlig.
b. § 11 regulerer efter ordlyden alene sporgsmalet vedr. ugyldighed.
Andre sporgsmal reguleres af §§ 8 eller 12 eller af almindelige regler. 1
eksemplet i note 3 kan B benytte § 11 til at se bort fra en ugyldigheds-
grund, feks. svig. Hvis aftalen derimod var registreret som betinget.
f.eks. af kebesummens betaling, forkebsret eller rentenydelsesret, ma
disse respekteres af B, medmindre han kan benytte §§ 8, 12 eller 13 a.

6. Denne aftale er den i note 2 n&vnte. - § 11 kan ogsa paberabes mel-
lem aftalens parter, f.eks. af K over for S i det i note 3 n&vnte eksempel.
Dette udtales udtrykkeligt i hem.: »§ 11 afskerer i lighed med tinglys-
ningslovens § 27 ikke blot indsigelser mod gyldigheden af tidligere regi-
strerede aftaler, men yder beskyttelse mod indsigelser vedrerende selve
aftalen med den godtroende erhverver«.

Det betyder, at safremt K er 1 god tro endnu ved § 10-meddelelsens af-
sendelse, kan han eksstingvere de fleste indsigelser, som S matte have
imod ham vedr. aftalen. Safremt aftalen bliver erkleret ugyldig, fordi
der foreligger en af de i 2. pkt. nevnte »sterke« indsigelser, kan K fa er-
statning af VPC efter § 17, stk. 3, ndr de 1 note 3 og 4 nzvnte betingelser
er opfyldt.

7. 2. pkt. nzvner visse »st&rke indsigelser«, hvor en overdrager p.g. af
forholdets grovhed ber gives en absolut beskyttelse. Men den godtroen-
de erhverver, der herved mister sin ret, fir da erstatning af VPC efter §
17, stk. 3. Sml. note 6.

8. Under falsk falder her forfalskning og mekanisk tvang, der bevirker, at
en urigtig registrering sker. Som falsk mé g®lde falske anmeldelser, her-
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under edb-forbrydelser, hvorved nogen skaffer sig adgang til VPCs edb-
system, samt falske legitimationspapirer. Overskridelse af fuldmagtens
grenser og overskridelse af kompetence pa selskabers og andre juridiske
personers vegne anses som falsk, jfr. Illum: Tinglysning s. 337. Aftale-
erhververen er her pa det rene med, at omfanget af fuldmagtigens
kompetence afgsres ved regler, som skal beskytte en tredjemand, og
hvorom oplysning mé seges uden for VP-systemet.

Falske, registrerede fuldmagter ma anses som falsk efter 2. pkt., men
det kan ikke udelukkes, at den materielt berettigedes passivitet i konkre-
te tilfelde kan fore til &ndret resultat, jfr. Gomard: Obligationsretten s.
369 fT.

9. Jfr. aftalelovens § 28, der bestemmer: »Er en vilieserklring retsstri-
digt fremkaldt ved personlig vold eller ved trussel om gjeblikkelig an-
vendelse af sidan, er den ikke bindende for den tvungne.

Er tvangen udevet af tredjemand, og var den, til hvem erkleringen er
afgivet, i god tro, ma den tvungne, hvis han overfor ham vil paberabe sig
tvangen, give ham meddelelse derom uden ugrundet ophold, efter at
tvangen er ophert. Undlader han det, er han bundet ved erkl®ringen«.

Anden (s.k. simpel kompulsiv) tvang (aftalelovens § 29) falder uden
for§ 11, 2. pkt.

10. 2. pkt. er udtemmende. Den godtroende aftaleerhverver kan ikke
medes med andre indsigelser mod »gyldigheden«, sml. note 5A.

§ 11, 2. pkt., nevner ikke umyndighedsindsigelsen. I lighed med hvad
der er tilfeldet efter bestemmelsen i1 geldsbrevslovens § 14 — men i mod-
s@tning til tinglysningslovens § 27 — vinder den godtroende erhverver
ret, selv om overdragelsen efter almindelige regler ville vere ugyldig,
fordi overdrageren var umyndig. Dette begrundedes siledes 1 bem.:
»Lovforslaget betyder med andre ord, at umyndighedsindsigelsen forta-
bes over for en godtroende erhverver, nar aftalen med den umyndige er
registreret i verdipapircentralen. For at hindre at vardipapircentralen
registrerer aftaler med en umyndig, ma umyndigheden derfor vare regi-
streret pa den umyndiges konti i centralen. Skulle verdipapircentralen
ved en fejl registrere en aftale, uanset at umyndigheden var registreret,
folger det af bestemmelsen, at den godtroende erhverver vinder ret. Den
umyndige vil imidlertid kunne kreve erstatning fra verdipapircentralen
efter forslagets § 17, stk. 1, og stilles herved i nasten alle tilfelde lige s&
godt, som hvis aftalen var blevet erklaret for ugyldig. Det findes herefter
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ubetaznkeligt at lade den godtroende omsatningserhverver vinde ret«.

§ 11, 2. pkt., kan ikke anvendes analogt pa preklusion og deponering.
VP-systemet tilsiger, at den, der har foretaget deponeringen eller foran-
lediget praklusionen, og som har mulighed for og anledning til at sikre
sig ved registrering efter § 8, — i mangel af szrlig hjemmel for det mod-
satte som i § 12, — er n&rmest til at bare tabet. Det erindres, at sk y/dne-
rens pr&klusions- og deponeringsindsigelse reguleres af § 12, jfr. note 2.
p-r. til § 12 og note 1. ¢ ovenfor.

§ 11, 2. pkt., kan nzppe heller anvendes analogt pa den situation,
hvor en ret ved hjzlp af tvang eller falsk er slettet af registeret, sml. for
tinglysningslovens § 27, von Eyben: Formuerettigheder § 16A og F. Vin-
ding Kruse: Kommenteret Tinglysningslov s. 230 f. Hensyn til omsat-
ningen og registerets trovardighed tilsiger, at § 11, 2. pkt., ikke anvendes
ud over sin ordlyd til at mede den godtroende erhverver med uregistre-
rede rettighedshavere 1 strid med hovedreglen i lovens § 8, jfr. note 1. a
til § 8. Safremt VPC eller det kontoferende institut har varet (medvir-
kende) arsag til udslettelsen, er VPC erstatningspligtig efter § 17, stk. 1.

§ 121

§§ 15-18 i lov om gzldsbreve finder tilsvarende anvendelse? over for
skyldneren ifelge fondsaktiver, som svarer til omsztningsgzldsbreve,’
saledes at afsendelse af meddelelse fra vardipapircentralen om registre-
ring treder i stedet for ih®ndehavelse af gzldsbrevet.*

Forarbejder
Bet. 793/1977, s. 57f, 62f, 77 og 84
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3985f.

1. a. I bem. udtaltes kun ganske kortfattet, at § 12 regulerer retsstillingen
for erhververe af fondsaktiver, der svarer til obligationer, over for
skyldneren (det obligationsudstedende institut eller den obligationsud-
stedende myndighed).

Systematisk er § 12 en specialregel om skyldnerens indsigelser, der
sdledes ikke reguleres af§§ 8 og 11, jfr. note 1. ctil § 1 1.
b. § 12 behandler kun skyldnerens indsigelser. Andres indsigelser, krav
m.v. ma leses efter §§ 8 eller 11. Ger andre kreditorer i1 skyldnerens kon-
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kursbo sdledes over for fondsaktivets ejer en tilbagetradelseserkl®ring
geldende, er det skyldnerens forpligtelse uvedkommende, jfr. note 3 «
til § 8.

2. § 12 er lovteknisk nermest udformet som en programerkl@ring. Den
udsiger, at lovgivningsmagten ensker visse principper anvendt, — nemlig
gzldsbrevslovens §§ 15-18, - ligesom tilfeldet var for de obligationer,
som fondsaktiverne aflaste, jfr. note 3 nedenfor og bet. 793/1977 s. 62.

Den praktiske betydning af § 12 vil formentlig vere begrenset. Aktier
falder udenfor, jfr. note 3. Flere indsigelser vil ikke kunne forekomme
ved obligationer, jfr. navnlig -/ nedenfor. De evrige indsigelser vil for-
mentlig i praksis vere sjzldnere p.g. af udstedernes og udstedelsens ret-
lige form og organisation, samt fordi der ikke udgives et dokument.

I det folgende gennemgas geldsbrevslovens §§ 15-18 ved at parallel-
opstille deres geldende ordlyd (venstre spalte) med en udformning, de
kunne vare givet til brug for den »tilsvarende anvendelse« pa fondsakti-
ver (hgjre spalte). Hvor geldsbrevslovens ordlyd uzndret bruges, gar
teksten over hele siden.

Reglerne kommenteres kun i det omfang, fondsaktivernes forhold til-
siger det. 1 gvrigt henvises til Lyngse: Galdsbrevsloven s. 105-126.

§ 15. Over for den, der ved over-
dragelse har erhvervet ret over et
omsatningsgeldsbrev og faet det i
ha&nde, kan udstederen ikke gore
gzldende,

at galdsbrevet var ugyldigt efter
reglerne 1 lov nr. 242 af 8. maj
1917 om aftaler og andre rets-
handler pa formuerettens omrade
§§ 29-33, eller efter at vaere under-
skrevet af ham er udgivet uden
hans vilje,
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§ 15. Over for den, der ved over-
dragelse har erhvervet ret over et
fondsaktiv,® der er udstedt i form
af en obligation,’ kan udstederen®
ikke, nar meddelelse om erhver-
velsen er afsendt fra Vardipapir-
centralen efter § 10,9 gore gelden-
de,

at fondsaktivets udstedelse var
ugyldig efter reglerne i lov nr. 242
af 3. maj 1917 om aftaler og andre
retshandler pa formuerettens om-
rade §§ 29-33 ¢



at han ikke har modtaget det aftal-
te vederlag eller har andre indsi-
gelser fra det retsforhold, som gav
anledning til geldsbrevets udste-
delse,

§12
at udstederen ikke har modtaget
det aftalte vederlag eller har andre
indsigelser fra det retsforhold, som

gav anledning til fondsaktivets
udstedelse.

at betaling var sket for overdragelsen, eller at skyldforholdet i evrigt var
ophert eller &ndret ved aftale, modregningserklering, opsigelse eller

dom."

Stk. 2. En indsigelse gar dog ikke tabt, nar erhververen vidste, at der
foreld omstendigheder. hvorpa indsigelsen kunne stottes, eller havde

grund til mistanke herom.t

Stk. 3. Har geldsbrevet faet en pa-
tegning, der ikke let kan fjernes,
om betaling eller andet forhold,
hvorpa der kan stettes en indsigel-
se, bevares indsigelsen, selv om
pategningen var flernet inden
overdragelsen.

§ 16. Havde skyldneren betalt ren-
ter, der forfaldt fer overdragelsen,
kan han gore dette geldende ogsa
over for en erhverver i1 god tro.
Han beholder ogsa alle andre ind-
sigelser mod krav pa renter, der ef-
ter geldsbrevet skulle vere betalt
for overdragelsen.

(Stk. 3. Genstandsles).”

§ 16." Havde vardipapircentralen
eller det kontoferende institut pa
dennes vegne betalt renter, der for-
faldt for overdragelsen, kan udste-
deren gere dette gaxldende ogsa
over for en erhverver 1 god tro.
Udstederen beholder ogsid alle
andre indsigelser mod krav pa ren-
ter, der skulle vare betalt for
overdragelsen ifelge de regler, der
er fastsat for fondsaktiver (obliga-
tioner) af den péageldende aktiv-
identifikation.k
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Stk. 2. Det samme galder om af-
drag, som efter geldsbrevet skal
erlegges til bestemt angivne tids-
punkter.

§ 17. Udstederen kan selv over for
en erhverver i god tro paberabe

sig,

at geldsbrevet var falsk eller for-
falsket, underskrevet pa hans
vegne uden fuldmagt dertil eller
ugyldigt pa grund af voldelig tvang
(lov nr. 242 af 8. maj 1917 om af-
taler og andre retshandler pa for-
muerettens omrade § 28), mindre-
irighed, tinglyst umyndiggerelse
og lavvaergemal eller manglende
fornuft (lov nr. 277 af 30. juni
1922 om umyndighed og varge-
mal § 65),°

at geldsbrevet var erkleret dedt og
magteslost,” eller fordringen var
ophort eller forandret efter lovgiv-
ningens regler om deponering, for-
zldelse, prazklusion eller tvangs-
akkord.
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Stk. 2. Det samme glder om af-
drag, som skal erlegges til bestemt
angivne tidspunkter ifolge de reg-
ler, der er fastsat for fondsaktiver
(obligationer) af den pagzldende
aktividentifikation.k

§ 17. Udstederen kan selv over for
en erhverver i god tro paberibe
sig, at et fondsaktiv udstedt i form
af en obligation

var falsk eller forfalsket,' udstedt
uden fuldmagt dertil™ eller ugyl-
digt pa grund af voldelig tvang (lov
nr. 242 af 8. maj 1917 om aftaler
og andre retshandler pa formue-
rettens omrade § 28),"

var ophert? eller forandret efter
lovgivningens regler om depone-
ring, forzldelse, pr&klusion eller
tvangsakkord.¢



§ 18. Over for den, som har fiet et
omsatningsgeldsbrev ih&nde ved
overdragelse til eje eller pant, kan
skyldneren kun kr&ve modregning
med fordringer pd overdrageren,
hvis erhververen vidste, at
skyldneren havde en fordring, der
kunne benyttes til modregning, og
at han ville lide tab ved overdra-
gelsen, dersom den afskar modreg-
ning.

Stk. 2. Adgangen til at modregne
fordringer, der udspringer af
samme retsforhold som galds-
brevsfordringen, bevares dog trods
overdragelsen, medmindre andet
folger af reglerne om indsigelser
fra dette forhold.

§12

§ 185 Over for den, som har faet
overdraget et fondsaktiv (obliga-
tion) til eje eller pant, kan
skyldneren, nir meddelelse om
overdragelse efter § 10 er afsendt
fra Verdipapircentralen, kun
kreve modregning med fordringer
pa overdrageren, hvis erhververen
vidste, at skyldneren havde en
fordring, der kunne benyttes til
modregning, og at han ville lide
tab ved overdragelsen, dersom den
afskar modregning.

Stk. 2. Adgangen til at modregne
fordringer, der udspringer af
samme retsforhold' som fordrin-
gen ifglge det overdragne fondsak-
tiv, bevares dog trods overdragel-
sen, medmindre andet folger af
reglerne om indsigelser fra dette
forhold.

a. At erhververen ved overdragelse skal have erhvervet ret over et fonds-
aktiv, ma principielt forstds pd samme made som efter geldsbrevslovens

§ 15, stk. 1. Det betyder,

— at § 12 kun omfatter overdragelse ved aftale i levende live, se herom

note 6 til § 8;

— at erhververens aftale med overdrageren skal muliggere, at han »er-
hverver ret«, og derfor skal vare gyldig og uomstadelig, Ussing: Alm.
del § 25. II. Der er dog mulighed for, at visse ugyldighedsgrunde mel-
lem parterne kan helbredes efter § 11, se note 6 til § 11;

- at dersom overdrageren manglede ret til at rdde over fondsaktivet som
sket, vinder erhververen kun ret som forudsat, hvis han er i stand til at

eksstingvere denne regel efter § 1 1.

b. Det kreves saledes, at fordringen er registreret i VPC i form af en
obligation. Uden for § 12 falder alt, der omfattes af § 38, jfr. note 3. Om §
12 i pdkommende tilfzlde ogsa gzlder for fordringer, der omfattes af § 1,
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stk. 2, m§ afgeres fra gruppe til gruppe.

Safremt det kontoferende institut eller VPC ved en fejltageise beteg-
ner en fordring som obligationer, idet man »glemmer« at registrere om-
setningsbegransninger, tilbagetredelseserkleringer eller lign., kan rets-
stillingen vare tvivlsom, sml. note 1 til § 1 og note 3. b. til § 8. Men i
disse tilfelde far erhververen dekket sit tab efter lovens § 17, stk. 1.

Om begrebet udstedelse, se navnlig note I til § I.

¢. Indsigelsesadgangen tilkommer udstederen (instituttet, staten eller
kommunen). VPC eller et kontoferende institut har ingen selvstendig
befojelse pd dette punkt. Det kan endog vare tvivisomt, 1 hvilket om-
fang VPC kan handle pa grundlag af almindelige obligationsretlige reg-
ler om den omsorgspligt, som foelger af tilslutningsaftalerne med udste-
derne, jfr. Ussing: Alm. del s. 23f. En sddan handlen p4 den ene parts
vegne og 1 dennes interesse kan vere i strid med den upartiske adferd,
som man efter loven med rimelighed kan forvente af VP-systemet, og
som bl.a. er forudsat 1 § 9. Det kan ikke tilstedes, at VPC eller de konto-
forende institutter patager sig videregdende opgaver for udstederne. For
de kontoferende institutter vil varetagelse af udstedernes interesser til-
lige kunne vere i strid med almindelige regler, herunder markedsfe-
ringslovens § 1 om god markedsferingsskik og bank- og sparekasselovens
§ 1, stk. 6, om god bankskik., i forhold til erhververne/kunderne.

Er udstederen selv kontoferende institut, ma det formentlig henskyde
afgorelsen efter § 9 til VPC selv i tilfzlde af interessekonflikter.

d. Sml. note 4.

¢. Disse ugyldighedsgrunde synes kun sjzldent at kunne forekomme, og
— hvis de métte forekomme — da nzppe i en form, som ikke kan skyldes
mangler 1 udstederens arbejdsgange. jfr. note 7 « til § 1. Geldsbrevslo-
vens indsigelse om udgivelse efter underskrivelse kan ikke forekomme
ved fondsaktiver, allerede fordi fondsaktivets eksistens ikke opstar i kraft
afet dokument, jfr. note I til § 1. (Derimod kan evt. misbrug af VPCs le-
gale fuldmagtsforhold evt. forekomme, jfr. m nedenfor).

Der er afgerende forskel pa virkningen af et fondsaktivs og et gelds-
brevs »ugyldighed«. Et ugyldigt geldsbrev kan mortificeres, sml. r ne-
denfor, og/eller ved en umiddelbar fogedforretning fysisk inddrages. Et
Jondsaktiv i form af en obligation er alene en dokumentlos fordringsret,
der Ivder pa et bestemt belob af en bestemt aktividentifikation, jfr.
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reg.bhg. § 6, stk. 3, og note 1 til kap. 4. I mange tilfelde vil det efter
overdragelse ikke vere muligt senere overhovedet at pavise det fondsak-
tiv, der skulle vaere beheftet med ugyldighedsgrunden, da det ikke inden
for den enkelte aktividentifikation er muligt at felge, hvor de enkelte
fondsaktiver har varet fra udstedelsen og indtil en given dato, jfr. navn-
lig reg.bkg. § 6, stk. 1, nr. 2, og stk. 3, og § 8, samt note 2-5 til § 1.

Dette betyder ogsa, at muligheden for, at erhververen ved aftalens
indgéelse var i relevant ond tro, normalt er ringe, jfr. g nedenfor, og at
det ikke er et fondsaktiv, der bliver ugyldigt, men alene en udstedelse.
Det er navnlig klart ved blok-emissioner og andre tilfelde, hvor udste-
delsen teknisk ikke er sammenhangende med overdragelsen til den
forste ejer, sml. reg.bkg. § 2.

Udstederen kan saledes ikke paberabe sig en separatistret i ejerens
konkursbo og ejheller hindre, at den ondtroende ejers kreditorer gor ud-
l&g i fondsaktiver, medmindre udstederen kan bevise, at de fondsaktiver
af en bestemt aktividentifikation, der star pa en konto, (alle) er netop
dem, som ugyldigheden angar. I denne situation ma udstederen yderli-
gere efter § 8, stk. 1, anmelde sin ret til det kontoferende institut eller fa
sin klage registreret efter reg.bkg. § 33. Ellers kan de ovenfor nevnte for-
hold medfere fortabelse af vindikationsretten (efter § 8). Heraf folger, at
ugyldighedens konsekvens i mange tilfzlde ikke kan blive andet end et
krav pa verdien af de ugyldigt udstedte fondsaktiver (restitution).

/- Som eksempel kan nzvnes udtrekning og lign., hvor det mé regnes
udstederen eller dennes fuldmagtig VPC til last, at der efter reg.bkg. §
36, stk. 5, og § 37 ikke er sket udslettelse af fondsaktivet, Lyngse:
Gealdsbrevsloven s. 107 f. - Om modregning, se nedenfor s og 7 og note 4
til § 13.

g Om lovens godtrosbegreb, se note 9 til § 8.

Den omstendighed, at der ved fondsaktiver erhverves ret over et be-
leb fra en bestemt aktividentifikation, begr&nser bade mulighederne for
og virkningerne af eksstinktion, jfr. ¢ ovenfor. Dette pavirker ogsa god-
trosbegrebet i § 12. Det ma nemlig kr@ves, at erhververes onde tro ikke
blot angdr, at et fondsaktivs udstedelse var behzftet med ugyldighed,
men ogsa, at det ugyldige fondsaktiv var det, der blev overdraget ham.

Som efter geldsbrevsloven ma galde, at erhververen ikke har en posi-
tiv undersogelsespligt, men alene pligt til at reagere pa szrlige omsten-
digheder, Lyngse: Galdsbrevsloven s. 115. En regel om, at bevisbyrden
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pahviler erhververen, synes vanskelig at opstille for fondsaktiver.

For geldsbrevslovens §§ 14 og 15 antages, at den gode tro ikke blot
skal vare til stede ved aftalens indgaelse, men ogsa pa det tidspunkt,
hvor erhververen far geldsbrevet »i h@&nde«, jfr. Ussing: Alm. del § 25.
IV. Da lovens § 12 udtrykkeligt erstatter ihendehavelse med afsendelse
af § 10-meddelelse, ma erhververe af et fondsaktiv (obligation) ogsi v&re
i god tro ved § 10-meddelelsens afsendelse. Se note 3 til § 10.

I ovrigt gelder her den almindelige obligationsretlige regel om, at en
indsigelse, der er eksstingveret i et tidligere oms®tningsled, ikke kan
»vagne op«, og derfor ikke kan gares geldende, selv om erhververen.
kendte den, Lyngse: Gzldsbrevsloven s. 106.

h. At geldsbrevslovens § 15, stk. 3, er genstandsles, beror pé de forhold,
der er beskrevet under ¢, fog g ovenfor. Til gengald abner lovens § 8 og
reg.bkg. § 33 mulighed for registrering. Men det erindres, at der ikke for
andre end registrerede rettighedshavere er adgang til VPCs registre, jfr.
note 4 til § 19.

i. Om fremgangsmaden ved udbetaling, se § 13, stk. 1.

J. Det mé her — uanset VP-systemet 1 gvrigt — antages, at der som i gelds-
brevslovens § 16 sigtes til det overdragelsestidspunkt, parterne har aftalt,
(i hvert fald, hvor dette tidspunkt ligger efter registreringen, jfr. § 8,
stk. 3).

k. Ved massegeldsbreves overdragelse kan erhververen lese disse regler
pa galdsbrevet. Ved overdragelse af fondsaktiver ma erhververen identi-
ficere salgsgenstandens aktividentifikation gennem overdragerens oplys-
ninger, bekreftet af en kontoudskrift, som overdrageren skaffer ved
hjzlp af §§ 18 eller 19, og han ma herefter undersoge udbetalingsregler
og forfaldstider for aktividentifikationen. At undlade dette er en ufor-
svarlig adferd, der medferer, at erhververen ikke kan vinde bedre ret
end overdrageren.

I et vist omfang vil regler om udbetaling og forfaldstid nermest have
karakter af retsregler, jfr. note 1 til § 13.

Om modregningsret se ogsa note 4 til § 13.

{. Som i de ovrige dele af formueretten er falsk, forfalskning og voldelig
tvang »sterke indsigelser«, der kan handhaves selv over for den god-
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troende aftaleerhverver, jfr. § 11, 2. pkt., og noterne dertil. De vanskelig-
heder vedr. bevis og lign., som er n&vnt under e ovenfor, vil imidlertid
ogsa moede udstederen her.

Mens voldelig tvang efter aftalelovens § 28 n&ppe er praktisk ved
udstedelsen af fondsaktiver, kan det derimod ikke udelukkes, at falsk og
forfalskning kan forekomme, da det inkluderer edb-forbrydelser.

m. 1 princippet ma det samme galde for manglende fuldmagt som for
falsk, jfr. Lyngse: Galdsbrevslovens. 120 f.

Hensynet til omsatningens sikkerhed tilsiger dog, at safremt udstedel-
sen uden fuldmagt er foretaget af VPC, der efter lovens § 1 over for om-
verdenen fremtreder med en legal fuldmagt, (sml. aftalelovens § 10, stk.
2, jfr. § 15: »efter aftale ... en stilling, som efter lov ... medforer befgjelse
for ham til inden for visse grenser at handle pa den andens vegne«), kan
risikoen ved manglende fuldmagt ikke skulle bares af godtroende er-
hververe. VPCs legale eneret og tilsvarende fuldmagt tilsiger tvartom, at
VPC forpligter de udstedere, der har indgdet tilslutningsaftale. Jfr. bet.
793/1977 5. 63 og 52, note 1 til § 1 og fovenfor. Sifremt udstederen her-
efter bliver bunden over for godtroende erhververe, bliver VPC efter §
17 erstatningsansvarlig over for udstederen.

n. Aftalelovens § 28 er citeret i note 9 til § 11. Se 1 evrigt / ovenfor.

0. Da alle udstedere af fondsaktiver efter § 1, stk. 1, er juridiske perso-
ner, kan umyndighed ikke forekomme ved fondsaktivers udstedelse.

p. Om andre ophersmader end betaling, se note 10til § 11 og note 1. a
og 4. b til § 14. Om panthavers deponering af overskud ved realisation af
pantsatte fondsaktiver antog ber. 948/1982 s. 55, at det ma lases efter al-
mindelige regler, herunder deponeringsloven, nr. 29 af 16. februar 1932.

g. Om forzldelse, se § 14. For alle disse ophersgrunde gzlder dog den
praktiske begrensning, der er nevnt ovenfor under e.

r.Mortifikation af fondsaktiver kan nazppe forekomme, jfr. ber
793/1977 s. 68. Det kan i al fald ikke ske efter lov nr. 145 af 13. april
1938 om mortifikation, da dennes §§ 1 og 2 kun omhandler mortifika-
tion af fysiske dokumenter. Sddanne findes ikke i VP-systemet, jfr. note
1 til § 1 og note 1 til kap. 5. Mortifikationslovens krav om, at der skal
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vere sket »tilintetgorelse« eller nbortkommelse«, kan ikke opfyldes af

fondsaktiver. Der er n&ppe noget reelt behov for mortifikation p.g. af
lovens §§ 16 og 17 og reg.bhg. §§9, 14, 36 og 37.

s. § 18 fastslar, at obligationsudstederen som altovervejende hovedregel
er afskaret fra at benytte aftaleerhververens krav pa renter og udtrek-
ningsbeleb til at modregne med fordringer, som udstederen inden tids-
punktet for § 10-meddelelsens afsendelse havde erhvervet med overdra-
geren. At modregning til skade for aftaleerhververen ikke kan ske med
fordringer, der efter § 10-meddelelsens afsendelse erhverves mod over-
drageren, folger af de almindelige obligationsretlige regler.

Herfra gores to undtagelser. Den ene er stk. 2 om konnexe krav. Den
anden er 2. led af stk. 1 om tilfelde, hvor det p.g. af erhververens posi-
tive viden ville vere stedende, om modregning blev afskaret over for
erhververen (herunder dennes konkursbo). P.g. af de krav om positiv vi-
den, der indeholdes 1 bestemmelsen, turde det dog vere sj®ldent, at er-
hververen skal tale modregning. Selv i tilfelde af overdragerens konkurs
vil de forhold, hvorunder obligationer omsettes, normalt udelukke, at
den kvalificerede onde tro efter § 18 kan forekomme.

t. Dette er de sakaldte konnexe fordringer. Om disse bevares over for
erhververen, ma afgores efter gbl. §§ 15-17.

3. I denne begrensning ligger positivt, at de fondsaktiver, der »svarer
til« omsztningsgeldsbreve, d.v.s. obligationer, falder ind under § 12, jfr.
note 2. b og ¢. Det betyder negativt, at aktier og andre lignende doku-
menter, der omfattes af § 38, normalt falder udenfor. | hem. anfortes at,
ngeldsbrevslovens §§ 15-17 kun i begrenset omfang finder analog an-
vendelse pa forholdet mellem et aktieselskab og erhververe af aktier, og
der er ikke ved forslaget tilsigtet at gore nogen ®ndring heri«. Om kon-
vertible geldsbreve, der omfattes af § 38, ma formentlig gelde, at de,
indtil konvertering er sket. skal anses for obligationer, sml. § 1, stk. 2, i
bkg. nr. 114 af 23. marts 1983 (bilag 4).

Om den begrensede anvendelse af gbl. §§ 15-18 pé aktier og lign. er
der redegjort i ber. 362/1964 om revision af aktieselskabsloven s. 103 f.
Denne beskrivelse er tiltradt i senere litteratur, ber. 793/1977 s. 57 og
63, het. 540/1969 om en fellesnordisk aktieselskabslovgivning s. 76,
Grasvaenge-Viggo Larsen-Niels Thomsen: Aktieselskabsloven med
kommentarer (2. udg. 1982) s. 152 T og Gomard: Aktieselskabsret
(1971)s. 219 fT.
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4. Det kreves saledes ikke, at meddelelsen skal v&re kommet frem eller
til modtagerens kundskab, saledes som disse begreber forstas 1 aftalelo-
vens kap. 1, jfr. reg.bkg. § 32.

Om betydningen for lovens godtrosbegreb, se note 2.¢.

Datoen for afsendelse fremgar af § 10-meddelelsen, reg.bkg. § 32.

§13

Vardipapircentralen fasts®tter regler om udbetaling.'

Stk. 2.2 Betaler’ verdipapircentralen eller et kontoferende institut pa
dennes vegne® i god tro® til den, som ifelge registeret er berettiget til at
modtage betalingen,® frigeres’ vardipapircentralen,® selv om den pagaI-
dende manglede ret til at modtage betalingen® eller var umyndig.'® Dette
gzlder dog ikke, safremt den efter registeret berettigede stotter sin ret pa
en aftale, som er ugyldig som falge af falsk eller voldelig tvang.'!

Forarbejder
Bet. 793/1977 s. 55 f. 76.
FT 1979/80, 2. saml., till. A. sp. 3986f.

I. a. Formalet med disse regler beskrives saledes 1 bem.: »For at sikre, at
udbetaling af renter, udbytte samt andre forfaldne beleb sker efter be-
tryggende retningslinier, skal vardipapircentralen 1 henhold til stk. 1
fastsette almindelige vilkdr om de forholdsregler og fremgangsmader,
som skal iagttages, herunder om udbetaling kan ske til en konto i et pen-
geinstitut eller ved check. At disse vilkar er rimelige, og at de overhol-
des, skal pases af fondsberstilsynet, jfr. lovforslagets § 26.

Herunder skal der ved udbetalinger iagttages de s®rlige begr&nsnin-
ger, der métte vare registreret pa den enkelte konto«. Hertil kommer i et
decentralt system af VPCs omfang et behov for en vis ensartethed, sml.
tilslutningsaftalens kap. 3.

VPC har ikke fastsat szrlige regler, der har karakter af retsregler af
samme art som f.eks. ved:. En del regler indeholdes i tilslutningsaftalen
og brugervejledningen, der neppe kan vere forbindende for f.eks. en re-
gistreret panthaver. Men efter tilslutningsaftalens § 13 skal kontohavere
pa forhand have kontobetingelserne. Lovens § 13, stk. 1, synes at forud-
sette, at kontobetingelserne folgelig er forbindende for enhver rettig-

6 Loy om ¢en vierdipapircentral 8 l



§13

hedshaver og for alle, der afleder deres ret fra ham, (vere sig kebere, kre-
ditorer, arvinger). Der kan séledes ikke kreves videregiende rettigheder
end efter disses betalingsregler, jfr. om det tilsvarende problem ved ved-
tegtsbestemmelser, Gomard: Aktieselskabsret s. 220 f. og samme: Obli-
gationsretten s. 162 om utilregnelig uvidenhed.

b. Reglerne om udtrekning er dog fastsat i reg.bkg. § 36. Fremgangsma-
den ved udtrekning er teoretisk beskrevet 1 bet. 793/1977 s. 23 fog 109
ff og ber. 948/1982 s. 92 ff og 167 ff. 1 praksis vil den ogsi afhange af,
hvilken type obligationslan der er tale om.

Ved almindelige 1an, som f.eks. realkreditinstitutternes annuitetslan,
foretager VPC for alle konti, hvor obligationsserien (aktividentifikatio-
nen) er registreret, en opdeling af de registrerede belagb i andele af (nor-
malt) 1.000 kr. Fra forste andel pa en tilfeldig udvalgt konto nummere-
res andelene fortlobende. Er der tale om en obligationsserie pa ialt 200
mill. kr., hvoraf 5 pct. skal udtrekkes, skal 10.000 andelsnumre udtraek-
kes. Fra obligationsudstederen modtager VPC et trekningsresultat be-
stidende af 10.000 tilfeldige numre mellem | og 200.000. Disse numre
angiver, hvilke numre VPC skal udtrekke og give § 10-meddelelse om.

Ved gruppelédn, som f.eks. mange statspapirer, opdeles ligeledes i an-
dele af 1.000 kr., og nummereringen foretages med udgangspunkt i en
tilfeldigt valgt konto. Imidlertid er nummereringen ikke fortlabende.
Dersom en obligationsserie omfatter f.eks. tre grupper, tildeles den
forste andel pa den valgte konto nr. 1, anden andel nr. 2, tredje andel nr.
3, fjerde andel nr. 1, femte andel nr. 2 o.s.v. Tr&kningsresultatet, som
obligationsudstederen leverer, bestar af et enkelt tal, nemlig nummeret
pa den gruppe, der er udtrukket. Alle andele, som har faet tildelt det pa-
geldende nummer, skal herefter udtrekkes, og der skal udsendes §
10-meddelelse herom.

Opdelingen og nummereringen foretages internt 1 VPC og skal ikke
meddeles obligationsejerne. Det samme g®lder udstederens treknings-
resultat.

Folketingets ombudsmand har anerkendt ordningens lovlighed. ogsa
for obligationer der indkaldes efter § 37, stk. 3. Her betyder systemet, at
den enkelte obligationsejer fir mulighed for hyppigere udtrakning. Til
gengeld vil de udtrukne beleb vare mindre end hidtil. Se hertil ber.
948/19825.93 f.
¢. Foruden de efter stk. 1 fastsatte regler vil der altid vere en aftale med
det kontoferende institut om betalingssted. — Betalingstiden er ved obli-
gationer altid klart fastsat, men det kan i s@rlige tilfzlde ikke udelukkes,
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at geldsbrevslovens § 5, stk. 2 og 3, og § 6, stk. 2, kan supplere de fast-
satte regler, sml. note 2 til kap. 4.

d. Specielt om aktier o.1., jfr. § 38, bemarkes, at reglerne nzppe i szrlig
grad tager hgjde for deres s&rlige problemer, jfr. note 3.

2. Stk. 2 fastsatter, til hvem der kan betales med frigerende virkning.

Sporgsmalet om, til hvem der skal betales, loses ikke i lovteksten.
Men efter hele systemets opbygning ma det gzlde, at der skal betales til
den, der er registreret efter reg.bkg. § 6, stk. 1, nr. 4, jfr. § 23, nr. 5. Bem.
udtaler herom, »at lovforslaget i mods®tning til geldsbrevslovens § 21
ikke indeholder regler om, i hvilket omfang vardipapircentralen er
forpligtet til at betale. Dette sporgsmal overlades til praksis. Det bemer-
kes dog, at spergsmalet neppe er s&rlig praktisk, da verdipapircentralen
efter lovforslaget normalt ma formode, at den, til hvem der efter stk. 2,
1. pkt., kan betales, ogsa er materielt berettiget«. Betaling af andet end
tidsfestede forfaldne renter for obligationer vil ske i form af udtr&kning,
hvor udslettelse vil blive foretaget, uden at ejeren har mulighed for at
modsatte sig det, jfr. reg.bkg. kap. 6 og note | b.

3. Reglen i stk. 2 omfatter bade betaling af renter, afdrag og hovedstol.
De sondringer, der ligger i geldsbrevslovens §§ 19 og 20, anvendes ikke,
idet registerets udvisende i alle disse henseender er afgorende for legiti-
mationen, jfr. reg.bkg. § 6, stk. 1, nr. 4,§ 7, stk. | og 2, og § 23, nr. 5.
Safremt der for forfaldstid betales, hvilket dog nzppe er praktisk uden
for udtrekning, jfr. reg.bkg. § 36, mé skyldneren dog p.g. af § 12, jfr.
geldsbrevslovens § 15, stk. 1, 3. led, lade dette registrere, note 2 f til
§12.

For aktier o.l. gelder stk. 2 kun for »betalinger«, der ma forstas som i
note 2 til § 14. Uden for § 13 falder siledes fondsaktieemissioner. Legiti-
mationsproblemer her bor afklares ved de i note 2 til § | omtalte lovan-
dringer.

Om betaling ved udlagte fondsaktiver bestemmer retsplejelovens §
524, at skyldneren frigores ved betaling til rekvisitus. Safremt udlegget
er registreret efter § 8, opstar problemet dog ikke. Det er nemlig efter
reg.bkg. § 7, stk. 1,jfr. § 23, nr. 5, en betingelse for, at udlegget kan regi-
streres, at anmeldelsen udtrykkeligt tager stilling hertil. Ellers afvises an-
meldelsen efter § 24, stk. 1, nr. 4. Dermed er det nedvendigt, at fogedret-
ten ogsa tager stilling hertil under udlzgsforretningen.
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4. Om forholdet mellem VPC og de kontoferende institutter i alm., se § 6
med note 3.

En seregenhed som folge af VPCs karakter af »sektorneutralt service-
organ« er, at VPCs egen rolle ikke kan blive andet end en uselvstendig
betalingsformidling, jfr. tilslutningsaftalens kap. 3, samt note 2 til § 33.

Ordet »betaling« udelukker ikke, at der foretages modregning, som ef-
ter alm. regler kan finde sted, jfr. herved geldsbrevslovens §§ 15, 16 og
18, som er gjort anvendelige for fondsaktiver ved lovens § 12. Det har
ikke ved loven varet tilsigtet — og der er ikke grund til — at tillegge de
kontoferende institutter (foraget) modregningsret 1 kraft af det ved lo-
vens § 1 instituerede monopol. Modregningsretten ber derfor begrenses
til konnexe fordringer, d.v.s. fordringer, der udspringer af samme rets-
forhold som aftalen, hvorved ejeren gor instituttet til kontoferende, jfr.
Ussing: Alm. del s. 341 & 349, medmindre andet klart folger af aftaler
mellem den berettigede og det kontofgrende institut.

5. I princippet er det en undtagelse fra lovens system, at VP-systemet
overhovedet skal tage hensyn til noget, der ikke fremgéar af registret. Det
skyldes, at der her varetages en supplerende opgave pa udstederens
vegne.

God tros-begrebets praktiske betydning er og ber v&re begrenset. Det
ville derfor va&re rigtigere 1 stedet for god tro at tale om »medmindre de
var i ond tro«. Det folger af hele systemet, jfr. herved ogsi note 2, samt
note 1 til § 11, at der er formodning for det registreredes rigtighed. Efter
reg.bkg §6,stk. 1, nr. 4,§7 og § 23, nr. 5, kreves altid registreret oplys-
ning om, til hvem der kan betales med frigerende virkning. Derfor kan
betaling automatisk anvises en konto eller sendes pr. check i.h.t. det re-
gistrerede. Virkningen heraf ma vare, at VPC og de kontoforende insti-
tutter kan legge dette til grund uprevet, indtil de mader forhold, der gi-
ver klar opfordring til at efterprove det, jfr. note 11 til § 10.

God troskravet kan efter omstzndighederne fi betydning i tilfelde
som de 1 note 8 n®vnte bude og fuldmagtige, ved klage efter §§ 23 og 25,
der altid er VPC og det kontoferende institut bekendt, samt hvor det
kontoferende institut i anden egenskab, f.eks. som bank for ejeren, ved,
at denne er 1 betalingsstandsning. Bevisbyrden ligger hos den, der pastéar,
at betalingen ikke var friggrende. Om godtroskravet i det konkrete til-
felde angar VPC eller det kontofarende institut, afh@nger af de konkrete
omstendigheder.

Det kan ikke undgd at pavirke den gode tros indhold, at kravet stilles
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til juridiske personer. Dette kan udvide mulighederne for, at omstendig-
heder foreligger. der skaber ond tro, men péd den anden side anonymise-
re og dermed vanskeliggare en bevisferelse herom fra rettighedshaverens
side.

6. Dette skal efter reg.bkg. § 6, stk. 1, nr. 4,§7 og § 23, nr. 5, vare regi-
streret pa enhver konto. | bem. udtaltes, at dette ogsa dekker betaling i
god tro til en person, som ifglge registeret har fuldmagt til at modtage
betalingen. 1 bet. 948/1982 s. 35 ff omtales legitimationsproblemerne
ved anmeldelsen til registrering. Om udbetaling til flere, se tilslutnings-
aftalens § 27.

7. a. Frigerelse betyder efter alm. juridisk sprogbrug, at skyldnerens er-
leggelse 1 god tro af en ydelse til en person, der fremtrader som for-
dringshaver, anses som rigtig opfyldelse, siledes at den virkelige for-
dringshaver ikke kan kreve betaling pa ny af skyldneren.

b. § 13, stk. 2, gor udtemmende op med, hvornar der med frigorende
virkning kan betales. Dette fastslas udforligt i bem.: »Den i § 13 opstille-
de legitimationsregel er udtemmende i den forstand, at verdipapircen-
tralen ikke i andre tilfzlde kan blive frigjort ved udbetaling til en per-
son, som ikke er materielt berettiget. Der er navnlig grund til at under-
strege, at verdipapircentralen ikke frigeres ved udbetaling i god tro til
en person, som er i besiddelse af en kontoudskrift, jfr. § 18, sifremt den
pageldende ikke er den efter registeret berettigede (og heller ikke den
materielt berettigede). Heri ligger ogsa, at kontoudskrifterne ikke er legi-
timationspapirer. Skulle der herefter ingen berettiget v&re, til hvem der
kan betales med frigerende virkning, ma vardipapircentralen foretage
deponering i overensstemmelse med deponeringsloven«, lov nr. 29 af
16. februar 1932.

»l modsetning til hvad der efter geldsbrevslovens § 19, stk. 2, gelder
for andre omsatningsgeldsbreve end ih&ndehavergeldsbreve, frigares
verdipapircentralen ikke ved i god tro at betale til en person, som har
legitimeret sig ved falske identitetspapirer eller en falsk fuldmagt ... Ri-
siko for falsk er derfor lagt pa verdipapircentralen som den, der enten
bedst kan sikre sig ved at treffe passende forholdsregler eller som dog,
nar fejlen er begiet af et kontoforende institut, er nermere til at bzre ri-
sikoen end indehavere. Hertil kommer muligheden for regres mod det
kontoferende institut efter § 17, stk. 2.«

Begrundelsen herfor var bl.a., at indehaveren af fondsaktiver, der efter
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loven skal registreres i verdipapircentralen, ikke er i stand til at vaerge
sig mod misbrug i form af falsk legitimation. Indehaveren kan til gen-
geld paregne, at VPC og det kontoferende institut udelukkende henhol-
der sig til det registrerede, hvis &ndring han ville blive underrettet om,
jfr. § 10, og bet. 793/1977 s. 56 f. Dette er serlig klart p.g. af reglen 1
reg.bkg §6,stk. 1, nr. 4,jfr. § 7 0g § 23, nr. 5.

8. At det er VPC og ikke udstederen (skyldneren), der frigares, hanger
sammen med § 17, hvorefter tabet skal bares af VPC og ikke af udstede-
ren, hvis der p.g. af VP-systemet skal betales to gange.

9. Det afgorende er ikke, om modtageren havde ret over fondsaktivet,
men om han har ret til at modtage betalingen, jfr. om denne sondring
Ussing-Dybdal: Geldsbrevsloven, (1938) s. 53, der nzvner ad hoc fuld-
magtige og bude for den berettigede, som skyldneren - medmindre ser-
lige grunde skaber ond tro —~ mé antage er den efter registeret berettigede,
jfr. note 5.

10. At man i god tro kan betale med frigarende virkning, selv om mod-
tageren var umyndig, svarer til geldsbrevslovens § 19, stk. 1. Derfor skal
savel mindredrighed som umyndiggerelse registreres i VPC for at undga,
at denne betaler til den umyndige med frigarende virkning. Er umyndig-
heden registreret, men udbetales der ved en fejl alligevel til den umyn-
dige, bliver VPC erstatningspligtig efter § 17, stk. 1.

Det samme mi gezlde manglende evne til at handle fornuftsmassigt,
jfr. myndighedslovens § 65. Allerede praktiske hensyn tilsiger, at en
udbetaling 1 god tro til den registrerede ikke bgr mgdes med en sddan
indsigelse, som et stort edb-system hverken har mulighed for eller ber
have pligt til at efterforske.

11. Se § 11, 2. pkt., med noter. I disse tilfelde ma VPC folgelig betale pa

ny. Har falsk eller tvangen ikke medfort en registreret aftale, gelder reg-
lerne i 1. pkt.
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§ 13a!

Industriministeren kan fastsztte regler om registrering af ejendomsret
til fondsaktiver, som ikke tilherer overdrageren.?

Stk. 2. Er szlgeren’ et kontofarende institut,* kan dette gore adkom-
sten til et fondsaktiv betinget af kebesummens betaling® inden en nzrme-
re af industriministeren fastsat frist.* Betalingsforbeholdet bortfalder
uden udsendelse af meddelelse efter § 10, sidfremt overdrageren ikke gor
sit forbehold gzldende inden udlgbet af den i 1. pkt. n®vnte frist.’

Forarbejder:
Betr 948/1982,s. 23-24, 28-32 og 39-41.
FT 1982/83,till. A, (blad nr. 81,5. 5 f).

I. Indsat ved lov nr. 627 af 8. december 1982.

2. Stk. 1 muligger, at en anmeldelse om salg ikke afvises, selv om szlge-
ren endnu ikke ejer salgsgenstanden, jfr. ber. 948/1982 s. 28 fI. Begrun-
delsen var efter bemarkningerne i FT 1982/83, till. A: »Nar en fonds-
handler, d.v.s. en bank, sparekasse eller en fondsbersvekselerer, modta-
ger en anmodning om keb af nzrmere angivne fondsaktiver, rader han
ikke nedvendigvis over tilsvarende fondsaktiver. For at kunne levere de
onskede effekter, ma han farst fremskaffe disse pA markedet, f.eks. gen-
nem opkeb pa fondsbarsen. | medfer af fondsbersbekendtgerelsens § 35
har fondsbersbestyrelsen fastsat den frist, inden for hvilken de pé fonds-
bersen afsluttede handeler skal afvikles, til 3 bersdage. Det vil sige, at
keberen modtager de kebte fondsaktiver pa 3. borsdag efter handelens
indgdelse. De 2 dage betegnes henholdsvis handelsdagen og afviklings-
dagen.

Nir et kontofsrende institut modtager en anmodning om keb af
fondsaktiver, vil denne anmodning blive registreret pa keberens konto 1
verdipapircentralen. Dette vil ske, selv om der ikke foreligger en rettig-
hed over nermere afgr&nsede fondsaktiver«.

Reg.bkg. § 24, stk. 2 og 3, bestemmer, at det kontofsrende institut
ikke kan afvise en anmeldelse pd anmeldelsesdagen, selv om »salgsgen-
standen« ikke findes pa szlgerens konto. Det gelder dog kun, safremt
s&lgeren er det kontoferende institut selv eller et andet institut, der om-
fattes af lovens § 6, (d.v.s. har indgéet tilslutningsaftale, jfr. note 2. a til §
6), og safremt den anmeldte aftale angar erhvervelse af ejendomsret. Er
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salgsgenstanden ikke bragt til veje ved udgangen af den tredje bersdag,
skal der da uden videre ske afvisning af anmeldelsen, jfr. reg.bkg. § 24,
stk. 3 og 4. Det er ikke muligt at forlenge fristen med hjemmel i reg.bkg.
§25.

Safremt s@/geren ikke er et kontoferende institut, eller sifremt aftalen
angar andet end erhvervelse af »ejendomsret«, feks. panteret, skal der
efter § 24, stk. 1, nr. 1, jfr. stk. 2, nr. | og 2, straks ske afvisning efter stk.
4, safremt aftalen vedrerer fondsaktiver, der ikke pa anmeldelsesdagen
er registreret pd kontoen. Hvis en bank szlger nogle obligationer, den ef-
ter § 13a, stk. I, forst skal skaffe, kan der altsd ikke samtidig anmeldes en
panteret for banken. Dette kan forst ske, ndr fondsaktiverne er registre-
ret pd kontoen. I stedet kan banken imidlertid anmelde en betinget ejen-
domsret, jfr. stk. 2.

3. Om betingelser i1 forbindelse med andre aftaler end salg, f.eks. pant-
s&tning, se note 5.

4. Loven behandler ikke salg med ejendomsforbehold, hvor salgeren
ikke er et kontoferende institut, men bemarkningerne i FT 1982/83,
till. A, begrunder ikke denne begrensning 1 forhold til ber. 948/1982.
Bestemmelsen er imidlertid en undtagelse fra almindelige formueretlige
regler, jfr. note 7. Den kan ikke udstr&kkes ud over det afgr&nsede om-
rade, som lovordene dekker. Derfor ma det mods&tningsvis antages, at
andre s@lgere uden begr®nsninger kan anmelde ejendomsforbehold, og
at disses ejendomsforbehold forbliver registrerede, indtil de efter en be-
herig anmeldelse kan slettes af registret, jfr. Leif Thomassen 1 Revision
og Regnskabsvaesen 1983 s. 174, samt note 5. Der ma i sa fald udsendes
sedvanlig § 10-meddelelse.

5. Betingelser, der ikke vedrerer kebesummens betaling, f.eks. en for-
kebsret, eller som stilles ved andre retshandler end keb, kan derimod re-
gistreres bade til fordel for kontoferende institutter og andre, jfr. bet.
948/1982 s. 40 f, jfr. note 4. Sddanne betingelser skal registreres for at
opna beskyttelse efter § 8.

Andre betingelser dekker over betingelser af vidt forskellig art.
Nogle kan vedrere selve overdragelsen, medens andre reelt svarer til
begrensede rettigheder. Om registreringen af betingelser bestemmer
reg.bkg. § 31, stk. 4, at det i meddelelser efter lovens § 10 skal angives, at
adkomst er betinget. Herudover n@vnes betingede rettigheder i reg.bkg.
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§ 7, stk. 2, 2. pkt.

Betingelser, der ikke vedrorer overdragelsen, f.eks. en rentenydelses-
ret, vil i mange tilfelde skulle behandles efter reglerne om begrensede
rettigheder, jfr. note 2. e til § 8.

Pa det praktiske plan skal de kontoferende institutter hindh&ve disse
s@rlige registreringer i forbindelse med behandlingen af senere anmel-
delser vedrerende disse fondsaktiver.

6. Denne frist er for de kontofarende institutter efter reg.bkg. § 22, stk.
2, 1. pkt., begr&nset til senest »samme dag, som den endelige registre-
ring pa kabers konto foretages«, jfr. herom reg.bkg. § 14.

7. Denne bestemmelse medferer en retsregel, der er den »omvendte« af,
hvad der i evrigt gzlder, nemlig at ejendomsforbehold fra et kontoferen-
de institut uden videre slettes, medmindre andet inden udlebet af fristen
efter note 6 anmeldes, jfr. den n&rmere procedure i reg.bkg. § 22, stk. 2.
Baggrunden herfor er forklaret i her. 948/1982 s. 39, og 76 f og i be-
markningerne 1 FT 1982/83, till. A. Sidstn®zvnte sted anfortes: »Ved
handel med v&rdipapirer, hvor der deltager en fondshandler, det vil sige
en bank, sparekasse eller en fondsbersvekselerer, er det fast praksis, at
betaling for verdipapirer forst erlagges, nar de kobte papirer overgives
kober eller stilles til dennes disposition. Tilsvarende modtager en s®lger
forst betaling, nar de solgte papirer overgives keber eller stilles til den-
nes disposition ...

... den hidtidige gensidighed med hensyn til udvekslingen af ydelserne
(kunne) 1kke opretholdes fuldt ud i verdipapircentralsystemet. Grunden
hertil er, at anmeldte registreringer databehandles efter de kontoferende
institutters abningstid, sdledes at selve registreringen foretages aftenen
eller natten forud for den dag, hvor den pagzldende handel skal afvikles
(afviklingsdagen). Da keberen af fondsaktiverne forst skal erlegge beta-
lingen efter registreringens foretagelse, er det nedvendigt ... ... at fore-
sld indforelse af et »samtidighedssurrogat« i form af et betalingsforbe-
hold, som bortfalder automatisk, nar ydelserne er udvekslede i overens-
stemmelse med aftalen, uden at bortfaldet udleser en udsendelse af med-
delelse efter lovens § 10.

Da man forventer, at langt storsteparten af overdragelser af fondsakti-
ver forlgber efter aftalen, har man fundet det hensigtsmassigt at palegge
overdrageren at gore sit betalingsforbehold gzldende i de situationer,
hvor betalingen udebliver«.
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§ 14

Krav pa betaling? i henhold til registrerede fondsaktiver forzldes’ efter
lovgivningens almindelige regler.*

Forarbejder
Bet. 793/1977 5. 67 £, 77 og 84.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3988f.

1. a. Loven indeholder ingen udtemmende regler om fondsaktivers op-
hor, idet man i det hele har overladt spergsmalet til afgerelse efter for-
muerettens almindelige regler. I to tilfzlde har man dog praciseret reg-
lernes indhold, nemlig ret til betaling med friggrende virkning i § 13,
stk. 2, og foreldelse af krav pa betaling efter § 14.

Andre ophorsmdder har neppe praktisk betydning. Siledes kan mor-
tifikation af fondsaktiver ikke forekomme, jfr. note 2. r. til § 12. Praklu-
sion af fondsaktiver vil neppe forekomme i praktisk betydningsfuldt
omfang, jfr. bet. 793/1977 s. 69, men er ikke principielt udelukket. Det
samme gelder deponering.

Derimod forekommer visse s&rlige ophorsmader, der efter reg.bkg. §

36, stk. 5, og § 37 er forbundet med fondsaktivets slettelse af registeret.
Derved opherer fondsaktivet at eksistere, jfr. note 5 til § 37. Det gelder
navnlig om udtr&kning, se herom 1 gvrigt note 1. b t1l § 13.
b. Nar man fandt det pakrevet at fastsztte serregler om foreldelse, skyl-
des det, at henvisningen til »almindelige regler« mods&tningsvis skulle
udelukke, at de s@rlige foreldelsesregler i geldsbrevslovens §§ 25 og 43
kan finde anvendelse pa fondsaktiver.

Forzldelsesproblemet antoges i het. 793/1977 kun sjeldent at ville
opsta, idet udbetaling af ydelser i henhold til det indskrevne som hoved-
regel vil ske ved automatisk overforelse til den af ejeren opgivne konto i
et pengeinstitut eller eventuelt ved check eller pd anden méade direkte til
ejeren, jfr. § 13, stk. 1, og note 4. a. Dette udbygges af reg.bkg. § 6, stk. 1,
nr.4,§70g§23,nr.5.
¢. I en rekke tilfzlde, hvor der ikke (l&ngere) er et krav pa betaling efter
et fondsaktiv, opstar i stedet et erstatningskrav, navnlig efter § 17. Om
dettes forzldelse galder formentlig den 5-arige forzldelsesfrist efter lov
nr. 274 af22. december 1908.
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2. »Krav pa betaling« omfatter efter almindelig terminologi og hem.
krav pd erleggelse af en (normalt bestemt) sum penge som f.eks. renter,
dividender og udtr@kningsbeleb. Uden for falder rettigheder, hvis ind-
hold ikke er »krav« og »betaling«. Bem. nzvner, at uden for § 14 falder
»bl.a. for aktier, der er udtryk for en ideel ejendomsret og siledes ikke
omfattes af det almindelige fordringsbegreb. Derimod er fordring pa be-
taling af aktieudbytte omfattet af de almindelige forazldelsesregler« og
dermed af § 14.

Loven og dens forarbejder tager ikke stilling til, om pant i fondsakti-
ver omfattes af § 14. Da panteretten ikke giver krav pd betaling »i hen-
hold til« fondsaktivet, men i henhold til pantsztningsaftalen, ma foral-
delse af selve panteretten falde uden for § 14.

3. En fordringsret eller en anden ret, der kan foraldes, bliver sdledes
ikke uforzldelig ved at blive registreret i VPCs registre.

Omvendt gor loven ikke uforeldelige rettigheder forzldelige. Det kan
fa betydning for pant og lignende sikkerhedsrettigheder i fondsaktiver.
Retsstillingen er dog tvivlsom, idet der her foreligger en pants®tning sui
generis, der hverken kan sammenlignes med underpant efter tinglys-
ningslovens § 47 eller med hindpant i fordringer, se ber. 948/1982 s. 44
f. De argumenter, der normalt anfores i teoriens dreftelser om forzldel-
sesspagrgsmalet, se v. Eyben: Panterettigheder s. 152 ff, synes nzrmest at
fare til, at panteretten ikke forzldes. Derimod ma panthaver selvsagt
tale, at selve det fondsaktiv, hvori han har pant, forzldes efter reglerne i
note 4. a.

Loven tager ejheller stilling til, hvorvidt hovedstolen for et pantebrev
i fast ejendom, der tillades/pabydes registreret efter lovens § 1, stk. 2,
forzldes efter reglerne i note 4, eller om pantet forbliver uforzldeligt ef-
ter tinglysningslovens § 42. Uforzldelighed ber formentlig antages, men
retsstillingen ber afklares ved en lovendring.

4. a. Herefter forzldes krav om udbetaling af en obligations palydende
efter Danske Lovs 5-14-4 pa 20 ar fra kravets stiftelse, d.v.s. fondsakti-
vets registrering i VPC. Enhver betaling, f.eks. af renter, virker imidler-
tid afbrydende pa denne forzldelsesfrist, hvorefter der begynder at lebe
en ny 20-4rig forzldelsesfrist. Da dette normalt vil ske automatisk, og da
det i ovrigt i mange tilfelde er vanskeligt at pavise fondsaktivets alder,
jfr. note 1 til kap. 4, er foreldelse af hovedstolen neppe szrlig praktisk,
jfr.note | b.
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Fordringer pa rente, udbytte m.v. vil ve&re omfattet af den almindelige
regel i foreldelsesloven, nr. 274 af 22. december 1908, § 1, stk. 1, nr. 2,
hvorefter bl.a. fordringer pa »forfalden rente ... eller anden lignende
ydelse« foreldes i lobet af 5 ar regnet fra den tid, da fordringen kan kra-
ves betalt, jfr. ber. 793/1977 s. 68 med henvisninger og Gomard: Obliga-
tionsretten s. 378 f og 388 ff. Udlag i fondsaktiver foraldes efter | ar,
retsplejelovens § 526, stk. 4. — Galdsbrevslovens §§ 25 og 43 ff anvendes
ikke pa fondsaktiver, jfr. note L. b.

h. En forzldet ret vil forblive i VPCs registre, indtil den slettes efter an-
meldelse af rette vedkommende, efter dom (reg.bkg. § 28) eller af VPC i
medfor af lovens § 15, stk. 2, eller § 16.

Foraldelse er en indsigelse, som efter § 12 kan gores geldende fra ud-
stederen (obligationsudstederen) selv mod en godtroende omsatnings-
erhverver. Erhververe ber derfor undersege dette forhold, safremt om-
stendighederne giver nogen anledning dertil. Da det er afgerende for
sondringen mellem sterke og svage indsigelser efter geldsbrevslovens §§
15-18, om der kan bebrejdes udstederen noget, jfr. Gomard: Obliga-
tionsretten s. 289 m. note 2, kan det dog ikke udelukkes, at der vil
kunne forekomme tilfelde, hvor det kunne bebrejdes en obligationsud-
steder, der altid er professionel pa omradet, at registrering/afregistrering
ikke er sket. En oms®tningserhverver vil dog kun kunne rette et krav
mod udstederen i sddanne tilfelde, hvis han godtger, at han pé tids-
punktet for afsendelsen af § 10-meddelelse hverken kendte eller burde
kende fondsaktivets alder, sdledes at der ikke foreld ond tro eller retsuvi-
denhed, som erhververen skal bare risikoen for.

§15

Safremt det kontoferende institut bliver opmarksom pa fejl! i det regi-
strerede,? anmoder’ det verdipapircentralen' om at ®ndre registrerin-
gen.’ Forinden ®ndringen foretages, skal den eller de efter registeret be-
rettigede have lejlighed til at udtale sig.¢

Stk. 2. Vardipapircentralen kan udslette rettigheder, der Abenbart er
ophert.’

Forarbejder
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3989.
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1. Da loven taler om »fejl«, og da muligheden for &ndring efter § 15 ikke
er begrenset til den forste tid efter registreringen, jfr. note 2, ma § 15 .
vere begrenset til tilfzlde, hvor urigtigheden af det registrerede klart

kan konstateres. Ellers vil bl.a. en udhuling af § 23, stk. 3, jfr. § 24,
kunne risikeres. Dette ma pases af VPC af egen drift.

2. § 15 er sdledes kun anvendelig, nar registreringsproceduren er afslut-
tet. Om &ndringer forinden, se reg.bkg. § 14, stk. 2.

Safremt en procedure efter § 15 indledes, fordi eller mens en klagesag
er under behandling, ber det kontofarende institut underrette klageafde-
lingen, sdledes at den har mulighed for at overveje en udszttelse af
klagesagen. Safremt det kontoferende institut giver klageren medhold
efter § 15, bliver klagen til klageafdelingen genstandsles, jfr. forudset-
ningen i1 klageafd.bkg. § 2, stk. 4, nr. 3, 0g § S, stk. 1.

Det kontoferende instituts afslag pd en anmodning om at bruge § 15
kan neppe paklages til klageafdelingen, i hvert fald ikke. hvis fejlen
fremgik af en § 10-meddelelse til den pagzldende. fordi dette ville mu-
liggore en omgdelse af 4-ugers fristen i § 23, stk. 3.

3. Safremt der er en konstateret fejl, har det kontoferende institut pligt
til at rette anmodning til VPC. P.g. af den skensmargin, der ligger i
begrebet »fejl«, jfr. note 1, er denne pligt meget uskarp.

4. Formelt ligger afgorelsen sdledes hos VPC, men det er en betingelse,
at der foreligger en anmodning fra det kontoforende institut.

5. a. Ifelge bem. er VPCs beslutning om at &ndre det registrerede en ny
afgerelse, der udloser en § 10-meddelelse, jfr. § 10, 3. pkt.. og reg.bkg. §
17, 2. pkt. Andringen kan péklages til klageafdelingen 4 uger efter, at
meddelelse efter § 10, 3. pkt., er afsendt jfr. herved reg.hkg. § 18. stk. 1,
nr. 4.

b. En ordensforskrift som § 15 (og § 16) burde ikke kunne medfore, at
rettighedshavere, der har ladet sig registrere efter § 8, mister deres ret.
Rettighedshaverne kan derfor kreve erstatning efter § 17, jfr. note 7 A til
§ 8. safremt registreringer efter § 15 fir den virkning, at deres ret forta-
bes, sml. note 10 til§ 11 ognote 11 til § 17.

6. Nermere krav til &ndringsproceduren indeholdes i reg.hkg. § 17. 1.
pkt.

93



§16

7. Stk. 2 har tingslysningslovens § 20 som forbillede.

Da § 15, stk. 2, kun angar rettigheder, hvis opher er &benbar, d.v.s.
havet over enhver tvivl (f.eks. udlgbet af ét rs fristen ved udleg efter
retsplejelovens § 526, stk. 4), foreskriver loven ingen formkrav, bortset
fra - si vidt muligt — udsendelse af § 10-meddelelse, jfr. § 10, 3. pkt. Af
samme grund kan VPC handle pa egen hand. Det kontoferende institut
ma dog have pligt til at gare VPC opmarksom pi overfladige registre-
ringer. (Sml. reg.bkg. § 9 om slettelse af konti, hvor ingen fondsaktiver
er registrerede).

Selv i disse tilfelde gelder dog de regler, som er beskrevet i note 5.

§ 16!

Sifremt der pa en konto i verdipapircentralen er registreret rettigheder,
der ma antages at have mistet deres betydning, eller rettigheder, som er
over 20 ir gamle, og som sandsynligvis er ophert, eller hvortil der efter
al sandsynlighed ikke findes nogen berettiget, kan vardipapircentralen
ved bekendtgsrelse i Statstidende med et varsel af tre mineder indkalde
mulige indehavere af de pigzldende rettigheder.? Endvidere skal den el-
ler de, der i registeret er angivet som berettiget, s®rskilt underrettes’ ved
anbefalet brev. Melder der sig ingen inden fristens udleb, skal® vaerdipa-
pircentralen udslette rettigheden.

Stk. 2. Industriministeren kan fastsztte nermere regler til gennemfo-
relse af stk. 1.5

Forarbejder
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3989 f.

1. Bestemmelsen svarer til de dele af tinglysningslovens § 20, der ikke er
optaget i lovens § 15.

Initiativet udgar formelt fra VPC, der dog normalt vil handle efter op-
fordring fra et kontoferende institut. Dette har interesse i udslettelsen
p.g. af fordelingsreglerne i veds. § 21.

Blandt de rettigheder, der kan slettes i henhold til § 16, er efter bet.
948/1982 s. 55 rettigheder, der ikke har faet dekning ved tvangssalg ef-
ter retsplejelovens §§ 538a eller 557.
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2. Indkaldelsen er obligatorisk, uanset om der formodes at vare beretti-
gede. Som ved § 10-meddelelser kan disse indkaldelser kun udgd fra
VPC selv.

3. D.v.s. underrettes om bekendtgerelsen 1 Statstidende med opfordring
til at reagere inden tre-maneders fristens udleb.

4. Udslettelse er i disse tilfelde obligatorisk. Melder nogen sig, mé dis-
ses rettigheder bedemmes af VPC, der derefter bestemmer, hvad der skal
ske, jfr. herved § 24, nr. 1 og 2, og note 5 til § 15, samt [llum: Tinglys-
nings. 375 f.

5. Reg.bkg. § 38.

§17!

Vardipapircentralen? er erstatningspligtig’ for tab* som falge af® fejlé i
forbindelse med registrering, ndring eller udslettelse af rettigheder’ el-
ler udbetalinger,® selv om fejlen er h&ndelig. Har skadelidte® forsztligt
eller uagtsomt'® medvirket'' til fejlen, kan erstatningen nedszttes eller
bortfalde.'2

Stk. 2. Har det kontoferende institut medvirket': til fejlen, kan vaerdi-
papircentralen hos dette krzve den udbetalte erstatning godtgjort'* helt
eller delvis.'>

Stk. 3. En godtroende erhverver, der som folge af bestemmelsen i §
11, 2. pkt., ikke erhverver ret over de registrerede fondsaktiver, kan
krave det lidte tab erstattet af verdipapircentralen.'s

Forarbejder
Bet. 793/1977 5. 66 f, 78 og 86.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3990f.

1.§ 17, stk. 1, 1. pkt., indfarer et objektivt ansvar for VPC, idet centra-
len efter lovordene skal betale erstatning, »selv om skaden er handelig«.
Det strenge ansvar begrundedes i bem. dels med ensket om at skabe fuld
tillid til systemet og dels med, at et sddant strengt ansvar er pakravet af
hensyn til de berettigede, da registrering i v&rdipapircentralen er obliga-
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torisk. I et edb-system, der er nyt og decentralt, kan der foreckomme fejl-
kilder eller fejl af uforudseelig art, som rettighedshaverne i det doku-
mentlase system tkke bor bare risikoen for, sml. f.eks. note 2. m til § 12.

Ansvaret gelder formentlig med de sk&rpelser, der gelder for ansva-
ret / kontrakt, idet oprettelsen af konti bade i forhold til udstederen og
rettighedshaverne beror pd en - tvungen - aftale mellem udstederen
hhv. ejeren af fondsaktivet og det kontoferende institut pd VPCs vegne,
jfr. lovens §§ 1 og 6, og reg.bkg. §§ 2, 3 og 5 og Gomard: Obligationsret-
tens. 129 og 131 ff.

Efter kontrakten har rettighedshaverne typisk en generisk fordring pa
fondsaktiver af en bestemt aktividentifikation (reg.bkg. § 6. stk. 3) til et
bestemt palydende. Det kontoferende institut kan derfor udbedre ska-
den fuldt ud ved at overfore sidanne aktiver til kontoen fra sine egne be-
holdninger eller ved erstatningskeb, jfr. ber. 948/1982 s. 34. Det formo-
des, at man herigennem 1 mange tilfelde vil undga erstatningssager.

(Forudgaende) afkald pa erstatning for tilfelde af fremtidige tab fra en
rettighedshavers side er i strid med beskyttelseshensyneti§ 17.

2. Processuelt skal krav efter § 17 altid fremsa®ttes over for VPC, uanset
om andre er drsag til fejlen, f.eks. det kontoferende institut eller en
tredjemand, (adresse: Helgeshgj Allé 61, 2630 Tastrup).

De kontoferende institutter er ikke ansvarlige efter § 17. Loven hin-
drer dog ikke, at der pa andet grundlag, f.eks. den almindelige culpa-
regel eller aftalelovens § 25, soges erstatning hos dem. Ejheller fritager
loven VPC for ansvar efter culpareglen, jfr. note 7, eller andre regler.

Om varnetingsspergsmal og om muligheden for at kombinere péa-
stand om @ndring af registret med en erstatningspastand, se noterne 1, 7
og 10 til § 23.

3. Godtgerelse for ikke-okonomisk skade efter ikrafttredelsesloven,
lovbkg. nr. 277 af 30. juni 1965, § 15 vil derimod kun helt undtagelses-
vis kunne forekomme. Det forudsetter bl.a., at lovens §§ 32 eller 33, jfr.
§ 34, er krenket pa strafbar made.

4. Tabsberegningen vil normalt ikke blive foretaget, idet der — frivilligt
eller ved dom — normalt blive sat andre, tilsvarende fondsaktiver i ste-
det, saledes at intet tab lides, jfr. note 1.

Tabsbegrebet ma fortolkes som i andre bestemmelser om ansvar i
kontrakt, jfr. note 1. Se hertil Gomard: Obligationsretten s. 164 .
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Mistes en ret p.g. af urigtig eller manglende registrering, ma der gés
ud fra, at tabet er forskellen mellem det belab, rettighedshaveren opnar
og det fulde belob, som rettighedshaverens aftale indebar, og som regi-
strering skulle tilsikre ham. Dog skal der ikke svares erstatning, safremt
VPC kan bevise, at tabet alligevel ville have ramt rettighedshaveren,
feks. fordi han havde pant med en yderlig prioritetsplads. der ikke
kunne give daxkning. Ved obligationer er disse problemer nappe
vanskelige at overskue. Ved aktier og de af § 1, stk. 2, omfattede papirer
kan situationen vare mindre klar.

Safremt udstederen er under konkurs, vil erstatningen for VPCs fejl,
der bevirker, at rettighedshaveren ikke kan anmelde i boet, alene vare
den dividende, som han gar glip af, jfr. note 3. 4 til § 8.

Safremt rettighedshaveren lider yderligere »tab«, er det tvivlsomt, i
hvilket omfang de kan godtgeres. Betr. 793/1977 s. 67 antager, at der
ikke er behov for individuelle lasninger, jfr. ogsd Gomard: Obligations-
retten s. 166 [T om forskellige former for erstatningsbegr@nsninger.

Herudover kan der kreves renter efter renteloven, nr. 638 af 21. de-
cember 1977.

Nar VPC er palagt objektivt ansvar efter § 17, kan VPCs ansvar ikke
lempes 1 tilfelde af regres fra skadelidtes forsikringsselskab efter forsik-
ringsaftalelovens § 25, stk. |, 2. pkt.

5. Der skal saledes foreligge adekvat arsagssammenh&ng mellem fejlen,
jfr. note 6. og skaden.

6. »Fejl« dekker alle tilfzlde, hvor VPC eller det kontoferende institut
har veret ydre arsag til en handling eller undladelse 1 VP-systemet. der
star »i forbindelse med registrering ... eller udbetalinger«, saledes at
disse ikke finder sted, nojagtigt som de skulle efter lovgivningen, anmel-
delsen og registrets hidtidige udvisende. Erstatningspligten indtrader,
selv om handlingen eller undladelsen er foretaget af en uvedkommende i
bedragerisk ejemed, eller skyldes rent hendelige foreteelser som teknisk
svigt i maskiner og anlag. Pligten gzlder ogsd, hvis edb-systemet er sdle-
des indrettet, at der f.eks. ikke er mulighed for en meningsfuld gengivel-
se af forbehold. se f.eks. note 3. b til § 8. Det ma her til stadighed haves
for oje, at bade udstedere og ejere af fondsaktiver har pligt til at benytte
VPC-systemet, jfr. lovens §§ 1 og 37. Modstykket hertil er bl.a. en hand-
fast anvendelse af § 17.

Bortset fra det tilfzlde, der er n&vnt i stk. 3, indeb&rer registrering
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ikke en garanti for, at det underliggende retsforhold er i orden. Safremt
en registrering f.eks. afkraftes efter konkursloven, sml. note SA. a til §
11, vil der kun foreligge en »fejl«, hvis det kontofarende institut (evt.
VPC, jfr. § 9) under anmeldelsesproceduren indsé eller burde indse, at
registreringen var afkreftelig, og hvor der foreligger omst@ndigheder,
som g@r erstatning rimelig. Men 153 fald er ansvaret snarere et culpaan-
svar end objektivt ansvar efter § 7.

7. Med »registreringer, ®&ndring eller udslettelse« henvises til alle de
retsskridt, der omfattes af lovens §§ 8-12 og 15-16, samt visse andre re-
gistreringer, sml. note 3-5 til § 23 og note 7 til § 10, og afvisning efter
reg.bkg. § 24, stk. 4, og § 26.

Derimod kan der n&eppe kraeves erstatning efter § 17 p.g. af fejl 1 kon-
toudskrifter. Her bliver der alene tale om ansvar efter culpareglen for
den, der har udsendt kontoudskriften, herunder dog for folks fejl, ano-
nyme fejl og undladelser, jfr. herom Gomard: Obligationsretten s. 149 fT.

8. Jfr. § 13. Fejlen kan skyldes forkert registrering, men kan ogsa ske
trods rigtig registrering, jfr. note 10 til § 13. - Fejl kan endvidere foreta-
ges uden hensyn til registrering ved udbetaling til de forkerte personer,
Jfr. note S5l § 13.

9. a. Efter almindelige regler er der mulighed for at »statuere identifika-
tion« mellem den, der har lidt skade, og visse andre, der har medvirket
til skaden, med den virkning, at skadelidte taber sit erstatningskrav. Ud-
gangspunktet er 1 § 17, at andres medvirken ikke pavirker VPCs erstat-
ningspligt.

I en del tilfelde vil der vare flere skadelidte med selvstendige erstat-
ningskrav, f.eks. bide ejer og panthaver. Begrundelsen for § 17, stk. I,
jfr. note 1, sdvel som ordlyden kraver, at 2. pkt.s bedemmelse m3i an-
legges szrskilt i1 forhold til hver enkelt skadelidt. Har ejeren begiet en
fejl, kan det saledes kun bevirke en nedszttelse af panthaverens erstat-
ning, sifremt ogsa panthaveren kan bebrejdes en culpes medvirken. Se
hertil A. Vinding Kruse: Erstatningsretten § 23 IV og note 12. Det er
dog en betingelse for, at en rettighedshaver kan rejse selvstendigt krav,
at hans ret var registreret.

b. § 17 gelder ikke blot til fordel for rettighedshavere og lign. Der kan
ogsé blive tale om erstatningsansvar over for udstedere, hvis VPC regi-
strerer i strid med en aftale (fuldmagt), se note 1 til § 1, note 3. a til § 8
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og note 2. m. til § 12, I tilslutningsaftalen er der dog specielle regler, jfr.
dens §41.

10. Medvirken, der ikke er fors®tlig eller uagtsom, far saledes ingen be-
tydning for skadelidte. Bevisbyrden er hos VPC. — Den forsatlige eller
uagtsomme medvirken kan ikke altid antages at have helt samme ind-
hold som ondtrosbegrebet i § 8, jfr. note 9. d til § 8. Sdledes vil det ikke
uden videre vare uagtsomt i relation til § 17 at overse en indkaldelse i
Statstidende efter § 16, stk. 1, Illum: Tinglysnings. 357.

11. En medvirken kan besta 1, at klagemuligheden efter § 23 1kke er be-
nyttet, skont den kunne og burde have varet det p.g. af §
10-meddelelsens indhold, eller i en passivitet af en lengde, der efter de
serhige forhold pd vardipapirmarkedet ikke er acceptabel. Det samme
gelder, safremt en rettighedshaver ikke vil paberabe sig §§ 8, 11 eller 12,
f.eks. for ikke at fd sin gode tro bedemt, Lyngse: Geldsbrevsloven s. 71
f. Konsekvenserne af en eventuel medvirken overlades til domstolenes
konkrete sken, jfr. note 12.

12. a. Ordlyden af 2. pkt. drager ikke den konsekvens af skadelidtes cul-
pose medvirken, at det objektive ansvar bortfalder, sml. A. Vinding
Kruse: Erstatningsretten § 23 111, B. § 17 giver dog domstolene mulighed
for (»kan«) at lade erstatningen neds®tte eller bortfalde, navnlig under
hensyn til skyldgraden, jfr. A. Vinding Kruse: Erstatningsretten § 23 111
A.

Bortfald vil formentlig kun blive statueret i grovere tilfelde. Er der
flere skadelidte, er det tenkeligt, at nedszttelse over for kun én ikke far
praktisk betydning for VPC, da erstatning fuldt ud ma betales til de
andre, jfr. note 9. a.

b. Bortfald efter § 17, stk. 1, udelukker ikke, at den skadelidte tilkendes
erstatning pé grundlag af culpareglen hos andre, hvis skyldgrad er starre
end skadelidtes.

13. Jfr. note 11. Da de fleste registreringer efter lovens decentrale prin-
cip gar gennem de kontoferende institutter, jfr. §§ 6, 8 og 9, vil det kon-
toferende institut ofte have medvirket til skaden, jfr. note 6.
Hovedformalet med stk. 2 ma veare at placere tabet endeligt hos den
eller dem, som efter en rimelighedsbetragtning er n&rmest til at baere
det. Stk. 2 kraver ikke, at der fra det kontoferende instituts side er ud-

[ 99



§17

vist culpa eller foreligger husbondsansvar (i kontrakt) efter Danske Lov
3-19-2. Stk. 2 krever i mods@tning til stk. 1, 2. pkt., nemlig ikke, at
medvirken var forsetlig eller uagtsom. Medvirken kan sdledes ogsa fore-
ligge derved, at det kontoferende instituts edb-anleg har lidt af tekniske
fejl eller svigt.

14. Formuleringen »kreve den udbetalte erstatning godtgjort« rejser det
sporgsmal, om et kontoferende institut er bundet af, hvad der er fastslaet
i forlig eller dom efter stk. 1 mellem skadelidte rettighedshavere og
VPC. Juridisk gores ansvaret efter stk. 1 kun geldcnde mod VPC selv,
jfr. note 2. '

Udgangspunktet ma vare, at et kontoferende institut bindes af VPCs
afgorelser, jfr. princippet i § 6. Dette er lasningen i tilslutningsaftalens §§
40 og 41. (Til gengeld giver loven det kontoferende institut klageret ef-
ter§ 24.nr. 2.)

Det erindres herved, at hvor klage efter § 23 kan indgives, bliver er-
statning oftest kun et subsidi@rt retsmiddel, jfr. note 11 samt note 1 til §
23.

Normalt bar VPC procestilvarsle (litis denunciatio) det kontoferende
institut, saledes at det har mulighed for eventuelt at intervenere 1 en
retssag, jfr. retsplejelovens §§ 251 og 252. Om den interne ordning mel-
lem VPC og de kontoferende institutter henvises til tilslutningsaftalen,
bilag 7, §§ 40 og 45.

15. En kun delvis regresadgang ber begrenses til de tilfelde, hvor der er
pavist konkrete omstendigheder, der gor det urimeligt, at det kontofo-
rende institut skal bere hele tabet. I andre tilfelde kan det ikke vare lo-
vens intention, at de ovrige kontoferende institutter og udstederne af
fondsaktiverne gennem udgiftsfordelingen i ved:. § 21 skal optrade som
en art tvangsforsikrere for et kontoferende instituts fejl.

16. Jfr. note 4. Bestemmelsen har tinglysningslovens § 31 som forbillede.
Ogsa her kan regresreglen i stk. 2 anvendes.

Selv om en aftale afvises efter anmeldelse p.g. af et tidligere registreret
dokuments ugyldighed efter § 11, 2. pkt.. kan der veere mulighed for at
opnd erstatning efter § 17, stk. 3. jfr. lllum: Tinglysning s. 340.



§18
Kapitel 5

Kontoudskrifter!

1. Efter lovens § 1. jfr. §§ 11, 12, 37 og 38, treder registreringen i vardi-
papircentralen i stedet for ih&ndehavelse af et verdipapir. Kontrol med
og beviset for, hvad man ejer af fondsaktiver eller af rettigheder m.m.
over fondsaktiver, ma feres ved dokumentation for registerets udvisende
i form af kontoudskrifter. Kontoudskrifterne opfylder funktioner. som
svarer til indskrivningsbeviser. pengeinstitutternes kontoudskrifter og
tingbogsattester.

Bem. til § 18 praciserer, at kontoudskrifter ikke er oms&tningspapi-
rer. De tjener alene som oplysnings- og bevismiddel vedrerende fonds-
aktiver pa de konti. den enkelte rettighedshaver pa udskriftsdagen er re-
gistreret pa.

Det er efter loven ikke tilladt de kontoforende institutter og n&ppe
heller andre at udgive negotiable og overdragelige dokumenter som be-
vis for registrerede fondsaktiver, jfr. note 2 til § 27. For at undga denne
mulighed helt, har loven og reg.bkg. ikke fulgt bet. 79371977, ders. 55 ff
foreslog udstedelse af et indskrivningsbevis. Forbuddet gelder ogsa for
cirkulerende obligationer, der efter § 37 er konverterede til fondsaktiver,
ifr. indkaldelsesbkg. (bilag 3) § 3, stk. 1, 2. pkt., 0g § 5.

§18

Der udferdiges' periodiske? kontoudskrifter? til ejere! af registrerede
fondsaktiver. Kontoudskriften angiver de fondsaktiver, for hvilke de pa-
gzldende er registreret som ejere pa datoen for udskriften.® Tilsvarende
udferdiges udskrifter til indehavere af begrensede rettigheder over regi-
strerede fondsaktiver.®

Forarbejder
FT 1978/80. 2. saml., till. A, sp. 3991fog till. B, sp. 732.

I. Den passive form »der udferdiges« skyldes, at man ikke i lovteksten
onskede at legge sig fast pa, om vardipapircentralen eller de kontofo-
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rende institutter skal udferdige kontoudskrifter. I stedet skal pligten
fastlegges ved bekendtgerelse efter § 20. Om udskrivning sker fra VPC
eller det kontoferende institut, fastlegges efter reg.bkg. § 40, stk. 3, 1den
enkelte tilslutningsaftale.

2. Dette sker efter reg.bkg. § 40, stk. 1 og 2, én gang arligt, normalt ved
drets udgang. Uden for dette tilfelde folger det af den decentraliserede
struktur 1 loven, at de berettigede kun kan fi en udskrift efter § 19, stk.
1, d.v.s. fra det kontofarende institut og efter anmodning.

3. Note | til kap. 5 og note 2 til § 20.

4. Der kan efter bem. 1 overensstemmelse med en registreret fuldmagt
ogsa sendes kontoudskrifter direkte til f.eks. revisorer for ejerne af regi-
strerede fondsaktiver, jfr. note 4 til § 19.

5. Reg.bkg. § 39, nr. 1-3,jfr. §§ 6 og 7. Da kontoudskriften er ret kortfat-
tet, jfr. om pant reg.bkg. § 7, er det forudsat, at det kontoferende institut
vejleder og supplerer med yderligere oplysninger, sifremt en modtager
fremsatter nmelige anmodninger herom.

6. Reg.bkg. § 40, stk. 2. — Begrensede rettighedshavere omfatter her en-
hver anden end ejeren, som har registreret en rettighed efter lovens § 8,
jfr. § 19, stk. 1, 3. pkt.

§19
Pa enhver konto skal' registreres det kontofsrende institut.2 Det konto-
forende institut har adgang til pa verdipapircentralens vegne at udfzr-
dige udskrift af kontoen.’ Udskriften skal udferdiges til en efter registe-
ret berettiget, safremt han anmoder derom.*

Stk. 2.5 Efter n®rmere regler, fastsat af industriministeren,® kan’ Ar-
bejdsmarkedets Tillegspension,! Lenmodtagernes Dyrtidsfond,® den so-
ciale pensionsfond,'® Kongeriget Danmarks Hypotekbank og Finansfor-
valtning,'' postgirokontoret,'? statsanstalten for livsforsikring!’ samt
forsikringsselskaber'* og pensionskasser'’ direkte't i verdipapircentra-
len indhente oplysninger om egne beholdninger'’ samt gennem denne til
de kontoferende institutter overfore meddelelser om salg.'®
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Forarbejder

Bet. 79371977 s. 76.

Redegorelse 1979, s. 14,23 fog 28 f.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3992.
Bet. 948/1982,s. 63 fT.

FT 1982/83, till. A, (blad nr. 81 s. 6).

1. Reg.bkg. § 6,stk. |, nr. 1, 0og § 23, nr. 3. Kravet om registrering af det
rette kontoferende institut er helt ubetinget, jfr. reg.bkg. § 24, stk. 1, nr.
1,20g4.

2. Hvem der kan opna status af kontoferende institut, fremgar af lovens
§ 6 og reg.bhg. §§ 4 og 5. Registrering af det kontoforende institut m4 an-
ses for registrering af en rettighed over et fondsaktiv efter § 8, sml. note
6l § 8.

3. 2. pkt. fastslar to praktisk vigtige regler. For det forste, ar alle andre
kontoudskrifter end efter § 18 kun kan udferdiges gennem det kontofe-
rende institut. Handelsfuldmagter eller adgangen til registrering af til-
gange efter reg.bkg. § 15 giver sdledes ingen adgang til at udferdige kon-
toudskrifter. For det andet, ar det kontoferende institut har en generel
adgang til at udferdige kontoudskrifter, se reg.bkg. § 41, jfr. § 39. Loven
setter dog visse grenser for denne adgang, navnlig ved § 32, stk. 1, og §
33, jfr. § 29.

Om pligt til at udferdige kontoudskrifter og lign., se § 18, § 19, stk. 1.
3. pkt., og § 32, stk. 2.

4. a. Berettiget efter registeret er de, der har registrerede »rettigheder«
over et fondsaktiv efter § 8, stk. 1, samt de, der har registreret en ret til
kontoudskrifter, se t.eks. reg.bkg. § 34. Disse har krav pd kontoudskrif-
ter pa anmodning.

Det kontoferende institut kan afsld en anmodning, hvis den er dben-
bart grundles, jfr. princippet i § 23, stk. 4. Lovforslaget syntes at antyde
en vis yderligere begr&nsning, idet bem. udtalte, at ud over § 18 og § 19,
stk. 1, 2. pkt., »har kontohaver ret til udskrifter, ndr kontohaveren godt-
gor en swrlig interesse heri. jfr. herved § 13, stk. 6, 1 lov om offentlige
myndigheders registre. Det vil ofte v&re nedvendigt for i tilfelde af salg
at kunne dokumentere, at man er ejer af det pdgeldende fondsaktiv
uden behzftelser«. (udh. her).
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Den péageldende bestemmelse i lov nr. 294 af 8. juni 1978 om off. re-
gistre § 13, stk. 6, lyder: »En registreret person, der har fiet meddelelse
efter stk. 1-3, har ikke krav pa ny meddelelse for 12 maneder efter sidste
meddelelse, medmindre han kan godtgere en s&rlig interesse heri«.

Det synes tvivlsomt, om sddanne yderligere begr&nsninger bor indfor-
tolkes. De fornedne begrensninger folger praktisk formentlig af institut-
tets gebyrer, jfr. .

h. Andre end de efter registeret berettigede har ingen adgang til konto-
udskrifter. Udferdigelse af udskrift til sidanne er retsstridigt efter § 32,
stk. 1.. og strafbart efter § 34.

¢. Om gebyr for kontoudskriften efter § 19 gelder det kontoferende insti-
tuts egne regler, nar der ikke efter § 7, stk. 2, er fastsat regler herfor.

5. Endret ved lov nr. 627 af 8. december 1982. - Stk. 2 dbner mulighed
for, at de »store« kunder — offentlige fonde, store forsikringsselskaber og
pensionskasser — kan fa status som »storkunder« med direkte spergead-
gang til VPC og adgang til direkte gennem VPC at overfore meddelelse
om salg til det kontoferende institut. Det skyldtes dels praktiske hensyn
og dels onsket om at undgé, at disse store investorer 1 modsat fald métte
&ndre deres hidtidige samarbejde med flere kontoferende institutter pa
en sektorendrende made. Bestemmelsen er kun lidt brugt, jfr. note 2. d
til § 6.

Da § 19, stk. 2, er en undtagelse fra lovens almindelige decentrale sy-
stem, jfr. § 6 og § 19, stk. I, er den udtemmende bide med hensyn til,
hvem der kan tillegges status som storkunde, og med hensyn til, hvilke
rettigheder storkundestatus indeb®rer. Siledes kan f.eks. investerings-
foreninger ikke fa status som storkunde.

6. Reg.bkg. kap. 8, jfr. her. 948/1982 s. 63-68.

7. Det fremgar af reg.bkg. § 42, at indgaelse af en tilslutningsaftale er en
betingelse for opnaelse af storkundestatus.

8. Lovbekendtgerelse nr. 203 af 3. maj 1978 med senere &ndringer.
9. Lov nr. 7 af 9. januar 1980.

10. Lov nr. 521 af 28. okt. 1981,

104



§19
11. Lovbekendtgorelse nr. 196 af 2. april 1973.

12. Postlov nr. 318 af 10. juli 1976 § 2.

13. Lov nr. 217 af 24. maj 1978 med senere ®ndringer. Hvis statsanstal-
ten omdannes til et almindeligt livsforsikringsselskab, har den stadig di-
rekte storkundestatus efter ordlyden af § 19, stk. 2.

14. Bade livs- og skadesforsikringsselskaber, herunder tvargiende pen-
sionskasser, lov nr. 630 af 23. december 1980 med senere ®ndringer. Se
reg.bkg § 42, stk. 2 og 3. og §§ 43-45. Ogsa fellesforetagender efter lov
nr. 239 af 27. maj 1981 § 6 kan inddrages som storkunde. jfr. her.
948/1982s. 65 f.

15. Lovbekendtgorelse nr. 163 af 26. maj 1959 med senere @ndringer.
Se i @vrigt note 14.

16. D.v.s. uden at ga gennem det kontoferende institut, som efter § 6 og
§ 19, stk. I. skal registreres pa de pageldende konti.

17. D.v.s.. at storkunderne ikke har behov for at anmode om kontoud-
skrift efter stk. 1. — Ved egne beholdninger forstds de fondsaktiver. som
storkunden har ejendomsret til. Foresporgsler vedr. fondsaktiver, som
storkunden har f.eks. panteret 1, ma gd gennem det kontofarende institut
efter stk. 1.

18. Dette preciseres i reg.bkg. § 42, stk. 1, som »adgang til gennem Vear-
dipapircentralen at overfore meddelelser om salg af fondsaktiver, der til-
herer dem, til det kontoferende institut«.

I »overfore meddelelse om salg« ligger, at storkunden frigiver fonds-
aktivet til salg. d.v.s. accepterer, at det afhendes. Meddelelse om salg
(frigivelsesmeddelelser) skal ske via VPC til de enkelte kontoferende
institutter, hvorefter disse kan effektuere de pageldende handeler og re-
gistrere dem pé sedvanlig made 1 VPC. jfr. her. 948/1982 s. 64. Bem. til-
fojer. at storkunden 1 konsekvens heraf ogsa har ret til gennem VPC at
deltage i kontantafregningen af gennemforte handler. jfr. herved note 2
til § 33.
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§20

Industriministeren fasts®tter nermere regler om udfardigelse af konto-
udskrifter efter § 18,' om kontoudskriftens indhold? og om registrering
af det kontoferende institut.’

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml,, till. A, sp. 3993.

1. Reg.bkg. § 40.

2. Reg.bkg. §§ 39 og 41. Loven udelukker ikke, at det kontoferende in-
stitut til udskrifterne kan knytte forskellige praktiske og generelle oplys-
ninger, herunder om betaling af renter, udbytte og andre forfaldne be-
leb, kursverdier og lign.. jfr. reg.bkg. § 41, 2. pkt., og note 2 til § 33. Der
kan saledes gives ejerne rdd om alternative investeringer.

3. Reg.bkg §§ 4-6 og §§ 23-24.



§21
Kapitel 6

Finansiering!-2

1. Lovens § 21 regulerer sammen med vedt. § 21 VPCs finansiering ved
afgifter og gebyrer, evt. lan.

En yderligere finansieringsregel indeholdes i § 26, stk. 3, hvorefter
VPC skal dekke fondsberstilsynets tilsynsudgifter.

Vedr. VPCs formueforhold folger det af vedr. §§ S og 26, at brugere el-
ler andre ikke »som sddanne« hafter for underskud (jfr. dog vedr. § 4) el-
ler har krav pa/andel i overskud eller formue, jfr. note 2 til § 2.

2. VPCs skatteretlige stilling er fastlagt i selskabsskatteloven, lovbe-
kendtgorelse nr. 607 af 24. november 1982, § 3, nr. 16 (indsat ved lov
nr. 264 af 27. maj 1981 § 1, nr. 2). Herefter nyder VPC fritagelse for
(selskabs)indkomstskat for sin 1 loven fastlagte virksomhed.

Endvidere er VPC ved skrivelse af [6. marts 1981 fra n®evnet vedr.
mervaerdiafgift fritaget fra at svare moms.

§21

Udgifterne ved vardipapircentralens oprettelse og virksomhed dekkes
ved bidrag fra de myndigheder,! institutter? og selskaber,’ der udsteder
fondsaktiver, og fra de kontoferende institutter under hensyntagen til de
indskrevne fondsaktivers storrelse og omsztningens omfang. De n&rme-
re regler fastszttes i verdipapircentralens vedtzgter.’

Stk. 2. Vardipapircentralen kan opkra&ve gebyr for s®rlige ekspeditio-
ner.’

Forarbejder:
Bet. 793/1977 s. 41 T, 78 og 85.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3993.

1. Med »myndigheder« tankes i forste rekke pad finansministeriet i dets
egenskab af emittent af statsobligationer. Men begrebet vil ogsd omfatte
f.eks. kommuner, der matte udstede obligationer gennem et kontoferen-
de institut, der omfattes af § 6, nr. 1-5.
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2. D.v.s. institutter, der omfattes af § 6, nr. 6.

3. For verdipapirer, der omfattes af § 38. bliver reglerne i § 21 forst ak-
tuelle, nar industriministeren i henhold til § 38 matte have pabudt (eller
evt. tilladt, jfr. § 1. stk. 2). at disse fondsaktiver udstedes gennem VPC.

4.Se vedt. §§ 3 o0g 21.

5. Iflg. hem. var det ikke hensigten, at VPC hos almindelige kunder i
systemet skal kunne kreve gebyr, f.eks. for § 10-meddelelser eller konto-
udskrifter. Det er et spergsmal mellem det enkelte kontoferende institut
og dets kunder, men kan eventuelt reguleres i medfer af § 7, stk. 2. Der-
imod kan der blive talc om gebyr fra storkunderne for udnyttelse af
sporgeadgangen efter § 19, stk. 2. eller for opgaver, der udfores efter § 32,
stk. 2. f.eks. for Danmarks Statistik. Ogsa her er der mulighed for at
gribe ind i pristastsettelsen efter § 7, stk. 2.

§ 22!

Vardipapircentralens arsregnskab skal underskrives af bestyrelsen og
direktionen. Arsregnskabet revideres af en statsautoriseret revisor, som
udpeges af fondsberstilsynet efter indstilling fra bestyrelsen. Arsregn-
skabet offentliggores.

Forarbejder:
Betr. 793/1977 s. 78 og 86.
FT 1979/80, 2. saml. till. A.sp. 3993 f.

1. Jfr. vedt. §§ 22-24. Efter vedt. § 24 skal revision ske 1 overensstemmel-
se med aktieselskabslovens §§ 83. 85, 88 — 92 og 94. Regnskabet skal op-
gores og opstilles 1 overensstemmelse med lov nr. 284 af 10. juni 1981
om visse selskabers afleggelse af arsregnskab m.v., hvis hovedbestem-
melse er § 4. hvorefter arsregnskaber skal give et retvisende billede af
VPC’s aktiver og passiver. dens ekonomiske stilling samt resultatet.



Kapitel 7

Klage over registrering! -

1. Det folger af § 2, 1. pkt., hvorefter VPC er en »privat« selvejende in-
stitution, at rettighedshavere over for VPC eller de kontoferende insti-
tutter ikke kan bruge de klagemuligheder, der star til radighed for bor-
gerne i forhold til den offentlige forvaltnings afgerelser, jfr. note 1 til § 2.
Séafremt loven ikke havde fastsat s@rlige klagemuligheder, ville afgarel-
ser truffet af VPC eller af de kontoferende institutter pA VPCs vegne
derfor kun kunne anfegtes i form af civilt segsmal.

Dette var lesningen i het. 793/1977, der s. 72 afviste serlige klageor-
ganer. Dette er ogsd lovens lesning for sager, hvis hovedkrav er erstat-
ning, vere sig efter lovens § 17 eller pa andet grundlag,. jfr. tilsvarende i
tinglysningslovens § 30 og skibsregistreringslovens § 55. Almindeligt ci-
vilt sagsmal méa endvidere benyttes, hvor det, der tilstrebes afgjort, pri-
mert er et materielt retsspargsmal og ikke registreringens lovlighed.

For sager om lovligheden af registreringer og lign. er der derimod ved
kap. 7 skabt en hurtigere og enklere klagemulighed. Dette er i1 verdipa-
pircentralloven pakrevet, da omsztningen af fondsaktiver ofte krever
hurtige beslutninger, og da afgerelser vedr. fondsaktiver p.g. af den de-
centrale struktur treffes pa flere steder og mere uensartede niveauer, end
tilfzldet er efter tinglysningsloven. Langt de fleste afgorelser vedr. regi-
strering m.m. vil vere truffet af det kontoferende institut pid VPCs
vegne. Lovens klageafdeling har derfor ogsd den opgave at skabe den
nodvendige ensartethed. Endelig skulle den gerne medfere, at antallet af
sager, der ndr domstolene, reduceres sterkt.

2. Da VPC er en privat, selvejende institution, har man ikke helt kunnet
kopiere retsplejelovens og tinglysningslovens karesystem eller anke-
navn inden for industriministeriets sagsomrade. Disse angdr nemlig alle
offentlige myndigheders afgorelser.

Lovens ordning med VPCs klageafdeling ligger imidlertid t®t op ad
disse systemer. (Konstruktionen med, at klageafdelingen er en del af
VPC, kendes fra patentloven, hvor patentmyndigheden bestar af et di-
rektorat og et ankenavn, jfr. patentlovens § 25).

Hensynet til hurtighed i oms®tningen af fondsaktiver begrunder en
hurtig og koncentreret behandling af klagesager. Klageafdelingen er der-

109



§23

for »opstrammet« i forhold til sine forbilleder, for at proceduren kan af-
vikles med tilbarlig hurtighed.

3. Nar der efter loven skal treffes afgorelser af forvaltningsretlig art,
pahviler opgaven normalt fondsberstilsynet eller registertilsynet. Mulig-
heden for at piklage disses afgorelser er udtrykkeligt reguleret ved § 28,
og § 29, stk. 4, 2. pkt.

De fleste af industriministerens befojelser efter loven angar den gene-
relle regelfastsettelse, jfr. note 1 til § 3. eller udn®vnelser efter §§ 3 og
23. I disse sager vil borgerne n&ppe have grundlag for klage efter grund-
lovens § 63, (hvorimod det er tenkeligt, at klager gar til folketingets om-
budsmand, sml. note 1. A til § 13). Konkrete afgorelser med industrimi-
nisteren som eneste administrative instans hjemles i § 1, stk. 2, og § 31,
stk. 2.

Endelig giver § 25, stk. 3, justitsministeren adgang til at meddele tre-
dieinstansbevilling.

4. Klager til klageafdelingen eller domstolene efter §§ 23-25 har ikke
suspensiv virkning. Den, der ifelge registret fremtreder som berettiget,
vil derfor ogsa fremtr&de som berettiget, selv om der for klageafdelingen
verserer en sag med pastand om slettelse af denne ret. Der er sdledes i
denne periode mulighed for, at klageren udsettes for eksstinktion efter
lovens §§ 8 og 11 og 12, og mulighed for frigarende betaling efter § 13 til
den registrerede.

Dette gelder dog 1kke, hvis aftaleerhververen eller betaleren var i ond
tro.

Klageren kan selvsagt bidrage til den onde tro, hvis han har mulighed
for at underrette vedkommende om sagen. Det g&lder navnligi §§ 11 og
12, hvor den gode tro skal vere til stede, indtil § 10-meddelelse er af-
sendt. Desuden er der mulighed for at fa klageafdelingens tilladelse til at
registrere klagen pa en konto efter reg.bkg. § 33, hvorved klagen som re-
gistreret ret kan handh®ves mod enhver.

§23

Klage over en afgerelse! om registrering,> ndring® eller udslettelse? af
rettigheder’ i verdipapircentralen kan indbringes for centralens klage-
afdeling.® Dette gelder dog ikke erstatningskrav.’
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Stk. 2.8 Klageafdelingen varetages af en eller flere personer, der ud-
nzvnes af industriministeren, og som skal opfylde betingelserne for at
blive udnzvnt til dommer.’ Industriministeren udnzvner tillige stedfor-
tredere.

Stk. 3. Klage i henhold til stk. 1 indgives til klageafdelingen inden fire
uger efter, at meddelelse efter § 10 er afsendt.'® Klageafdelingen har til
brug for klagens behandling adgang til alle oplysninger vedrgrende sagen
i verdipapircentralen og i det kontoferende institut.!' Klageafdelingen
treffer en begrundet afgerelse, som tilstilles parterne.'2

Stk. 4. Klageafdelingen kan afvise at behandle klager, der skennes
abenbart grundlpse.!?

Stk. 5. Klageafdelingen er i sin virksomhed uafh®ngig af instruktioner
om den enkelte sags behandling og afgarelse.'

Stk. 6. De nzrmere regler for klageafdelingens virksomhed fastszttes
af industriministeren.'’ Der kan fasts®ttes regler om betaling af gebyr
for klagebehandlingen's og om offentliggerelse af klageafdelingens afge-
relser.!’

Forarbejder:
FT 1980/81, 2. saml., till. A, sp. 3994 f.
FT 1982/83, till. A, (blad nr. 81 s. 6).

1.§23, stk. 1, 1. pkt., angiver omfanget af klageafdelingens kompetence.
a. Loven kraver for det forste, at der foreligger en »afgorelse«. Den kan
veere truffet enten af det kontoferende institut eller af VPC selv, jfr. § 24,
nr. 2 og 3.

I kravet om en »afgorelse« ligger, at der vedr. registrering m.v. af en
rettighed er truffet en afgerelse, som dct kontoferende institut hhv. VPC
selv opfatter som sit sidste ord i sagen, og at der er afsendt meddelelse
herom efter § 10, jfr. § 23, stk. 3. Folgelig kan der ikke ved klageafdelin-
gen behandles beslutninger fra et kontoferende institut om forelabig re-
gistrering efter lovens § 9 (se note 5 til § 9) eller anmodning om &ndring
efter lovens § 15, stk. 1, (se note 2 til § [5). I disse tilfzlde foreligger in-
gen endelig beslutning. Et afslag, hvorefter det kontoferende institut
ikke vil fremsztte anmodning efter § 135, stk. |, er neppe heller en afgo-
relse, se note 2 til § 15.

Om klagemuligheden, sifremt det kontoferende institut eller VPC
som folge af klagen omger sin afgarelse, se note 2 til § 15 og note 6 ne-
denfor.
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Det er tvivlsomt, om der i passivitet kan ligge en afgerelse. Spergsma-

let kan n&ppe besvares generelt. Efter omstendighederne ma lengere
tids passivitet eller passivitet i et lengere tidsrum efter fornyet opfor-
dring til at treffe beslutning ligestilles med en beslutning efier 1. pkt.
Den hurtighed i oms&tningen, der efter reg.bhg. §§ 10-14 bor karakteri-
sere VP-systemet, tilsiger. at rettighedshavere og andre har effektive
retsmidler til at gennemtvinge dette, og af tidsmassige grunde er almin-
delige civile segsmal til opnéaelse af handlingsdom ikke et praktisk alter-
nativ til klageafdelingen.
h. Der kan formentlig opstilles begreensninger i klageadgangen, der sva-
rer til begrensningen i k&readgangen efter tinglysningslovens § 36. 1
bem. til lovforslaget udtaltes, at »klageafdelingens afgarelse alene fast-
sldar, om den stedfundne registrering eller anden beslutning vedrerende
registrering har veret berettiget eller ikke pa det 1 sagen foreliggende
grundlag. Klageafdelingen skal kun tage stilling til, om en ret, der bege-
res registreret, eller som péstas at vare til hinder for registreringen, fak-
tisk bestar, 1 det omfang det er nedvendigt for at tage stilling til den pa-
klagede afgorelse«. Som eksempel pa tvister, der ikke kan pakendes af
klageafdelingen, kan navnes sager, der afgoeres efter den almindelige
tidsgrunds®tning og ikke efter § 8, og hvor spergsmalet er, hvilken ret
blev »stiftet« forst, jfr. note 3. a til § 8, eller konflikter mellem samtidige
registreringer efter § 8, stk. 3, 2. pkt. Der henvises i evrigt til von Eyben:
Formuerettigheder § 18 og F. Vinding Kruse: Tinglysningslov s. 253 m.
henv.

2. Herunder registrering med frist eller anmarkning (reg.bkg. §§ 25, 27
og 31). Det samme g&lder afslag pa registrering fra det kontoforende in-
stitut efter reg.bkg. § 24, stk. 4, og § 26. Jfr. note 7 til § 17.

3.Selovens§ 8 og § 15, stk. 1.

4. Se lovens § 8,8 15.stk. 2, 0g§ 16.

5. Se note 2 til § 8 og note 2 til § 24. Ogsa registrering af det kontoferen-
de institut og &ndring heri vil kunne péklages, jfr. reg.bkg. § 5 og lovens
§ 19, stk. 1. Beslutninger om at nzgte at overfore et fondsaktiv til et an-
det kontoferende institut kan veere af starste vigtighed for investorer.

6. a. De afgorelser, der efter 1. pkt. kan paklages til klageafdelingen, kan
ikke pd anden made péklages, jfr. note 4 til § 25, stk. 2.
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Da brug af klageafdelingen i disse sagstyper er eneste mulighed for si-

denhen at ni til domstolene, ma det antages, at indgivelse af klage er
»retligt skridt«, der kan afbryde forzldelsesfrister, jfr. foreldelsesloven
nr. 274 af 22. december 1908 § 3.
h. Det folger af klageafd.bkg. § 2, stk. 4, nr. 3, og § 5. stk. 1, at den, der
har truffet den indklagede beslutning, selv efter klagens afgivelse har ad-
gang til at omgere sin beslutning, jfr. note 2 til § 15. I sa fald sker der ef-
ter § 10, 2. pkt., fornyet § 10-meddelelse, og der lober efter § 23. stk. 3,
en ny klagefrist til fordel for dem, hvis rettigheder kr&enkes ved den
omgjorte afgorelse.

7. Jfr. § 17 og note 1 til kap. 7. Om andre sager, der henherer under
domstolene og ikke under klageafdelingen, se note 1. h. ovenfor og note
3 til kap. 7.

Erstatningssager mod VPC pa grundlag af § 17 eller andre regler gores
geldende for Ostre Landsret, hvis sagsgenstanden er over 100.000 kr., og
ellers ved retten 1 Tastrup. retsplejelovens § 224, § 225, nr. 1, og § 235.

Fristen i stk. 3 gelder ikke ved erstatningssegsmal, jfr. dog note 11 til
§ 17 og note 10 nedenfor.

8. Andret ved lov nr. 627 af 8. december 1982.
9. Retsplejelovens § 42, stk. 3.

10. «. Nar fristen leber 4 uger fra afsendelsen, leber den siledes uafhan-
gigt af, hvornar meddelelsen kommer frem/til kundskab for adressater-
ne. Fristen laber saledes ogsa, selv om meddelelsen ved en fejl fra post-
vesenets side ikke ndr frem, jfr. aftalelovens § 40 mods®tningsvis.

Fristen galder ogsd i forhold til de klageberettigede efter § 24. nr. I,
der ikke har krav pa § 10-meddelelse, jfr. note 12.

I disse tilfelde er der ikke hjemmel for klageafdelingen til at forlenge
fristen ud fra princippet om utilregnelig uvidenhed, hvilket neppe hel-
ler ville veere muligt eller onskeligt p.g. af fondsaktivernes oms®tnings-
made. Alle ma kunne regne med. at efter klagefristens udleb kan regi-
streringen ikke anfagtes. Safremt civilt segsmal anl®gges vedr. det un-
derliggende materielle retsspergsmal eller erstatning, kan det til gengald
ikke afvises af de under ¢. nevnte grunde.

b. Ved afvisning efter reg.bkg. § 24, stk. 4, eller § 26 skal instituttet selv
underrette anmelderen om afvisningen. 1 sd fald ma fristen regnes fra
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den dag, hvor instituttet har sendt afvisningen.

¢. Klagefristen betyder, at klagen skriftligt skal vere kommet frem til
Klageafdelingen, pa adressen Helgeshej Allé 61, 2630 Tastrup, inden
udlgbet af 4-ugers dagen, jfr. ogsa tilslutningsaftalens § 37.

Overskridelse af fristen medferer undtagelsesfrit afvisning, klage-
afd bkg. § 4, stk. 1, nr. 1. Det er selvsagt ikke muligt da i stedet at an-
legge civilt sggsmil mod VPC eller det kontoferende institut, jfr. § 25,
stk. 2. Er fristen overskredet, kan rettighedshaveren derimod pa andet
grundlag anlegge sag, herunder erstatningssag. Det kan dog tznkes, at
en erstatningssag afvises eller ender med frifindelse, fordi den er surrogat
for en sag, der kunne og burde vare indbragt rettidigt for klageafdelin-
gen, jfr. dog a. ovenfor.

Loven hindrer ejheller, at der anlegges segsmal mod andre, f.eks.
mod den (med urette) registrerede rettighedshaver; men det fir normalt
ikke betydning for det i VPC registrerede, for en endelig dom foreligger,
jfr. reg.bkg. § 28 eller § 33. Rettighedshaveren kan dog altid preve, om
det kontoferende institut er villig til at afhjelpe hans klage efter § 15, jfr.
note 2 til § 15.

11. Klageafd.bkg. § 5 og § 6, stk. 2. — Om grundlaget for klageafdelingens
afgorelse, se klageafd.bkg. § 7.

I normale tilfzlde, hvor afgerelsen er truffet af det kontoferende insti-
tut, vil VPC nzppe kunne bidrage vasentligt til sagens oplysning.

Bestemmelsen forudsztter, at de kontoferende institutter ma have
rimelige og skriftligt fastlagte sagsbehandlingsprocedurer, der muligger,
at alle oplysninger kan fremlagges, jfr. ogsa lovens §§ 26 og 27. Om det
mindstema3l af oplysninger, de kontoforende institutter ma holde rede,
indeholder reg.bkg. § 18, jfr. § 24, stk. 4, og § 38, regler.

12. a. Hverken loven eller klageafd. bkg. afgr&nser partsbegrebet, der ej-
heller sogtes fastlagt i bet. 948/1982. Af klageafd bkg. §§ 3 og S fremgar,
at i al fald klageren og det kontoferende institut (evt. VPC, jfr. § 1, og lo-
vens § 9) er parter. Det er rimeligt at tillade, at enhver, der er klageberet-
tiget efter § 24, kan intervenere i sagen og derved opnd partsstilling.
Andre, der omfattes af § 24, har ellers den mulighed at fore en parallel
sag, hvilket ikke ville vare praktisk. Den forngdne garanti mod misbrug
indeholdes i § 23, stk. 4.

b. Da klageafdelingen er en del af VPC, var det ikke i loven nedvendigt
at give regler om, at afgerelsen tilstilles VPC, der skal foretage det videre
fornedne. De fornadne regler indeholdes i klageafd.bkg. § 9.
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13. Bestemmelsen, der er fakultiv (wkan«), sigter kun til tilfzlde, hvor
grundlesheden er si dbenbar, at klagen uden dyberegidende behandling
kan forkastes, jfr. klageafd.bkg. § 4.

Om afvisningsgrundene i evrigt, se klageafd.bkg. § 4, stk. 1 og 3.

14. 1 ovrigt administreres klageafdelingen af sin leder, dog gennem VPC
ved f.eks. budget, lokaler, jfr. ber. 948/1982 s. 82.

15. Bekendtgorelse vedrerende Vardipapircentralens klageafdeling, nr.
532 af 4. oktober 1982 (her omtalt som: klageafd.bkg.). Bekendtgerelsen
er aftrykt som bilag 6.

Herudover indeholder reg.bkg. kap. 4 regler om registrering pa en
konto af klage i klageafdelingen. Det forudstter selvsagt, at det er mu-
ligt at udpege de fondsaktiver, der er genstand for klagesagen, jfr. note 3
til § 1, note 1 til kap. 4 og note 2. ¢ til § 12.

16. Klageafgiften er 100 kr., Alageafd.bkg. § 2, stk. 4. Manglende beta-
ling er afvisningsgrund, § 4, stk. 1, nr. 4, men klageafdelingen kan efter §
4, stk. 3, give klageren lejlighed til at afhjelpe manglen.

17. Klageafd.bkg. § 13. | praksis er det endnu ikke sket.

§24

Klage efter § 23 kan indgives' af:

1. enhver, der har en rimelig interesse? heri,

2. det kontofprende institut, sifremt det vil anfegte verdipapircentra-
lens afgorelse i henhold til §§ 9, 15 og 16,’ eller

3. vardipapircentralen, safremt den gnsker at anfegte det kontoferende
instituts registrering.*

Forarbejder:
FT 1980/81, 2. saml., till. A, sp. 3995.

1. Indgives klage af andre end de i nr. 1-3 n&vnte, skal afvisning ske,
klageafd.bkg. § 4, stk. 1, nr. 2. Om partsbegrebet, se § 23 note 12.
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2. »Rimelig interesse« er et vagt og ubestemt retsbegreb. Meningen var,
at man ikke ville afgrense kredsen af klageberettigede for stramt eller for
smatskdrent. Praktisk betyder det, at loven overlader det til klageafde-
lingen og domstolene at udskille de tilfelde. hvor der bor ske afvisning,
fordi det ikke ville viere »rimeligt«, om klageren kunne foranledige sa-
gen behandlet af klageafdelingen. Dog ma det kreves, at interessen er
en. der berorer klageren specifikt, og ikke blot er en interesse af almen
art, som f.eks. borgernes interesse 1 lovenes rigtige overholdelse.

3. Det kontoforende institut kan bl.a. have interesse deri for at undga et
senere regresansvar efter lovens § 17, stk. 2, eller for at virke for en kun-
des interesser. Der kreves ikke efter nr. 2 en rimelig interesse, men kla-
geadgangen er begrenset til VPCs afgorelser efter §§ 9. 15 eller 16.

4. Medmindre afgorelsen cr henskudt til VPC efter lovens §§ 9, 15 eller
16, er VPC pligtig at registrere. hvad det kontoferende institut indrap-
porterer, reg.bhg. §§ 10, 13 og 14. Til gengeld giver nr. 3 VPC en gene-
rel adgang til at paklage det kontoferende instituts afgerelser.

VPC kan f.eks. have interesse i at klage for
— at rette oplagte fejl og forsemmelser,
— at fremkalde en principafgerelse af tvivlsspergsmal, eller
— at f3 fastlagt en ensartet praksis.

§25

De af klageafdelingen trufne afgerelser' kan inden to uger efter, at afge-
relsen er meddelt vedkommende,? indbringes for astre landsret. Indbrin-
gelsen sker ved indgivelse af kzreskrift til klageafdelingen. Reglerne om
kzremal i borgerlige sager finder med de fornedne tillempelser anven-
delse pa indbringelsen for og behandlingen ved landsretten.?

Stk. 2. Sager, der efter §§ 23 og 24 kan indbringes for klageafdelin-
gen, kan kun indbringes for domstolene efter stk. 1.°

Stk. 3. Justitsministeriet kan tillade, at landsrettens afgerelser paka-
res til hejesteret under samme betingelser, som galder for landsrettens
afgerelser i anledning af en kre over en underretsafgorelse.’

Forarbejder:
FT 1980/81. 2. saml.. till. A, sp. 3995.
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§25
1. Serskilt kere af en formalitetsafgerelse kan neppe ske, sml. Mathias-
sen 1 Forvaltningsret, alm. emner (1979)s. 215.

2. Jfr. § 23. stk. 3. 1. og 3. pkt., cfr. retsplejelovens § 394. Personer, der
kunne have klaget eller gjort sig til part, men ikke har gjort det, far ikke
meddelelse efter klageafd.bkg. § 9 og er sdledes ikke »vedkommende«.
Det vil af klageafdelingens afgorelse fremga, hvem parterne er.

Karefristen i forhold til forskellige parter kan begynde at lgbe fra
forskellige tidspunkter, alt efter hvilken dag de enkelte parter har faet
meddelt klageafdelingens afgerelse, d.v.s., at den er kommet frem til
ham, sml. Jens Anker Andersen 1 Juristen 1983 s. 155.

Efter at kereskriftet er indgivet, kan klageafdelingen nzppe genop-
tage sine afgorelser med den virkning, at kere til gstre landsret hhv. be-
handling i realiteten ved retten ikke kan ske.

3. Retsplejelovens § 391, stk. 2, § 393, stk. 2 og 4. og §§ 395-398.

4. Benyttelsen af klageafdelingen er sialedes en »procesforuds®tning« el-
ler »afvisningsmangel«, jfr. Gomard: Civilprocessen (1977) s. 42 og
158 f.

5. Jr. retsplejelovens § 392, Begrundelsen for stk. 3 er, at ellers ville der
med klageafdelingen vare skabt et 3-instans system 1 strid med retspleje-
lovens almindelige principper.



Kapitel 8

Tilsyn!-3

1. Det er en vasentlig samfundsinteresse, at VPC drives pa en méde, der
kan betegnes som betryggende bade i relation til naturbegivenheder
(f.eks. brand og vandskade), menneskeligt fremkaldte afbrydelser
(stromsvigt, brand, strejke) og forbrydelser (harvark, misbrug af oplys-
ninger, edb-bedrageri). Derfor fastslog bem.: »Det ma videst muligt sik-
res og kontrolleres, at registreringen af fondsaktiverne, rettighederne
over disse og deres omsztning sker korrekt og hurtigt, og at verdipapir-
centralens forretningsgang og kontrol- og sikringsforanstaltninger er be-
tryggende.

Dette sker dels internt i verdipapircentralens arbejdsrutiner og kon-
trolsystemer, f.eks. ved brug af sikaldte »systemrevisorer«, og dels ved
offentligt tilsyn,

Det foreslds i dette @jemed, at verdipapircentralen undergives et of-
fentligt tilsyn ved fondsberstilsynet og registertilsynet.« (Sp. 3995 f).

For lovens gennemforelse undersogtes sikkerhedsproblemerne 1 bet.
793/1977 5. 26-27 og 1 Redegorelse 1979 . 15 fog 30.

2. 1 bem. til kap. 8 (sp. 3996) forudsxttes, »at der finder et passende
samarbejde sted mellem fondsberstilsynet og registertilsynet med hen-
syn til udarbejdelse af sikkerhedsforskrifter, og at der finder en passende
arbejdsdeling sted mellem de to tilsyn, sdledes at fondsberstilsynet for-
trinsvis forer tilsyn med de bank- og bersmassige sider af verdipapir-
centralens virksomhed (f.eks. fysisk sikkerhed for at modvirke EDB-for-
brydelser), mens registertilsynet forer tilsyn med de registertekniske
aspekter (beskyttelsen mod misbrug af personoplysninger).« Herigen-
nem er de de mest omfattende tilsynsopgaver lagt pa fondsberstilsynet.

De to tilsyns opgaver og befgjelser er i ovrigt beskrevet pa forskellig
made:

Fondsbarstilsynets opgaver er fastlagt i lovens §§ 26-28, jfr. §§ 35 og
36. Om tilsynets foruds&tninger, se ber. 948/1982 s. 78.

Registertilsynets befojelser udspringer formelt af § 29, jfr. § 35. Imid-
lertid er § 29 i vidt omfang en tilpasning af lov nr. 293 af 8. juni 1978
om private registre, hvis system i evrigt ved henvisning ggres anvende-
ligt.
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§26

Lovens regler om tilsyn er 1 @vrigt suppleret af vedr. § 2, stk. 2, og § 20
samt af sikkerhedsforskrifter, jfr. tilslutningsaftalen, bilag 7, §§ 2, 6-10 og
39.

3. VP-systemet er ogsa underkastet den lovgivning, der regulerer priva-
tes erhvervsudevelse, jfr lovens § 2. Det gelder f.eks. markedsferingslo-
ven nr. 297 af 14. juni 1974, herunder generalklausulen om god mar-
kedsforingsskik 1 § 1, og pris- og monopollovgivningen. 1 henhold til
monopolloven, nr. 102 af 31. marts 1955, § 6, stk. 2, er VPC saledes re-
gistreret i monopoltilsynet som en virksomhed, der vil kunne udove ve-
sentlig indflydelse pa pris- og oms&tningsforhold. Meddelelser fra Mo-
nopoltilsynet 1983 s. 229 f.

§26

Fondsberstilsynet' forer tilsyn med, at verdipapircentralens forretnings-
gang og kontrol- og sikringsforanstaltninger er betryggende.? § 29, stk. 2
og 3, finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Fondsberstilsynet forer ligeledes tilsyn med, at de kontofaren-
de institutter, der omfattes af § 6, nr. 2-6,% har betryggende forretnings-
gang og kontrol- og sikringsforanstaltninger.* § 29, stk. 2 og 3, finder
tilsvarende anvendelse.

Stk. 3. Vardipapircentralen dekker fondsberstilsynets udgifter ved
tilsyn efter denne lov.’

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3996.
FT 1982/83,till. A, (blad nr. 81 s. 6).

1. Fondsbarstilsynet varetages af direktgren for tilsynet med banker og
sparekasser (adr.: N. Voldgade 94, 1358 Kebenhavn K).

2. Omfanget af fondsberstilsynets pligter og befajelser kan udledes af
ordlyden i §§ 26 og 27, der krever »betryggende« forretningsgang, »be-
tryggende« kontrol- og sikringsforanstaltninger og »overholdelse« af
bestemmelserne i loven, VPCs vedtagter og regler fastsat 1 medfer af lo-
ven. | gvrigt erindres, at de 1 § 6, nr. 2-5, omfattede institutter i forvejen
er under banktilsynets tilsyn. Uden for tilsynets kompetence falder § 32,
stk. I, og § 33, der efter § 29 pases af registertilsynet.

119



§26

§ 26 daekker al den virksomhed hos VPC og de kontoferende institut-
ter, der i videste forstand bergrer transaktioner vedrerende fondsaktiver.
Den skal sikre, at transaktionerne sker hurtigt, korrekt og sikkert, sile-
des at der ikke opstar (risiko for) formuctab ved fejl, mangler eller for-
semmelser. Navnlig viser den gentagne brug af »betryggende«, at det
ikke er tilstrzkkeligt, at der ikke »er noget galt«. Loven krever, at fonds-
borstilsynet finder tilstanden betryggende, jfr. ogsd § 29, stk. 1, 2. pkt.,
med note 6.

Lovens brug af det ubestemte retsbegreb (retsstandard) »betryggende«
giver tilsynet vide befojelser, sml. het. 948/1982 s. 38 om legitimations-
reglerne.

Brugen af denne retsstandard betyder, at fondsberstilsynet kan stille
serligt strenge krav til enkelte kontoferende institutter, hvis det skennes
fornedent. Det betyder endvidere, at tilsynet kan @ndre en hidtidig
praksis, hvis den tekniske udvikling eller samfundsudviklingen i evrigt
medferer en &ndret opfattelse af, hvad der er betryggende.

Fondsberstilsynets opgaver her ma ogsd sammenholdes med tilsynets
vide befojelser i relation til Kebenhavns Fondsbers i lov nr. 220 af 7.
juni 1972 §§ 20, 21 og 23 og bekendtgerelse nr. 7 af 19. januar 1982 §
40. Tilsvarende galder for banker og sparekasser efter lovbekendtgorelse
nr. 35 af 30. januar 1981 § 50, stk. 1, at tilsynet jevnligt skal undersoge
bankers og sparekassers forhold, jfr. for andre kreditinstitutter, der er
undergivet lov nr. 178 af 14. maj 1980 om visse kreditinstitutter, be-
kendtgerelse nr. 307 af 10. juni 1981 § 29, stk. 1.

1 de allergroveste tilfzlde kan § 36 bruges.

3. Danmarks Nationalbank (§ 6, nr. 1) falder saledes uden for fondsbers-
tilsynets kompetence.

Ejheller storkunderne, jfr. § 19, stk. 2, er undergivet tilsyn efter § 26,
hvorimod de omfattes af registertilsynets befoejelser. I avrigt vil alle de af
§ 19, stk. 2, omfattede vere undergivet tilsyn af en offentlig myndighed,
oftest forsikringstilsynet.

4. Jfr. note 2. — Bem. praciserer, at disse befojelser selvsagt kun kan
udeves i relation til den del af et kontoferende instituts virksomhed, der
har relation til VP-systemet, jfr. note 2 til § 36.

5. Jfr. § 21. — Bem. nazvner, at fondsberstilsynet i fornadent omfang kan
antage fremmed sagkyndig bistand. Der er navnlig tenkt p4d EDB-sag-
kyndige. Ogsé dette ma VPC betale.
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§27
§27

Safremt fondsberstilsynet finder, at vardipapircentralen eller et konto-
ferende institut' ikke overholder? bestemmelserne i denne lov bortset fra
§ 32, stk. 1, og § 33, i verdipapircentralens vedtzgter eller i regler ud-
stedt i medfer af denne lov,’ meddeler tilsynet verdipapircentralen eller
det pagzldende institut pileg om de foranstaltninger, der skal foreta-
ges.°®

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml.. till. A, sp. 3996.

1. D.v.s. kundei§ 6, nr. 2-6, nzvnte institutter, jfr. § 26, stk. 2.

2. Det kraves ikke, at der foreligger en forsatlig eller uagtsom »overtre-
delse«, ejheller noget strafbart. Det er tilstrekkeligt, for at loven m.m.
ikke er overholdt, at tilsynet konstaterer, at forretningsgangen eller
kontrol- og sikringsforanstaltninger ikke er »betryggende«, jfr. note 2 til
§ 26. Fondsbearstilsynet kan gribe ind over for enhver ulovlighed, f.eks.
hvis der i strid med loven udgives negotiable dokumenter vedrerende de
registrerede fondsaktiver, jfr. note 1 til kap. §.

3. Disse pases af registertilsynet, jfr. § 29, stk. 1. Hvis fondsberstilsynet,
der i sin egenskab af bank- og sparekassetilsyn ofte udferer kontrol pa
stedet, opdager eller far mistanke om storre overtredelse af §§ 32 eller
33, vil det formentlig underrette registertilsynet.

4. Aftrykt som bilag 1. Se navnlig ved:. § 20.

5. Overtredelse af andre love kan sdledes ikke begrunde paleg efter § 27,
jfr. herved note 3 til kap. 8.

6. Tilsynet ma herunder ogsa afgere, hvor detaljeret palegget skal vare
for at skabe en betryggende tilstand, jfr. note 2 til § 26.

Uanset ordet »foretages« kan palegget ogsa ga ud pa, at en n&rmere
angiven aktivitet skal ophare.

Overtredelse af paleg straffes efter §§ 35 og 36. En betingelse for straf-
ansvar md dog vare, at palagget ikke blot angiver, hvad der er galt, men
ogsa hvad der skal foretages for at skabe den tilstand, som pél®gget kra-
ver.
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§28
§28

Fondsbarstilsynets afgorelser i henhold til denne lov kan inden fire uger
indbringes for industriministeren.'

Stk. 2. Sag vedrorende fondsberstilsynets? eller industriministerens?
afgoarelse skal anlzgges inden tre maneder.*

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3996 I.

1. Denne administrative rekursadgang omfatter enhver afgoerelse, der
treffes af fondsberstilsynet efter §§ 26, 27 eller 36. Safremt fondsberstil-
synets afgorelse er truffet pa grundlag af klage, kan ikke blot VPC eller
det kontoferende institut, men ogsa klageren indbringe sagen for mini-
steren.

I andre tilfelde tillader loven ikke rekurs til industriministeren, jft.
note | til § 2 og note 3 til kap. 7, samt § 29, stk. 4, 2. pkt.

2. Det fremgar af stk. 2, at det ikke er en betingelse (procesforudsztning)
for at gé til domstolene, at den administrative rekurs til industriministe-
ren efter stk. | er benyttet. Imidlertid har domstolene en mere begrenset
provelsesret, idet de normalt ikke kan efterprave det sikaldte »fri sken«,
jfr. herved Mathiassen i UfR 1981 Bs. 242 f. Det kan derfor vere mest
praktisk at indbringe st®rkt skenspregede afgorelser for industriministe-
ren, hvilket i pvrigt er gratis.

3. Der sigtes alene til sogsmal vedr. ministerens afgorelser efter stk. 1. |
det omfang, der er en »retlig interesse« i at fi efterprovet andre afgorel-
ser fra ministeren, ma det ske efter den almindelige regel i grundlovens §
63, stk. 1, se note 3 til kap. 7.

4. Stzvning mod den, hvis afgerelse anfegtes (fondsberstilsynet eller in-
dustriministeren), skal indleveres til Ostre Landsret, jfr. retsplejelovens §
226 og kap. 33. Oversiddelse af denne lange frist medforer, at retten skal
afvise sagen, Mathiassen i Forvaltningsretten, alm. emner (1979) s.
277 f.
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§29
§29!

Registertilsynet? forer tilsyn med, at der ikke sker overtredelse af lov
om private registre m.v.,’ af bestemmelser, der er fastsat i medfer heraf,?
eller af § 32, stk. 1, og § 33.° Tilsynet paser herunder af egen drift eller
efter klage fra en registreret, at verdipapircentralen anvendes i overens-
stemmelse med de nzvnte love og bestemmelser.¢

Stk. 2.7 Tilsynet kan af verdipapircentralen, af et kontoferende insti-
tut eller af de af § 19, stk. 2, omfattede institutioner krave enhver oplys-
ning, der er af betydning for dets virksomhed, herunder til afgorelse af,
om et forhold falder ind under denne lov eller lov om private registre.

Stk. 3.8 For sa vidt angir vardipapircentralen, de kontoferende insti-
tutter’ og de af § 19, stk. 2, omfattende institutioner, har tilsynets med-
lemmer og personale til enhver tid mod beherig legitimation uden rets-
kendelse adgang til alle lokaler, hvorfra verdipapircentralens registre
administreres eller kan benyttes, samt til de lokaler, hvor registeret eller
de tekniske hjelpemidler opbevares eller anvendes.'®

Stk. 4. Safremt registertilsynet finder, at verdipapircentralen eller et
kontoferende institut ikke overholder § 32, stk. 1, og § 33, meddeler til-
synet verdipapircentralen eller det pig®ldende institut pialeg om de for-
anstaltninger der skal foretages.'' Registertilsynets pilag kan ikke ind-
bringes for anden administrativ myndighed.'

Forarbejder:
FT 1979/80. till. A.sp. 3997.

1. § 29 drager den fulde konsekvens af, at VPC efter lovens § 2 er en pri-
vat selvejende institution, idet VPC undergives tilsyn i medfer af lov om
private registre. lov nr. 293 af 8. juni 1978.

Lovens § 29 fastlegger udtrykkeligt registertilsynets befgjelser med
forbillede i lov om private registre kap. 6. Det sker enten 1 form af genta-
gelse af eller henvisning til bestemmelserne i lov om private registre.
Om baggrunden herfor, se note 3. b.

2. Oprettet ved lov nr. 294 af 8. juni 1978 om offentlige myndigheders
registre. kap. 7. Adresse: Gyldenlavesgade 19, 1600 Kebenhavn V.

3. a. Hovedprincippet i1 lov om private registre findes i dens § 1:
»Registrering, der omfatter personoplysninger, og hvor der gares brug
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§29

af elektronisk databehandling. og systematisk registrering, der omfatter
oplysninger om personer, institutioners, foreningers eller virksomheders
private eller skonomiske forhold eller i evrigt oplysninger om personli-
ge forhold, som med rimelighed kan forlanges unddraget offentligheden,
ma kun finde sted efter reglerne i kap. 2 og 3.

Stk. 2. Ved personoplysninger forstds oplysninger, som kan henfares
til bestemte personer. selv om det forudsatter kendskab til person-
numre, registreringsnummer eller lignende serlige identifikationer«.

Efter registerlovens kap. 2 ma erhvervsvirksomheder, foreninger m.v.
registrere oplysninger og videregive dem til tredjemand uden den regi-
streredes samtykke i det omfang. registreringen og videregivelsen er et
naturligt led 1 den normale drift af virksomheden m.v. af den pagelden-
de art. Szrligt felsomme oplysninger ma dog som hovedregel ikke regi-
streres eller videregives uden samtykke, medmindre visse betingelser er
opfyldt.

En registreret kan kreve, at der foretages slettelse af urigtige eller
ulovligt registrerede oplysninger. Vil en virksomhed ikke foretage slet-
telse. kan den registrerede indbringe sporgsmalet for registertilsynet, der
treffer afgorelsen om slettelse og eventuelt palegger virksomheden at
berigtige oplysningen i forhold til trediem#nd, der har modtaget den.

Edb-servicebureauer, der behandler registre med personoplysninger

m.v., skal efter lovens kap. 5 anmeldes til registertilsynet. Bureauerne
skal sarge for, at der treffes de fornedne foranstaltninger til sikring mod
misbrug af oplysningerne.
b. Det er klart, at disse regler ikke uden videre kan anvendes pa VPC,
som har pligt til at registrere, og for hvem de oplysninger, der skal regi-
streres, er fastlagt i bekendtgorelser fra industriministeren. Bl.a. ma nev-
nes, at CPR- eller CIR-numre skal anfores for de fleste kontohavere, jfr.
bem. til § 32 samt reg.bkg. § 6, stk. 1, § 19, stk. 1, § 21, stk. 2, og § 23.
Derfor var en s@rregulering af registertilsynets befajelser over for VP-sy-
stemet pakravet.

4. Herunder sikkerhedsforskrifter, fastsat i medfer af registerlovgivnin-
gen.

5. Se note 3 til § 27 og note 1| nedenfor.

6. 2. pkt. gar videre end 1. pkt., idet det ikke er tilstrekkeligt, at VPC og
de kontoferende institutter afholder sig fra overtradelser. Som det frem-
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§29

gar af lovens §§ 1 og 33. er VPCs formél begranset til visse lovbefalede
opgaver, hvorpd VPC og de kontoferende institutter har eneret, og 2.
pkt. understreger, at det af sidanne ma forventes. at de fuldt ud efterle-
ver lovens dnd og bogstav. Se ogsd note 2 til § 26 og note 2 til § 27.

7. Svarer til lov om private registre § 22. stk. 2.
8. Svarer til § 22, stk. 3.1 lov om private registre.

9. Jfr. § 6. I modsetning til §§ 26 og 27 omfatter § 29 ogsd Danmarks Na-
tionalbank.

10. Dette vil p.g. af den decentrale struktur efter § 6 viere en meget om-
fattende kreds af lokaler. Stk. 3 er en undtagelse fra kravet om retsken-
delse forud for husundersogelse, jfr. grundlovens § 72. Sml. § 26. stk. |
og 2.

11. Med forbillede i § 23 i lov om private registre. ma det antages. at re-
gistertilsynet kan pélegge virksomhederne ar slette oplysninger. som
ikke méa registreres. ¢/ undlade at anvende bestemte fremgangsmader. —
som ikke er foreskrevet ved lov eller bekendtgerelse eller af fondsberstil-
synet —, 1 forbindelse med indsamling eller videregivelse. og at gennem-
fore sikkerhedsforanstaltninger til forcbyggelse af misbrug m.v. af de re-
gistrerede oplysninger.

Efter § 23. stk. 2.1 lov om private registre kan der gives pabud om at
slette oplysninger, som registret linder urigtige og vildledende. Denne
befejelse kan dog 1kke gelde over for VP-systemel 1 det omfang. oplys-
ningerne skal registreres efter loven eller bekendtgerelse i medfer heraf,
navnlig slet ikke 1 tilfelde. hvor @ndring skal ske ved benyttelse af kla-
geafdelingen, )fr. § 23. stk. 1.

Paleg vedr. § 32, stk. 1. og § 33 kan efter hem. og § 27 alene gives af re-
gistertilsynet.

Overtredelse af disse paleg straffes efter § 35, stk. | og 2.

1 evrigt afgores registertilsynets rcaktionsmuligheder efter registerlo-
vene.

12. Svaret til § 25 i lov om privatc registre. Det indeberer. at registertil-
synets afgorelser ma indbringes for domstolene cfter grundlovens § 63.
stk. 1. hvis de onskes anfegtet.



§29

Det ma antages, at det samme gelder andre afgorelser end paleg,
d.v.s. afgerelser efter stk. 1-3, idet bem. anforte: »Som efter lov om pri-
vate registre er registertilsynets afgorelser endelige«. § 25 1 lov om pri-
vate registre bestemmer, at registertilsynets »afgorelser« ikke kan ind-
bringes for anden administrativ myndighed. Et eksempel pa en sidan
anden afgorelse n@vnes i stk. 2, hvor registertilsynet har afgjort, om en
bestemt del af et kontofarende instituts virksomhed omfattes af denne
lovs § 29 eller af lov om private registre.



§30
Kapitel 9
Sa@rlige bestemmelser
§ 30
Statspremieobligationer' registreres ikke? i verdipapircentralen.

Forarbejder:
Bet. 793/1977 s. 79 og 86.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3997.

1. Ved statspremieobligationer forstas obligationer, som udstedes af den
danske stat, og som ikke er rentebzrende, men som deltager i arlige pre-
miebetalinger inden for en fast premiesum, der fordeles pa grundlag af
udtrekning (d.v.s. lodtrekning) mellem samtlige lanets obligationer, jfr.
f.eks. lov nr. 208 af 4. juni 1965 og bet. 793/1977 5. 79.

Bestemmelsen omfatter kun premieobligationer, der udstedes af sta-
ten, da alene de forekommer i praksis, jfr. det almindelige forbud mod
lotteri i lov af 6. marts 1869 og nr. 52 af 14. marts 1911, samt markeds-
foringsloven, nr. 297 af 14. juni 1974, § 8, stk. 1. Skulle andre fa tilladel-
se til at udgive tilsvarende premieobligationer, tilsiger begrundelsen, at
disse premieobligationer efter en analogi af § 30 ikke registreres 1 VPC.

2. At statspr&mieobligationer »ikke registreres«, betyder, at de undtages
fra loven, jfr. lovens § 1.

Om baggrunden for § 30 udtalte hem., at »statspr&amieobligationer i
sammenligning med andre vardipapirer afsettes til en meget bred ke-
berskare og i sma belgb til de enkelte kebere. Administrationen af en
tvungen emission gennem vardipapircentralen af disse papirer ville der-
for blive urimeligt bekostehg.

Hertil kommer, at statspr&mieobligationer som folge af deres sarlige
beskaffenhed ikke er forsynet med rentekuponer, der naedvendigger det
store fysiske fremtagningsarbejde to gange arligt ... Der er siledes ikke
noget reelt behov for »papirlese« statspremieobligationer«.
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§31
§31

Udenlandske verdipapirer! er ikke omfattet? af loven.

Stk. 2. Industriministeren kan efter indstilling fra verdipapircentra-
len bestemme, at nermere angivne verdipapirer ikke omfattes af loven,
uanset om disse ved udstedelsen eller senere optages til notering pa Ko-
benhavns Fondsbers.}

Forarbejder:
Bet. 793/1977 5. 79 og 86 f.
FT 1979/80. 2. sml.. till. A.sp. 3997 f.

1. »Udenlandske vardipapirer« er ifolge valutabekendtgerelsen, nr. 148

al 18. marts 1981 (med senere @ndringer) § 30, stk. 1, de »vardipapirer,

der udstedes af valutaudlendinge«. Som valutaudlending anses efter va-

lutabekendtgorelsens § 2. stk. 2, »personer uanset statsborgerforhold, fir-

maer eller juridiske personer...

1) ndr de er hjemmeherende i udlandet og ikke driver virksomhed her i
landet, samt

2) nar de uden at here hjemme i udlandet driver virksomhed dér, dog
kun i forhold vedrerende den udenlandske virksomhed«.

Med valutaindlendinges obligationer ligestilles dog obligationer, der
udbydes af internationale finansielle institutioner. som er oprettet ved
international aftale, der er behorigt tiltradt af Danmark. og som har
dansk reprasentation 1 sin ledelse, safremt obligationerne (skal) noteres
pa Kebenhavns Fondsbors, sml. note 4 til § 1. jfr. industriministeriets
skrivelse (utrykt) af 19. maj 1983 om Den nordiske Investeringsbank
(J.nr. 531-25-83). Det folger af loven, at emissionen ma ske gennem et
kontoferende institut, der omfattes af § 6, og som pd sedvanlig made har
indgaet tilslutningsaftale og er underkastet lovens system, sml. note 1. b
il § 6. Den internationale finansielle institution bliver vedr. disse fonds-
aktiver underkastet loven og dansk ret i avrigt, jfr. note 4 til kap. 4, uan-
set reglerne 1 den internationale aftale eller prospektet. Institutionens
status kan cjheller fritage udstederen fra, at VPC, dens klageafdeling, til-
synenc cller danske domstole pa sedvanlig made handhaver loven over
for disse obligationslan.

2. Disse vardipapirer lalder uden for lovens anvendelsesomrade, ogsa
hvis de noteres pd Kobenhavns Fondsbers. For tiden vil valutabekendt-
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gorelsens § 35 dog normalt hindre, at udenlandske vardipapirer noteres
pa Kebenhavns Fondsbers.

Det betyder, at udenlandske vardipapirer ikke kan registreres i VPC,
Jfr. 8§ 1 og 33.

3. a. Ligesom 1 stk. | er der her tale om en undtagelse fra § 1. Som be-
grundelse for undtagelsesadgangen anferte bem., at verdipapirer, der
udstedes i forbindelse med danske ldneoptagelser i udlandet, efter gl-
dende praksis vil blive noteret pa bersen i udlandet. Liberaliseringen af
kapitalbevagelser inden for EF kan bevirke en vis afsetning af sddanne
papirer her i landet, men det kan vere urimeligt at kreve, at samtlige
vaerdipapirer, der cirkulerer 1 ind- og udland, skulle omsattes gennem
VPC pa grund af en beskeden oms®tning her i landet.

I mods&tning til stk. 1 sigter stk. 2 til indenlandske va&rdipapirer,

d.v.s. verdipapirer udstedt af valutaindlendinge, valutabekendtgorel-
sens § 2, stk. 1, og § 29.
b. § 31, stk. 2, giver alene en fakultativ regel, idet industriministeren
wkan« fritage visse vaerdipapirer fra lovens bestemmelser. I gvrigt kan
ministeren kun benytte § 31, stk. 2, sifremt VPC har indstillet det. Bem.
forudsatte, at § 31, stk. 2, kun benyttes i begrenset omfang.

Fritagelse efter § 31, stk. 2, kan gives »n@rmere angivne verdipapi-
rer«. Disse skal fremga af VPCs indstilling og ministerens beslutning.
Dette krav skyldes, at det med sikkerhed ma kunne fastslas, om omsat-
ningsbeskyttelse opnas efter geldsbrevslovens kap. 1l eller lovens kap. 4.
Det foreckommmer derfor ogsa tvivisomt, om et fondsaktiv, der allerede
er registreret i VPC, efter § 31, stk. 2, kan slettes af registret, jfr. note 9 til
§1.
¢. Fondsaktiver, der tilherer valutaudlendinge, er undergivet lovens al-
mindelige regler. De skal siledes forvaltes gennem et kontoferende insti-
tut, jfr. note |. h til § 6 og bet. 793/1977 s. 40 og 44.

§ 32!

Vardipapircentralen? ma ikke afgive oplysninger til andre end de konto-
forende institutter’ undtagen i de tilfzlde, der omhandles i denne lov.*

Stk. 2. Industriministeren kan bestemme, at verdipapircentralen’® i
nzrmere bestemt omfang skal afgive oplysninger til en offentlig myndig-
hed.*
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§32

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml., till A, sp. 3998 f.

1. Besternmelsen tilsigter dels at udbygge registerlovenes beskyttelse,
sml. lov om private registre § 4 og lov om offentlige reg. kap. 5, og dels
at sikre de kontofarende institutters interesse i, at VPC ikke kan med-
dele oplysninger direkte til kunder.

Det betyder, at der i mods&tning til tinglysningsloven ikke er adgang
til at give interesserede udskrift af konti 1 VPC, jfr. note 3 og 4 til § 19.
Om dettes betydning for lovens godtrosbegreb, se note 9 til § 8.

2. § 32, stk. 1, nzvner kun VPC selv. Imidlertid viser ordlyden af § 29,
stk. 4, at ogsd de kontofgrende institutter omfattes af forbuddet i § 32,
stk. 1, nar de virker pA VPCs vegne, idet bestemmelsen ogsa over for de
kontofgrende institutter kan handhaves af registertilsynet, jfr. ogsa til-
slutningsaftalens § 38. Dette er praktisk vigtigt, da de fleste kontoud-
skrifter efter §§ 18 og 19, jfr. reg.bkg. §§ 15 og 47, udferdiges af det kon-
toferende institut. Men § 32’s forbud har ikke nedvendigvis helt samme
indhold over for de kontoferende institutter som over for VPC selv.

3. Heri ligger ikke, at alle institutter med tilslutningsaftale kan fa mulig-
hed for at trekke oplysninger fra samtlige konti. Sidan ret tilkommer ef-
ter §§ 18-20 — og navnlig § 19, stk. 1, — alene det institut, der er registre-
ret som kontoferende pa kontoen, jfr. reg.bkg. §§ 24, stk. 1, nr. 2 og 5, og
§ 40, stk. 3. Den eneste undtagelse herfra er efter reg.bkg. § 15 handels-
fuldmagter.

Det kunne i tilfelde af retsforfolgning vere praktisk, om andre tilslut-
tede institutter kunne oplyse, hvem skyldnerens kontofsrende institut
er, da skyldneren ellers ved tavshed herom kunne holde fondsaktiver fri
af retsforfelgning p.g. af reglen i reg.bkg. § 23, nr. 3. VP-systemet har
pligt til at bista rettens pleje, sml. retsplejelovens §§ 497 og 498 og den 1
note 4 nevnte UfR 1979 s. 216. Imidlertid vil oplysninger, der forudsat-
ter tvergiende sogning, af tekniske grunde normalt ikke kunne gives.

4.§10,§15,stk. 1,§ 18, 1. pkt., § 19, stk. 2, § 23, stk. 3, § 26, stk.1 og 2,
§ 29, stk. 2 og 3, og § 32, stk. 2. Om oplysningspligt under en udlegsfor-
retning, se UfR 1979 s. 216: Besternmelsen i retsplejelovens § 170, stk.
3, fandtes ikke at burde afskzre en udlegssegende kreditor fra gennem
vidnefersel af personale fra en n&rmere angiven bankafdeling — der pro-
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testerede herimod med henvisning til princippet om »bankhemmelighe-
den« — at sege oplyst, hvorvidt skyldneren matte have aktiver i afdelin-
gen og i bekreftende fald disses art.

5. Ifolge bem. tenkes i forste rekke pa skattekontrollovens regler om
rentekontrol. Imidlertid har skattemyndighederne i skattekontrolloven,
lovbkg. nr. 570 af 3. december 1981, hjemmel til kontrol over for VPC,
§ 8G, stk. 1, og § 10A, stk. 1, som affattet ved lov nr. 533 af 10. decem-
ber 1980. En tilsvarende hjemmel gives over for de kontofgrende insti-
tutter efter skattekontrollovens § 8G ff som affattet ved lov nr. 286 af
9.juni 1977.

§ 32, stk. 2, er hidtil kun brugt som hjemmel til at indkrzve oplysnin-
ger til forsikringstilsynet, jfr. reg.bkg. kap. 5. Som andre mulige formal
kan nzvnes oplysning til Danmarks Statistik eller til brug for et udvalgs-
arbejde. Der kan kreves oplysninger til et engangsformal eller labende
oplysninger. VPC skal foretage den af ministeren krevede bearbejdning.
Ifolge bem. til § 21 kan VPC krave vederlag for sidanne s&rlige tjene-
ster, men industriministeren kan regulere dette efter § 7, stk. 2.

Af kravet om, at oplysningerne skal v&re 1 »nermere bestemt om-
fang«, folger, at offentlige myndigheder ikke har eller kan tillegges en
almindelig ret til lobende at f& udskrift af alt, hvad der registreres, jfr.
bet. 948/1982 s. 67 f.

§ 32, stk. 2, tager ikke stilling til, i hvilket omfang offentlige myndig-
heder kan offentliggore indhentede oplysninger. Det ma afgores efter de
almindelige regler i lov om offentlighed i forvaltningen, lov nr. 280 af
10. juni 1970.

6. Det er tvivlsomt, om § 32, stk. 2, afgiver hjemmel for, at et kontofa-
rende institut kan afkreves oplysninger. Derimod kan VPC ved aftale
delegere sidanne opgaver til kontofgrende institutter. VPC kan endvide-
re kreve deres hjzlp i nedvendigt omfang.

§33

Vardipapircentralen' ma kun foretage registrering i det omfang, regi-
streringen er et naturligt led i den normale drift af centralen.?

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3999.
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1. § 33 omfatter ogsd de kontoferende institutter, idet disse pa VPCs
vegne foretager langt de fleste registreringer, jfr. § 6 og § 29, stk. 4 samt
note 2 til § 32.

2. Bestemmelsen forfolger et dobbelt formal. Dels er den en databeskyt-
telsesforskrift af samme art som lov om private registre § 3, stk. 1, der
tjente som forbillede for § 33. Dels er den en ordensmassig bestemmelse,
der lige som tinglysningslovens § 10, stk. 1, )jfr. § I, stk. I, hindrer, at re-
gistret overfyldes med uvedkommende oplysninger, jfr. reg.bkg. § 22,
stk. 1.

§ 33 behandler ikke alene, hvad der kan registreres pd den enkelte
konto, men ogsd i VP-systemet overhovedet. Om omfanget af de lovlige
registreringer udtalte hem.: »Registreringer ... er forst og fremmest pa-
kraevet efter kapitlerne 4 og 7. Men ogsa i andre tilflde kan en registre-
ring vaere pakraevet, f.eks. med henblik pa gennemforelse af opgaver ef-
ter § 32, stk. 2, eller sikring af betryggende forretningsgange og kontrol-
og sikringsforanstaltninger. Ogsa registreringer med henblik pa afreg-
ning mellem de kontoferende institutter over deres foliokonti 1 Dan-
marks Nationalbank vil vere tilladt efter § 33. Endvidere kan der foreta-
ges registrering med henblik pé gebyrudregning og lignende«, (sml. til-
slutningsaftalens §§ 15 og 18 og kap. 3 og 4). | Redegorelse 1979 s. 11
nazvntes endvidere tvergiende oversigt over konti, hvortil den pagl-
dende institution har fuldmagt, og adgang til information til brug for
kursfastszttelse, f.eks. rentesats, labetid og tilbagebetalingsbetingelser.

Efter reg.bkg. § 41, 2. pkt., kan siddanne oplysninger anfores ogsi pa
kontoudskrifter.

Nar aktier overgar til udstedelse gennem VPC, kan centralen endvi-
dere fore aktiebog og storaktionarfortegnelse i overensstemmelse med
de forskrifter, aktieselskabsloven og vedtagterne indeholder, jfr. note 4.
atil § 38.

Om CPR-numre, se note 3. A til § 29.

Strider en anmeldelse mod § 33, skal den straks afvises af det kontofo-
rende institut, jfr. reg.bkg. § 24, stk. 1, nr. 3, jfr. stk. 4, og § 26.



§34
Kapitel 10

Straf og rettighedsfratagelse
§ 34

Borgerlig straffelovs §§ 144, 146, 148, 150-152 og 154-157 finder tilsva-
rende anvendelse' pa dem, der virker i verdipapircentralens tjeneste,? el-
ler som er ansat i et kontoferende institut, og som har medvirket ved re-
gistrering eller udfzrdigelse af kontoudskrift.’4

Forarbejder:
Bet. 793/1977 5. 71 f, 77 og 84.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 3999 f.

1. a. VPC er efter § 2 en privat selvejende institution. Nar man alligevel
ved § 34 har gjort en del af bestemmelserne i straffelovens kap. 16 om
forbrydelser i offentlig tjeneste eller hverv anvendelige, skyldes det ifalge
bem., at ledelse og ansatte | ve&rdipapircentralen samt ansatte i et konto-
forende institut 1 et vist omfang udferer funktioner svarende til dem, der
varetages i f.eks. tinglysningsvesnet og skibsregistret. At ansatte i1 de
kontoferende institutter ma omfattes, skyldes, at det efter §§ 6, 18 og 19
normalt er det kontofsrende institut, der registrerer eller udferdiger
kontoudskrifter.
b. De straffelovsbestemmelser, der er tale om, drejer sig om
— modtagelse af bestikkelse (§ 144),
- uretferdigheder eller fejl i afgorelser om registrering m.v., (§§ 146 og
148), jfr navnlig lovens §§ 6,9, 10, 15 og 16 og kap. 7 samt reg.bkg.,
— misbrug af den serstilling, som loven giver VP-systemet, bade VPC
og de kontoferende institutter (§§ 150-152 og 154-157).

De n&zvnte bestemmelser i borgerlig straffelov er aftrykt i bilag 8 og
kommenteret | Greve, Unmack Larsen og Lindegaard: Straffeloven, spe-
ciel del, 3. udg., 1983.

Af de nzvnte bestemmelser i straffeloven skal s&rlig n&vnes § 152 om
overtredelse af tavshedspligt (»ubefajet robelse«). Bestemmelsen giver
navnlig strafferetlig sanktion for overtredelse af § 32, stk. 1.

Om tavshedspligtens omfang udtales i bem: »Brud pa tavshedspligten
foreligger ikke, sdfremt den berettigede har bemyndiget vardipapircen-
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tralen til at videregive oplysninger til eksempelvis fondshandlere, advo-
kater eller revisorer, eller sdfremt dette sker efter retskendelse.

Tavshedspligten overtredes ejheller, sdfremt anden lovgivning for-
pligter til at give oplysninger om indestidende pa centralens konti«.

Det kan nzppe veare strafbart at give oplysninger til f.eks. en selskabs-
revisor, der ikke er registreret pa selskabets konti 1 VPC, (se hertil note 4
til § 19), nar hans bemyndigelse er klar, f.eks. sifremt det ved sedvanlig
registerudskrift fra aktieselskabs-registret godtgeres, at han er revisor i
selskabet, aktieselskabslovens § 155, stk. 1, nr. 3, jfr. § 156, stk. 1, an-
partselskabslovens § 125, stk. 1, nr. 3, jfr. § 126, stk. 1, lov nr. 630 af 23.
december 1980 om forsikringsvirksomhed § 28, stk. 2, nr. 4, jfr. § 33,
stk. 1, lov nr. 229 af 26. maj 1982 om investeringsforeninger, § 38, stk.
2, og bank- og sparekasselovens § 36, stk. 3. Revisor har i kraft af sin
stilling ofte ret til indsigt, aktieselskabslovens § 89, anpartselskabslovens
§ 70, forsikringsvirksomhedslovens § 185 og bank- og sparekasselovens §
36, stk. 3.

Tavshedspligten krznkes ejheller, hvor der efter denne lov eller an-
den lov er hjemmel til at kreve oplysningerne, jfr. note 4 og 5 til § 32.
Det omfatter ogsé tilfelde, hvor en modtager af § 10-meddelelser eller af
kontoudskrifter skal gives uddybende vejledning, f.eks. om en panteret,
se note 2 til § 10 og note 5 til § 18.

2. F.s.v. angar VPC selv, omfatter strafansvaret efter § 34 ikke blot an-
satte, ledelse (bestyrelse og direktion, jfr. lovens kap. 2), samt klageafde-
lingen, jfr. § 23, stk. 1. § 34 omfatter ogsa dem, der 1 @vrigt er sa knyttet
til VPC, at de kan siges at virke i dens tjeneste, som f.eks. et konsulent-
firmas personale, nar konsulentfirmaet er antaget til at udfere en opgave
for VPC. § 34 omfatter sledes flere end dem, der efter § 7 og reg.bkg.
kap. 9 »kan udfere de med registreringen forbundne opgaver«.

3. For de kontofgrende institutter, der varetager mange andre opgaver
og dertil har et stort personale, er den personkreds, som strafansvaret i §
34 retter sig imod, mere begrenset.

For at omfattes af strafansvaret i § 34 kreves for det forste, at den pa-
geldende er »ansat« i det kontoferende institut, d.v.s. navnlig funktio-
nzrer og medlemmer af direktionen, samt fondsbersvekselererne selv.
Dernast skal den pagaldende have medvirket ved registrering eller ud-
ferdigelse af kontoudskrift. Om dette er tilfeldet, ma udfindes ved at
undersgge den enkelte sags retlige og faktiske forhold. En vis hjelp kan i
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mange tilfzlde hentes af listen efter reg.bkg. §47.

Safremt andre, enten andre ansatte, medlemmer af bestyrelse/tilsyns-
rad eller udenforstdende medvirker til handlinger, der er strafbare efter §
34, kan strafansvar padrages efter straffelovens almindelige regel om
medvirken (straffelovens § 23). Ved robelse af visse oplysninger kan der
endvidere blive tale om erstatningsansvar eller om straf efter andre reg-
ler, f.eks. markedsferingsloven, nr. 297 af 14. juni 1974 § 9 eller straffe-
lovens § 264 d.

4. Da straffelovens regler er gjort direkte anvendelige, kan kun forsatlige
overtredelser af § 34 straffes, se straffelovens § 19.

Hvis den ansatte har fulgt de fastsatte procedurer, der imidlertid un-
der en efterfolgende bedemmelse ikke findes at sikre betryggende forret-
ningsgang eller kontrol- og sikringsforanstaltninger, padrages derfor kun
strafansvar, hvis den pagaldende beviseligt indsa dette. (Problemer af
denne art skal lgses ved anvendelse af §§ 27 og 29, jfr. § 35.)

§35

Den,' der ikke efterlever? pibud i henhold til § 27 eller § 29, stk. 4,
straffes med bede eller hafte.’

Stk. 2. Er overtredelsen af et pibud foretaget af et kontoferende insti-
tut som sadant, kan der palegges dette straf af bede.*

Stk. 3. I forskrifter, der udstedes af industriministeren i medfer af
denne lov, kan der fastszttes straf af bade for overtredelse af bestem-
melser i forskrifterne.’

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 4000.
FT 1982/83, till. A, (blad nr. 81 s. 6).

1. Det krazves ikke, at den pagaldende person var pabuddets (palzggets)
adressat, da adressaten efter § 27 og § 29, stk. 4, formelt altid er VPC el-
ler det kontofarende institut som sadant.

Som ansvarlig efter § 35, stk. 1, vil i forste rekke vere medlemmer af
ledelsen i VPC eller det pidgeldende kontoferende institut (direktion,
bestyrelse eller tilsynsrad). Disse har pligt til aktivt at drage omsorg for,
at der trzffes foranstaltninger til at efterleve tilsynenes pabud og siden at
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kontrollere, at de faktisk efterleves. Men ogsa andre personer og navnlig
de, der omfattes af § 34, kan padrage sig strafansvar efter § 35.

2. Strafansvar for ikke-overholdelse af pabud (palag) padrages, selv om
pabuddet er paklaget i henhold til § 28, jfr. grundlovens § 63, stk. 1, 2.
pkt. Industriministeren kan dog udsette pabuddets ikrafttreden, indtil
rekurssagen er afgjort.

3. Ogsa uagtsomme overtredelser kan straffes, da § 35 er »s@rlovgiv-
ningg, jfr. straffelovens § 19. Imidlertid vil tilsynene altid ved at ind-
skzrpe et pdbud over for bestemte personer kunne skabe grundlag for at
kvalificere dets fortsatte overtredelse som forsetlig.

4. Stk. 2 omhandler det sikaldte bodeansvar. Bestemmelsen omfatter
Danmarks Nationalbank, f.s.v. angdr § 29, men ikke VPC selv og ejhel-
ler storkunder efter § 19, stk. 2.

5. Indsat ved lov nr. 627 af 8. december 1982. - Stk. 3 er endnu ikke be-
nyfttet.

§ 36

Finder fondsberstilsynet,' at et kontoferende institut, der omfattes af § 6,
nr. 2-6,2 groft’ tilsidesatter sine forpligtelser efter denne lov eller pileg
meddelt i henhold til § 27,¢ kan tilsynet fratage’ det pigzldende institut
retten til at virke i henhold til §§ 6 og 19.¢

Forarbejder:
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 4000.
FT 1982/83.,till. A, (blad nr. 81 s. 6).

1. Overtredelse af § 29, § 32, stk. [, eller § 33, hvis overholdelse efter §
27 ikke pases af fondsbarstilsynet, kan ikke give anledning til rettigheds-
fratagelse efter § 36. Registertilsynets indgrebsmuligheder er fastlagt i §
29 og i regler i lov om private registre, som § 29 gor anvendelige. Herud-
over har VPC indgrebsmuligheder efter tilslutningsaftalens §§ 2 og 42.

2. Men ikke Danmarks Nationalbank (§ 6, nr. 1) og ejheller VPC selv.
For kontoferende institutter, der tillige er obligationsudstedere, jfr. § 6,
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nr. 6, vil rettighedsfrakendelsen ikke kunne gi si langt, at de fratages
retten til at udstede obligationer, d.v.s. at indberette obligationsudstedel-
se efter reg.bkg. § 2, jfr. § 15, stk. I. Udstedelse er ikke virke i henhold til
§§ 6 og 19. Konstaterer fondstilsynet grove overtredelser af reglerne for
udstedelse, ma det indberette sagen til den minister, der har tilladt insti-
tuttet, normalt boligministeren, der ma overveje at bruge sanktioner
som realkreditlovens § 27, jfr. lovbkg. nr. 491 af 17. november 1980 og
note 4 til § 26. — Over for de af § 19, stk. 2, omfattede virksomheder m3
de almindelige regler i straffelovens §§ 78 og 79 anvendes, hvis der er be-
hov for indgreb.

3. P.g. af sanktionens indgribende karakter er den begranset til grove
misbrugstilfelde. Bem. navner, at § 36 omfatter tilfelde, hvor det kon-
toferende instituts forretningsgang »er groft uforsvarlig, og hvor det er
konstateret eller ma befrygtes, at fondsberstilsynets péleg 1 et sidant
omfang bliver tilsidesat, at overtredelsen kan befrygtes at blive mere va-
rig eller i ovrigt at fA skadevirkninger af betydeligt omfang«. Dette er en
pakrevet begrensning, da det drejer sig om lovbestemte opgaver. Rettig-
hedsfratagelsen kunne blive til gene for ejere og andre rettighedshavere,
der derved tvinges til at skifte kontoferende institut, jfr. tilslutningsafta-
lens § 44, stk. 4 og 5. Jfr. ogsa reg.bkg. §47, stk. 2.

4. Overtredelse af anden lovgivning kan ikke medfere administrativ ret-
tighedsfratagelse efter § 36, jfr. note 2. Men evt. kan de almindelige reg-
ler i straffelovens §§ 78 og 79 anvendes, evt. ogsd bank- og sparekasselo-
ven eller fondsbersloven.

5. I mods&tning til de almindelige regler i straffeloven sker fratagelsen
administrativt. Afgerelsen kan paklages efter § 28.

Klage til industriministeren har ikke opsattende virkning, medmin-
dre fondsberstilsynet eller ministeren treffer beslutning herom.

Klage til domstolene efter § 28, stk. 2, har ikke ops@ttende virkning,
jfr. grundlovens § 63, stk. 1, 2. pkt.

6. Uanset ordene »§§ 6 og 19« ma der med hjemmel i § 27, jfr. § 36, ogsa
kunne foretages mere begrensede rettighedsfratagelser, f.eks. alene vedr.
kontoudskrifter eller tidsmassigt begrenset, indtil bestemte athjelp-
ningsforanstaltninger er foretagne. Rettighedsfrakendelse kan formentlig
ogsa foretages pd den made, at sanktionen begrenses til en bestemt filial
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§36

af det kontoferende institut. Hensynet til oms@tningen og kontohaverne
tilsiger, at tilsynet kan begrense sine indgreb, hvis det er muligt.



§37
Kapitel 11

Ikrafttredelses- og overgangsbestemmelser
§37

Loven trader i kraft den 1. juli 1980,! jfr. dog § 38.

Stk. 2. Industriministeren fasts@tter, fra hvilket tidspunkt udstedelse
af fondsaktiver skal ske gennem vardipapircentralen.?

Stk. 3. Efter regler, der fastszttes af industriministeren, indkaldes
cirkulerende bgrsnoterede verdipapirer til registrering i centralen.’

Stk. 4. Efter det i indkaldelsen angivne tidspunkt kan renter og andet
udbytte’ af indkaldte verdipapirer kun haves mod samtidig registrering.’

Forarbejder:

Bet. 793/1977 5. 44-47, 78 og 86.
Redegorelse 1979s. 18 fT, 38 f.

FT 1979/80, 2. Saml., till. A, sp. 4000.
Bet. 948/1982 5. 89 ffog 157 ff.

FT 1982/83,till. A, (blad nr. 81, s. 6).

1. Ikrafttredelsesreglerne i lov nr. 627 af 8. december 1982 lad:

»§ 3. Loven treder i kraft dagen efter bekendtgerelsen i1 Lovtidende.

§ 4. Industriministeren kan 1 forbindelse med afviklingen af overfor-
mynderiets virksomhed fastsztte serlige regler for registrering af vaerdi-
papirer samt for udbetaling af rente og udtr&kningsbelgb af verdipapi-
rer, der i afviklingsperioden forvaltes 1 overformynderiet«.

I medfer af § 4 blev der i indkaldelsesbkg. (bilag 3) ved bkg. nr. 13 af
12.januar 1983 indsat et § 2, stk. 2.

2. Fastsattes ved bekendtgorelse, se reg.bkg. § 50. Se nu bkg. nr. 12 af
12. januar 1983 og nr. 114 af 23. marts 1983, aftrykt i bilag 4. Herefter
skal al udstedelse af barsnoterede obligationer ske gennem VPC fra den
S. april 1983 at regne.

3. Bekendtgerelse nr. 531 af 4. oktober 1982 om indkaldelse af cirkule-
rende obligationer til registrering i VPC, som &ndret ved bekendtgorelse
nr. 13 af 12. januar 1983. (Indkaldelsesbkg., aftrykt som bilag 3.)
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§37

I skrivelse af 1. marts 1983 udtalte industriministeriet, at indkaldelse
af obligationer til registrering 1 Verdipapircentralen ikke er forngden,
sdfremt der i forbindelse med det enkelte obligationslans udbud er frem-
havet, at obligationerne vil blive registreret i Vaerdipapircentralen, og
denne oplysning er patrykt de udstedte interimsbeviser, (j. nr.
531-12-83).

Indkaldelser foretages efter indkaldelsesbkg. § 1 af VPCs bestyrelse, se
bet. 948/1982 s. 89-91, 92 og 157-159. Alle obligationsserier er nu ind-
kaldt, se Statstidende nr. 224 af 19. november 1982 og nr. 19 af 28. ja-
nuar 1983.

4. Andet udbytte kan vere udtrekningsbelgb (samt dividende, likvida-
tionsudlodninger og lign., ndr aktier medinddrages). - Om udtrekning,
se ogsa note 1. b til § 13. - I mods&tning til her. 793/1977 s. 79 gives in-
gen serregel vedr. de i § 1, stk. 2, n@vnte aktiver.

5. Safremt et verdipapir skulle vere registreret i VPC, men ikke er det,
opstar spegrgsmalet om retsvirkningerne af denne undladelse.

Der ma her sondres mellem »gamle« verdipapirer, der lovligt er ud-
stedt inden lovens ikrafttr&@den som negotiable geldsbreve, og de verdi-
papirer, der skulle vare udstedt gennem VPC.

For de »gamle« v@rdipapirer er konsekvenserne af, at de trods lovlig
indkaldelse ikke registreres 1 VPC, at renter og andet udbytte efter § 37,
stk. 4, kun kan h&ves mod samtidig registrering. Derimod mister en ak-
tionzr nzppe de sikaldte forvaltningsbefojelser, jfr. aktieselskabslovens
§27, 1. pkt., og det samme ma gaelde for indehavere af obligationer.

Nar loven taler om »samtidig« registrering, betyder det, at alt forfal-
dent udbytte kan udbetales, si snart registreringen er gennemfort.

For aktier og obligationer m.v., der skulle vare udstedt (d.v.s. komme
til eksistens) gennem VPC. ma derimod efter § 1, stk. 1, gelde, at den
pdgzldende ret ikke lovligt er kommet til eksistens. Bade §§ 8 og 11 pra-
ciserer, at de kun finder anvendelse pa »registrerede« fondsaktiver. (For
aktier vil der ske en klargerelse ved en &ndring af aktieselskabsloven,
note 4 til § 38.) I disse situationer vil der kun opst4 et tilbagesagnings-
krav, der er undergivet femérig foreldelse, jfr. forzldelsesloven, nr. 274
af 22. december 1908, § 1. stk. 1, nr. 6. Det kan dog ikke udelukkes, at
der i visse tilfzlde, f.eks. ved konvertible obligationslan, kan opst3 et
simpelt geldsbrevsforhold, selv om loven ikke er iagttaget.
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§38
§ 38

For udstedelse og registrering af bersnoterede aktier' og konvertible
gzldsbreve? og af andele i investeringsforeninger’ s@ttes loven i kraft ved
bekendtgorelse.*

Forarbejder:

Bet. 793/1977 5. 53 fog 57 £

Redegorelse 1979s. 11 fog 19 f.

FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 4000 f, og till. B, sp. 729.

1. Om begrebet »aktie«, se note 2 til § 1, aktieselskabslovens § 21 T og
fondsbersbekendtgerelse nr. 7 af 19. januar 1982.

2. Aktieselskabslovens §§ 41 og 42, jfr. noterne 2 og 3 til § I, samt § 1,
stk. 2,1 bkg. nr. 114 af23. marts 1983 (bilag 4).

3. Jfr. lov nr. 229 af 26. maj 1982 om investeringsforeninger.

4. a. § 38 betyder, at loven indtil videre ikke gelder for aktier, jfr. § 37,
stk. 1. Dette havde dels begrundelse 1 politisk modvilje mod at inddrage
aktier og dels i tekniske grunde.

Om de mere tekniske aspekter udtalte bem: »Forinden méa det bl.a.

overvejes, hvilke ndringer der skal foretages i aktieselskabsloven og lov
om forsikringsvirksomhed«. Dette uddybes i Redegorelse 1979 s. 12
med, at aktier og lign. »m4 1 systemet registreres fra den dag, hvor de i
henhold til en gyldig generalforsamlingsbeslutning er kommet til eksi-
stens, uanset at de endnu ikke er afsat, og uanset at de kun har en »be-
tinget« eksistens navnlig fordi kapitalforhgjelsen efter aktieselskabslo-
vens § 36 bortfalder, hvis den fornedne mindstekapital ikke bliver teg-
net. Men ogsa 1 gvrigt vil der formentlig 1 aktieselskaber lettere kunne
opstéd spergsmal om, hvorvidt selskabet er forpligtet, end tilfeldet er ved
obligationer og lignende masseg®ldsbreve«.
b. Hvornar og hvorledes man kunne tenke sig at s@tte loven i kraft for
aktier og lign., kan der ikke for narverende siges noget om. En benyttel-
se af § 38 forudsztter dels, at der kan opnés politisk tilslutning dertil, og
dels, at aktieselskabsloven, lov om Kebenhavns Fondsbers nr. 220 af 7.
juni 1972 og lov nr. 630 af 23. december 1980 om forsikringsvirksom-
hed er blevet &ndrede. | bem. udtaltes:
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§39

»Vedrorende aktier og andele i investeringsforeninger skal det over-
vejes at begynde med en overgangsperiode pa nogle ar, hvor deltagelsen
i systemet er valgfri. Eventuelt kan tilbuddet om registrering pa frivillig
basis af aktier forst rettes til store barsnoterede aktieselskaber og derefter
til de mellemstore og mindre.

Ved registreringer af aktier 1 verdipapircentralen er det ogsd under
overgangsperioden forudsat, at deltagelsen omfatter hele selskabets ak-
tiekapital, samt at beslutningen er uigenkaldelig. Tilsvarende galder si-
denhen i kraft af forslagets§ 1 .. .

Registreringen af aktier vil i teknisk henseende kunne tilrettelegges
efter princippet for ihendehaverpapirer, siledes at aktionzrerne kan be-
vare anonymiteten 1 forhold til det aktieudstedende selskab«.

Det bliver siledes fortsat selskabslovgivningen, der afger, i hvilket
omfang aktionzren bevarer anonymitet, jfr. aktieselskabsloven §§ 21,
25-27 og 28a.

§ 39!

Valg af bestyrelsesmedlemmer efter § 4 kan forste gang finde sted, nir
vardipapircentralen i de sidste tre mianeder har besk=ftiget mindst 25
arbejdstagere.

1. Bestemmelsen er en overgangsregel og har ikke l&ngere praktisk be-
tydning.

§ 40

Loven gzlder ikke for verdipapirer udstedt pa Ferserne og i Gronland,'
men kan szttes i kraft for sidanne verdipapirer? ved kongelig anord-
ning. Der kan heri fasts@ttes afvigelser fra lovens bestemmelser, som
landsdelenes s@rlige forhold gor pikravet.

Forarbejder:
Bet. 793/1977 5. 79 og 87.
FT 1979/80, 2. saml., till. A, sp. 4002.
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§ 40

1. Loven er endnu ikke sat i kraft for disse verdipapirer, og der kan intet
siges om, hvornéar det vil ske.

Indtil dette sker, skal bersnoterede verdipapirer udstedt i disse lands-
dele behandles som udenlandske vaerdipapirer, jfr. § 31.

2. Undtagelsen i 1. pkt. gelder kun for verdipapirer, hvis udsteder har
s@de 1 de to landsdele. Safremt nogen dér hjemmeherende ejer verdipa-
pirer, der er registrerede eller skal registreres i VPC, gzlder loven umid-
delbart for dem. De pa Fereerne og Grenland hjemmeherende banker
og sparekasser har efter § 6, nr. 2, adgang til at indgd tilslutningsaftaler,
jr. herved reg.bkg. § 10, stk. 1, om dansk lokaltid.



BILAG |

Vedtzgter
for
Den private, selvejende institution
Vardipapircentralen

I Stiftelse, navn, hjemsted, formal og struktur
§ 1. Institutionen er stiftet ved lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en veardi-
papircentral.

Stk. 2. Institutionens navn er » Vardipapircentralen«.

Stk. 3. Vardipapircentralen er en privat, selvejende institution.

Stk. 4. Vardipapircentralens hjemsted er Hoje-Taastrup kommune.

§ 2. Verdipapircentralens formaél er:

a. at registrere allerede udstedte og fremtidige udstedelser af aktier og
obligationer m.v., der noteres pd Kebenhavns Fondsbers,

b. at registrere andre lignende aktiver, som industriministeren matte
bestemme,

c. at registrere adkomsten til sidanne fondsaktiver samt &ndringer heri,

d. at registrere andre rettigheder over sidanne fondsaktiver,

e. at formidle udbetalinger, der knytter sig til registrerede fondsaktiver,
samt

f. at drive anden virksomhed, som stdr i naturlig forbindelse med de
under a. — e. nevnte aktiviteter i henhold til bestyrelsens bestemmel-
se og efter indhentet godkendelse fra industriministeren.

Stk. 2. Forholdet mellem Vardipapircentralen og udstederne, konto-
forende institutter og storkunder, jfr. lov om en vardipapircentral § 19,
stk. 2, reguleres gennem tilslutningsaftaler, der godkendes af bestyrelsen,
og for sa vidt de indeholder kontrol- og sikkerhedsbestemmelser tilstilles
fondsberstilsynet og registertilsynet.

I1 Vardipapircentralens kapitalforhold
§ 3. De til Vardipapircentralens drift m.v. nedvendige midler tilveje-
bringes ved opkravning af afgifter og gebyrer, jfr. kap VII.
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§ 4. Indtil Vardipapircentralen driver gebyrbzrende virksomhed i til-
strekkeligt omfang, kan de til finansiering af Verdipapircentralens akti-
viteter forngdne beleb tilvejebringes ved tilskud fra de deltagende myn-
digheder, institutter og selskaber ved optagelse af lan eller anden af be-
styrelsen godkendt made.

§ 5. For Vardipapircentralens forpligtelser h&fter alene Verdipapircen-
tralens til enhver tid v&rende formue.

Stk. 2. Ingen af Vardipapircentralens bidragydere eller brugere har
som sddanne andel i eller krav pd Vardipapircentralens formue.

I1I Bestyrelsen

A. SAMMENS ATNING

§ 6. Vardipapircentralens bestyrelse bestar af indtil 13 medlemmer,
hvoraf 11 udnavnes af industriministeren, og 2 kan valges af Verdipa-
pircentralens arbejdstagere i henhold til § 4 og § 39 i lov om en vardipa-
pircentral. Ministeren udn&vner bestyrelsens formand. Fire medlemmer
udnevnes efter indstilling fra organisationer, der reprasenterer udste-
derne af fondsaktiverne, og fire efter indstilling fra organisationer, der
representerer banker og sparekasser samt fondsbgrsvekselerere. Et med-
lem udnavnes efter indstilling fra Danmarks Nationalbank og et efter
indstilling fra Assurander-Sociétetet med szrligt henblik p3 at varetage
interesser for ejerne af fondsaktiverne. Ministeren udnavner endvidere
en stedfortreder for hvert medlem efter indstilling fra de samme organi-
sationer m.v. Stedfortrederne for arbejdstagernes representanter valges
af Vaerdipapircentralens arbejdstagere.

§ 7. De af industriministeren udnzvnte bestyrelsesmedlemmer udpeges
for 3 ar ad gangen. Et medlem fratreder dog tidligst, nér efterfolgeren er
udnavnt. Genudnavnelse kan finde sted.

§ 8. Et bestyrelsesmedlem mé ikke deltage i behandlingen af spergsmal
om aftaler eller retstvister mellem Vardipapircentralen pa den ene side
og pa den anden side medlemmet eller den virksomhed, hvori medlem-
met er ansat — eller virksomheder inden for den koncern, hvortil med-
lemmets virksomhed hegrer - eller trediemand, hvis medlemmet deri har
en vasentlig interesse, der er stridende mod Vardipapircentralens. For-
manden afger, om medlemmet ber vige sit sede. Beslutningen treffes
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dog ved afstemning, sifremt der fremsattes begering herom. Denne af-
stemning skal, hvis ét medlem gnsker det, veere hemmelig.

§ 9. Bestyrelsens medlemmer skal vere myndige og ma ikke vare ude af
radighed over deres bo. Endvidere md medlemmerne ikke i stilling eller
erhverv have udvist et sdidant forhold, at der er grund til at antage, at de
ikke vil varetage bestyrelseshvervet pa forsvarlig made.

Stk. 2. Personer, der er fyldt 65 ar, kan ikke udn®vnes til bestyrelses-
medlemmer.

§ 10. Har et bestyrelsesmedlem forfald, pahviler det det pagzldende
medlem at give meddelelse herom til savel stedfortrederen som besty-
relsens formand.

Stk. 2. Stedfortredere deltager i bestyrelsens meder med stemmeret i
tilfzlde, hvor det medlem, de er stedfortreder for, er forhindret. Stedfor-
trederne kan efter formandens bestemmelser ogsa i evrigt deltage i be-
styrelsens meder, men uden stemmeret.

§ 11. Bestyrelsens medlemmer og stedfortredere er berettiget til arlige
honorarer, der skal sti i et rimeligt forhold til arbejdets art og omfang.
Honoraret er et fast belab, hvis storrelse fastsattes af bestyrelsen. For-
mandens honorar udger 1'2 gang honoraret for bestyrelsesmedlemmer.
Honoraret udbetales, nar arsregnskabet er endeligt godkendt.

B. KONSTITUTION OG BESLUTNINGSDYGTIGHED
§ 12. Bestyrelsen fastsatter selv sin forretningsorden.

Stk. 2 Bestyrelsen valger for en 3-arig periode blandt sine medlem-
mer en nastformand, der 1 tilfelde af formandens forfald fungerer i den-
nes sted.

Stk. 3. Til vedtagelse af beslutning i bestyrelsen udkraves, at over
halvdelen af samtlige dens medlemmer er til stede, og at mindst 5 stem-
mer for det pageldende forslag.

Stk. 4. Hvor intet andet er fastsat | nerverende vedtaegter, treffes alle
beslutninger i bestyrelsen ved simpel stemmeflerhed. 1 tilfelde af
stemmelighed er formandens stemme afgerende.

Stk. 5. Vedtagelser i bestyrelsen om &ndringer i Verdipapircentralens
vedtegter herunder om @ndringer af fordelingsprincippet i § 21, skal
treffes med Y% af samtlige bestyrelsesmedlemmers stemmer. Det samme
gelder vedtagelser om forhold, der efter formandens skon er af afgeren-
de betydning for Verdipapircentralen.
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C. M@DER

§ 13. Bestyrelsesmede indkaldes efter formandens bestemmelse, eller nar
to medlemmer, en direktor eller Verdipapircentralens revisorer gnsker
det.

Stk. 2. Formanden foranlediger indkaldt til bestyrelsesmgde ved
skriftlig meddelelse til hvert enkelt medlem. Indkaldelsen med tilharen-
de materiale sendes samtidig til orientering til stedfortrederne. Varslet
skal vere mindst 8 dage, medmindre de til behandling verende sporgs-
mal fordrer, at beslutning traffes forinden. Indkaldelsen skal gengive
dagsordenen samt det vasentlige indhold af eventuelle forslag. Hvis der
skal forhandles forslag, til hvis vedtagelse der kreves s&rlig majoritet,
skal dette fremhaves, og det fuldstendige forslag gengives.

Stk. 3. Ethvert bestyrelsesmedlem, en direkter samt revisorer er beret-
tiget til at fremsatte forslag til beslutninger eller i gvrigt til emner, der
onskes behandlet af bestyrelsen. Sidanne forslag fremsattes skriftligt
over for formanden, der — hvis bege®ring 1 henhold til stk. 1 ikke er frem-
sat — treffer afgerelse om, hvorvidt der er anledning til straks at indkalde
til bestyrelsesmade.

Stk. 4. Afgerelse vedrerende emner, der ikke er sat pid dagsordenen,
kan ikke treffes, medmindre samtlige bestyrelsesmedlemmer samtykker.

Stk. 5. Formanden leder bestyrelsens forhandlinger.

Stk. 6. Over bestyrelsens forhandlinger feres en protokol. Referat ud-
sendes snarest efter medet til samtlige medlemmer og stedfortredere.

D. KOMPETENCE OG OPGAVER
§ 14. Bestyrelsen har inden for lovgivningens og nervarende vedtagters
grenser den hojeste myndighed i alle Vardipapircentralens anliggender.

§ 15. Bestyrelsen sorger for, at Verdipapircentralens virksomhed udeves
forsvarligt 1 overensstemmelse med loven og Vardipapircentralens ved-
tegter.

Stk. 2. Bestyrelsen ans&tter direktionen og forer tilsyn med dens virk-
somhed.

§ 16. Det pdhviler szrligt bestyrelsen,
at serge for, at Vardipapircentralen bestandig er i besiddelse af en
forsvarlig, hensigtsmassig og effektiv organisation,
at treffe afgorelse i de sager, der i henhold til lov om en vardipapir-
central er henlagt til Vardipapircentralen, jfr. dog § 18.
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at fastlegge hovedretningslinier for Verdipapircentralens virksomhed

og at kontrollere, at disse bliver fulgt,

at foretage behandling og godkendelse af de af direktionen udarbejde-

de forslag til gebyrer og budgetter, herunder drifts-, investerings-,

likviditets- og personalebudgetter,

at gennemga og godkende Vardipapircentralens arsregnskab, herun-

der beretning, resultatopgerelse og status,

at pase, at Vaerdipapircentralens formueforvaltning er betryggende,

og

at pése, at de til enhver tid fastsatte kontrol- og sikkerhedsforskrifter

for Vardipapircentralens behandling og opbevaring af data er til-

strekkelige og hensigtsmassige samt pase, at de efterleves.

Stk. 2. Til varetagelse af de bestyrelsen pahvilende s&rlige kontrol-
pligter kan den antage forneden bistand.

IV Direktion
§ 17. Direktionen kan besta af en eller flere direktorer.

Stk. 2. Safremt direktionen udgeres af flere direkterer, fastlegger be-
styrelsen — eventuelt ved stillingsbeskrivelser — ledelsesaktiviteternes
fordeling mellem de pag®zldende.

§ 18. Direktionen varetager den daglige ledelse af Vardipapircentralen
og skal derved folge de retningslinier og anvisninger, som bestyrelsen
matte give. Den daglige ledelse omfatter ikke dispositioner, der efter
Vardipapircentralens forhold er af usedvanlig art eller stor betydning.

V Tegningsregel

§ 19. Til at tegne Vardipapircentralen kreves 4 underskrifter, hvoraf

den ene skal vere formandens eller n&stformandens, mens de andre un-

derskrifter skal tilhere medlemmer af bestyrelsen og/eller direktionen.
Stk. 2. Bestyrelsen kan meddele kollektiv prokura.

VI Sikkerhedsforskrifter

§ 20. Verdipapircentralen skal treffe de fornedne forholdsregler til sik-
ring af, at Vardipapircentralens forretningsgange og kontrolforanstalt-
ninger er betryggende.
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Stk. 2. Verdipapircentralen skal treffe de fornedne sikkerhedsforan-
staltninger mod, at oplysninger misbruges eller kommer til uvedkom-
mendes kendskab.

Stk. 3. Vardipapircentralens bestyrelse skal godkende de n®rmere
regler, der fasts®ttes til opfyldelse af bestemmelserne 1 stk. 1 og 2. Be-
skrivelsen skal tilstilles de i lov om en verdipapircentral kap. 8 n@vnte
tilsynsferende myndigheder.

VII Fakturering, gebyr og drift

§ 21. De deltagende institutter og myndigheder m.v. dekker Verdipa-
pircentralens etablerings-, udviklings- og driftsomkostninger gennem ge-
byrer og afgifter fastsat pa grundlag af felgende:

Vardipapircentralens omkostninger i forbindelse med de nedvendige
funktioner ved udstedelse af fondsaktiver, registrering af ejerforhold,
omsztning og den dertil herende nedvendige betalingsformidling og
rapportering dekkes gennem afgifter pa cirkulerende m&ngde og pa an-
tal afviklingsforretninger. Bestyrelsen fastsetter afgifterne for en periode
ad gangen, idet der tilsigtes balance mellem emissionssidens og afvik-
lingssidens bidrag. Sifremt emissionssidens og afviklingssidens belast-
ning af Verdipapircentralens ressourcer 1 forbindelse med de nedven-
dige funktioner ved udstedelse af fondsaktiver, registrering af ejerfor-
hold, omsatning og den dertil hgrende ngdvendige betalingsformidling
og rapportering viser sig at medfere en omkostningsbelastning i1 Vardi-
papircentralen, der dbenbart gor det valgte ligedelingsprincip urimeligt,
kan dette &ndres af bestyrelsen.

For Vardipapircentralens evrige funktioner fasts®tter bestyrelsen ge-
byrer under hensyntagen til de forventede omkostninger, jfr. § 21, stk. 2,
1 lov om en verdipapircentral.

VIII Regnskab og revision
§ 22. Vardipapircentralens regnskabsar er kalenderdret. Forste regn-
skabsar gar fra 1.7.1980 og indtil 31.12.1980.

§ 23. Efter bestyrelsens indstilling udnzvner fondsberstilsynet en stats-
autoriseret revisor til at revidere Vardipapircentralens arsregnskaber.
Udnavnelsen er gzldende for 3 ar. Fondsberstilsynet kan afskedige en
revisor, der findes uegnet til sit hverv, og i stedet udpege en anden stats-
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autoriseret revisor for resten af perioden.

Stk. 2. En i henhold til stk. 1 udpeget revisor fungerer, indtil fonds-
berstilsynet har udpeget efterfelgeren.

Stk. 3. Arsregnskabet skal underskrives af direktion, bestyrelse og den
af fondsberstilsynet udpegede statsautoriserede revisor. Udkast til revi-
deret arsregnskab med tilherende beretning skal forel®gges for bestyrel-
sen til godkendelse s& vidt muligt inden udgangen af hvert ars april ma-
ned og skal snarest efter godkendelsen offentliggeres.

§ 24. Arsregnskabet opgeres i overensstemmelse med god revisions- og
regnskabsskik. De for aktieselskabers arsregnskaber geldende regler fin-
der tilsvarende anvendelse.

IX Opheor og formuens anvendelse

§ 25. Verdipapircentralen kan kun ved lov opleses eller ssmmensluttes
med en anden institution. Herved trzffes bestemmelse om formuens an-
vendelse. I intet tilfelde kan formuen helt eller delvis overgd til nogen af
brugerne.

X Vedtagternes godkendelse

§ 26. Vardipapircentralens vedtegter og &ndringer heri skal godkendes
af industriministeren. Efter indstilling fra bestyrelsen kan ministeren
give @&ndringer virkning fra et tidspunkt forud for godkendelsen.

Saledes vedtaget pa bestyrelsesmedet den 14.1.1981.

Foranstaende vedtegter for Den private, selvejende institution »VAERDI-

PAPIRCENTRALEN« godkendes herved i medfer af§ 2 i lov nr. 179 af

14. maj 1980 om en verdipapircentral som geldende indtil videre.
Industriministeriet, den 29. januar 1981.



BILAG 2

Industriministeriets bekendtgerelse nr. 308 af 10. juni 1981

Bekendtgoerelse om arbejdstageres valg af
medlemmer til bestyrelsen 1 Vardipapircentralen*®

I medfer af § 4, stk. 5,1 lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en vardipapir-
central fastszttes:

Kapitel |
Arbejdstagernes beslutning om at ville veelge bestyrelsesmedlemmer og
valgudvalgets nedsettelse
§ 1. Vardipapircentralens arbejdstagere har ret til i overensstemmelse
med reglerne i denne bekendtgarelse at valge 2 medlemmer og 2 sted-
fortredere til Vaerdipapircentralens bestyrelse.

Stk. 2. Arbejdstagerne har ret til at kreve at der afholdes afstemning
blandt dem om, hvorvidt der skal velges medlemmer og stedfortredere
til centralens bestyrelse. Krav om en sddan afstemning kan fremsattes af
1. et flertal blandt arbejdstagerne 1 Vardipapircentralens samarbejdsud-

valg, eller
2. faglige organisationer i Vardipapircentralen, der repr@senterer mindst

1/10 af arbejdstagerne, eller
3. 1/10 af Vardipapircentralens arbejdstagere.

Stk. 3. Ved arbejdstager forstds enhver person over 15 ar, der for Ver-
dipapircentralen udferer arbejde som lenmodtager, medmindre den pé-
geldende er medlem af direktionen.

§ 2. Krav om afstemning efter § 1, stk. 2, fremsattes skriftligt over for
Vardipapircentralens bestyrelse. P4 sit forste mode efter modtagelsen af
anmodningen om afstemningen — dog senest 4 uger efter anmodningens
modtagelse — drager bestyrelsen omsorg for, at der nedszttes et valgud-
valg i overensstemmelse med reglerne i § 3.

*) Bekendtgorelsen er endnu ikke @ndret som folge al lov nr. 627 al 8. december 1982.
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§ 3. Valgudvalget sammensa®ttes af repr&sentanter for arbejdstagerne og
for ledelsen. Flertallet af valgudvalgets medlemmer skal bestd af repre-
sentanter for arbejdstagerne, og mindst 1 af medlemmerne skal vere
medlem af bestyrelsen eller direktionen.

Stk. 2. Representanterne for arbejdstagerne valges blandt Vardipa-
pircentralens arbejdstagere af arbejdstagerne i centralens samarbejdsud-
valg. De ovrige medlemmer velges af bestyrelsen.

Stk. 3. Safremt der ikke findes et samarbejdsudvalg, udpeger bestyrel-
sen arbejdstagernes representanter blandt Vardipapircentralens ar-
bejdstagere. Er der 1 Vardipapircentralen valgt tillidsrepr@sentanter,
skal disse sd vidt muligt vere representeret.

Stk. 4. Valgudvalget velger selv sin formand.

Stk. 5. Valgudvalgets afggrelser treffes ved simpel stemmeflertal. | til-
felde af stemmelighed er formandens stemme afgorende.

§ 4. Det pahviler valgudvalget inden 4 uger efter sin neds®ttelse at for-
anledige afstemning afholdt om, hvorvidt arbejdstagerne skal v&lge
medlemmer til bestyrelsen.

Stk. 2. Stemmeret har enhver arbejdstager, der er ansat i Vardipapir-
centralen pa tidspunktet for afstemningens afholdelse.

Stk. 3. Afstemningen gennemfoares sdledes, at alle stemmeberettigede
far rimelig adgang til at deltage i afstemningen, herunder ved afgivelse af
brevstemme. Ved afstemningen, der skal vare skriftlig og hemmelig, kan
der kun stemmes ja eller nej. Arbejdstagernes beslutning om at ville
valge bestyrelsesmedlemmer er vedtaget, hvis mindst halvdelen af de
stemmeberettigede har stemt ja.

Stk. 4. Efter afstemningens afholdelse optelles stemmesedlerne enten
af valgudvalget eller af andre, som udvalget har bemyndiget dertil.

Stk. 5. S& snart afstemningens resultat foreligger, meddeler valgudval-
get skriftligt bestyrelsen dette og drager omsorg for, at afstemningens re-
sultat meddeles arbejdstagerne.

§ 5. Har der varet afholdt afstemning efter dette kapitel, kan en ny af-
stemning tidligst kreves afholdt efter 6 maneders forlab.

§ 6. Afstemning om ordningens opher skal iverksattes, narde i § 1, stk.

2, anforte betingelser er opfyldt. §§ 2 og 4 finder tilsvarende anvendelse
pa disse afstemninger.
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Stk. 2. Ordningen ophereride 1§88, 3. pkt.,§ 11,stk. 2,0g8§ 17, stk. 2,
nzvnte tilfzlde, hvor valg ikke er afholdt inden for de angivne frister.

Kapitel 2

Fremgangsmadden ved arbejdstagernes valg af bestyrelsesmedlemmer
§ 7. Har arbejdstagerne 1 overensstemmelse med kapitel | besluttet at
velge bestyrelsesmedlemmer, fortsetter det i overensstemmelse med
reglerne i § 3 nedsatte valgudvalg som permanent valgudvalg.

Stk. 2. Arbejdstagere, der er opstillet til valg eller genvalg til bestyrel-
sen, kan ikke udpeges som eller forblive medlemmer af valgudvalget.

Stk. 3. Ved udtreden af valgudvalget skal det pdgezldende medlem
orientere valgudvalget herom. Valgudvalget skal herefter drage omsorg
for, at et nyt medlem udpeges 1 overensstemmelse med reglerne i § 3.

§ 8. Valgudvalget fastsztter snarest muligt efter forhandling med besty-
relsen datoen for valget. Bekendtgarelsen af valgdatoen for arbejdstager-
ne skal ske mindst 6 uger og hejst 10 uger for den fastsatte valgdato. Val-
get skal afholdes inden 6 maneder efter den i henhold til § 4, stk. 5,
naevnte beslutnings vedtagelse. Valgudvalget skal samtidig for arbejdsta-
gerne bekendtgore en liste over dem, der pa tidspunktet for bekendtge-
relsen af valgdatoen har valgret. Listen skal vare tilgengelig for arbejds-
tagerne.

§ 9. Valgret har enhver arbejdstager, jfr. § 1, stk. 3, der er ansat i Vardi-
papircentralen savel pa tidspunktet for valglistens offentliggerelse som
valgets tidspunkt.

§ 10. Valgbar er enhver arbejdstager, som

1. gennem de sidste 12 maneder for valget har veret ansat i Verdipapir-
centralen, jfr. dog § 27, og

2. opfylder de krav, der stilles til bestyrelsesmedlemmer i henhold til de
af industriministeren godkendte vedtegter.

§ 11. Samtidig med bekendtgerelsen af valgdatoen indkalder valgudval-
get fra arbejdstagerne forslag til personer, der skal opstilles ti] valget som
bestyrelsesmedlemmer eller som stedfortredere. Indkaldelsen skal an-
give datoen, hvor indlevering af forslag senest kan ske. Denne dato skal
ligge mindst 4 uger for valgdatoen.
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Stk. 2. Hvis der ved udlebet af fristen for opstilling af kandidater til
valget som bestyrelsesmedlemmer og som stedfortredere er opstillet
ferre end det antal kandidater, der skal valges, kan valg ikke afholdes.
Valgudvalget kan udsztte valget med henblik pa opstilling af de forned-
ne antal kandidater, jfr. dog § 8, 3. pkt., under overholdelse af de 1 dette
kapitel nevnte frister.

Stk. 3. Valgudvalget undersoger, om de foreslidede kandidater er valg-
bare, jfr. § 10, og om de er villige til at modtage valg.

Stk. 4. Kandidaterne til hvervet som henholdsvis bestyrelsesmedlem-
mer og stedfortredere opfares pd hver sin liste. De to lister bekendtgores
for selskabets arbejdstagere senest 2 uger for valgdatoen. En kandidat
kan kun opfores pa én af listerne.

§ 12. Valgudvalget skal drage omsorg for, at valghandlingen gennemfo-
res sdledes, at alle stemmeberettigede far rimelig adgang til at deltage i
valget, herunder ved afgivelse af brevstemme.

§ 13. Valgudvalget lader fremstille stemmesedler, pa hvilke kandidater-
nes navne er anfprt i alfabetisk orden pa kandidatlisterne for henholds-
vis bestyrelsesmedlemmer og stedfortredere.

Stk. 2. Stemmesedlen skal indeholde oplysning om kandidaternes
navn, bopal, arbejdssted, funktion, faglige tillidshverv i Vardipapircen-
tralen samt det antal stemmer, der kan afgives efter § 14, stk. 1. Andre
oplysninger ma ikke indeholdes pa stemmesedlen.

§ 14. Hver arbejdstager kan kun afgive sin stemme til fordel for én kan-
didat pa hver af de to lister, jfr. § 11, stk. 4. Safremt der er afgivet
stemme til fordel for flere kandidater pa hver liste, eller sdfremt det ikke
utvetydigt fremgar, pd hvilken kandidat der er stemt, eller sdfremt der er
opfart andre navne eller rettet pd stemmesedlen, skal denne anses som
ugyldig.

Stk. 2. Valget sker skriftligt og hemmeligt.

§ 15. De to kandidater, der har faet de fleste stemmer pa hver liste, anses
som valgt som henholdsvis bestyrelsesmedlem og stedfortrader.

Stk. 2. 1 tilfelde af stemmelighed mellem to eller flere kandidater,
treffes afgarelsen ved lodtrakning.

Stk. 3. Den stedfortreder, der er valgt med de fleste stemmer, er sted-
fortreder for det bestyrelsesmedlem, der er valgt med de fleste stemmer.
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Den stedfortreder, der er valgt med de nastfleste stemmer, er stedfor-
treder for det bestyrelsesmedlem, der er valgt med de nastfleste stem-
mer.

§ 16. Safremt der ved udlebet af fristen for opstilling af kandidater til
valget som bestyrelsesmedlemmer og som stedfortredere alene er opstil-
let det antal kandidater, der skal valges, skal der ikke afholdes valg, men
udpegningen finder sted som fredsvalg, hvis
1. samtlige opstillede kandidater kan tilslutte sig afholdelse af dette
fredsvalg, og
2. der blandt disse opnds enighed om, hvem af de opstillede kandidater
som bestyrelsesmedlemmer, de enkelte kandidater som stedfortre-
dere skal vare stedfortredere for.
Stk. 2. Ved bekendtgerelse senest 2 uger for den fastsatte valgdato an-
ses de opstillede kandidater som valgt som henholdsvis bestyrelsesmed-
lemmer og stedfortredere.

§ 17. Ordinert valg af bestyrelsesmedlemmer og af stedfortredere finder
sted hvert tredje ar. Bestyrelsesmedlemmer og stedfortredere vedbliver
dog at fungere, indtil de nyvalgte kan indtrede i bestyrelsen. Genvalg
kan finde sted.

Stk. 2. Hvis der ved udlebet af fristen for opstilling af kandidater til
valget som bestyrelsesmedlemmer og som stedfortr&dere er opstillet
ferre end det antal kandidater, der skal valges, kan valg ikke afholdes.
Valgudvalget kan udsatte valget med henblik pa opstilling af det for-
nedne antal kandidater og under overholdelse af de i1 dette kapitel
navnte frister. Valget skal dog vere gennemfert senest 6 maneder efter
valgperiodens udleb.

§ 18. Sifremt et af arbejdstagerne valgt bestyrelsesmedlem

1. afsattes af arbejdstagerne, jfr. stk. S,

2. ikke l&ngere er ansat i Vaerdipapircentralen, eller

3. ikke l&ngere opfylder betingelserne 1 § 10,

skal vedkommende straks udtrede af bestyrelsen, og stedfortrederen
indtreder 1 dennes sted.

Stk. 2. Er der ingen stedfortreder for det pageldende medlem, afhol-
des suppleringsvalg af et nyt medlem og en ny stedfortreder for det af-
giede medlems resterende valgperiode.

Stk. 3. Safremt et af arbejdstagerne valgt bestyrelsesmedlem selv ud-
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treeder af bestyrelsen eller afgar ved deden, finder stk. 1 sidste s@tning,
og stk. 2, tilsvarende anvendelse.

Stk. 4. 1 tilfelde af suppleringsvalg kan 1/10 af Verdipapircentralens
arbejdstagere forlange, at der i stedet afholdes valg af samtlige de af ar-
bejdstagerne valgte bestyrelsesmedlemmer og stedfortredere for disse for
den resterende valgperiode.

Stk. 5. Beslutningen om afszttelse af et af arbejdstagerne valgt besty-
relsesmedlem traffes med simpel stemmeflertal og i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 1.

§ 19. Valgresultatet og de valgtes navn og bopal indfores i valgudvalgets
protokol, jfr. § 24, og meddeles straks skriftligt til bestyrelsen og de
valgte, ligesom det bekendtgeres for arbejdstagerne.

§ 20. Nyvalgte medlemmer indtrader i bestyrelsen en maned efter, at
disse har modtaget den i § 19 omhandlede underretning.
Stk. 2. Der skal inden en mdaned gives industriministeriet og fonds-
berstilsynet meddelelse om valg og afgang af bestyrelsesmedlemmer.
Stk. 3. Safremt bestyrelsesmgade afholdes, inden nye medlemmer ind-
treder, kan bestyrelsen tillade, at disse oververer medet.

Kapitel 3
Orientering af arbejdsiagerne om Veerdipapircentralens forhold
§ 21. Har arbejdstagerne udnyttet deres ret efter loven til at valge besty-
relsesmedlemmer, pahviler det bestyrelsen at drage omsorg for, at der
tilvejebringes gode og effektivt virkende informationskanaler til Vardi-
papircentralens arbejdstagere til orientering om Vardipapircentralens
forhold. Orienteringen om disse forhold skal gives pa hensigtsmassig
made. Orienteringen kan f.eks. omfatte Vardipapircentralens skonomi-
ske, produktionsmassige og besk&ftigelsesmassige stilling og udvikling.

§ 22. Bestyrelsen treffer bestemmelse om hvilke informationskanaler,
der efter Vaerdipapircentralens forhold og efter orienteringens natur er
mest hensigtsmassige. Orienteringen kan f.eks. gives af bestyrelsen gen-
nem Veardipapircentralens daglige ledelse eller gennem samarbejdsud-
valget, hvis et sidant findes. Ved foranstdende er der ikke tilsigtet &n-
dringer i de enkelte bestyrelsesmedlemmers adgang til under ansvar efter
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vardipapircentrallovens § 34 at videregive oplysninger om, hvad de un-
der udavelsen af deres hverv har faet kundskab om.

Stk. 2. Udgivelse af informationsblade, interne personaleblade eller
lignende, meder i samarbejdsudvalget, virksomhedskonferencer og fzl-
lesmeder, tilrettelagt af samarbejdsudvalget, kan vaere egnede frem-
gangsmader til orientering af Vardipapircentralens arbejdstagere.

Kapitel 4
Serlige bestemmelser
§ 23. De medlemmer af bestyrelsen og stedfortredere, der valges af ar-
bejdstagerne 1 overensstemmelse med kapitel 2, har samme rettigheder,
pligter og ansvar som de gvrige medlemmer og stedfortredere.

§ 24. Valgudvalget skal fare en protokol, i hvilken alle forhold af betyd-
ning, herunder indholdet af alle bekendtgerelser, beslutninger, afstem-
ningsresultater og valgresultater indferes.

Stk. 2. Protokollen er tilgengelig for Verdipapircentralens ledelse og
arbejdstagere samt for offentlige myndigheder.

Stk. 3. Protokollen, der skal autoriseres af bestyrelsens formand, skal
opbevares i mindst S ar, efter at sidste indferelse har fundet sted.

§ 25. Udgifterne ved de i denne bekendtgerelse omhandlede afstemnin-
ger og valg og ved de i §§ 21 og 22 omhandlede orienteringer af arbejds-
tagerne afholdes af Vaerdipapircentralen.

Stk. 2. Valgudvalget ma ikke afholde uszdvanlige eller store omkost-
ninger, uden at bestyrelsen forinden har godkendt disse.

Kapitel 5
Overgangsbestemmelser
(§ 26 og 27 udelades).



BILAG 3

Industriministeriets bekendigorelse nr. 531 a__/'4. oktober 1982
som endret ved Industriministeriets bekendigorelse nr. 13 af 12. januar 1983.

Bekendtgorelse om indkaldelse af cirkulerende obligationer
til registrering 1 Vardipapircentralen'

I medfer af § 37, stk. 2 og 3, 1 lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en vardi-
papircentral fasts®ttes:

§ 1. Vardipapircentralen indkalder ved bekendtgerelse i Statstidende
cirkulerende, barsnoterede obligationer til registrering i centralen.? Ind-
kaldelsen kan tidligst bekendtgeres 6 maneder for og skal bekendtgares
senest 2 maneder for tidspunktet, hvor obligationerne kan registreres i
centralen (konverteringstidspunktet).

Stk. 2. Verdipapircentralen drager omsorg for, at der gennem dagbla-
de og lignende sker en passende annoncering om den i stk. 1 navnte
indkaldelse.

§2.Deni§1,stk. 1, 1. pkt., n®vnte bekendtgerelse skal angive:

1. hvilke obligationer der indkaldes med angivelse af udsteder samt de
yderligere oplysninger, der er nedvendige for at identificere obliga-
tionerne, f.eks. serie- eller afdelingsangivelse, forrentning og udlgbs-
ar,

2. konverteringstidspunktet, jfr. § 1, stk. 1, 2. pkt.,

3. hvilken andelsstorrelse fondsaktivet efter konverteringstidspunktet
vil blive registret i,3

4. de i lovens § 37, stk. 4, angivne virkninger af manglende registrering
samt det tidspunkt, fra hvilket disse virkninger indtreder,

S. hvorindlevering til registrering kan finde sted og,*

6. at depot- eller indskrivningskunder hos indskrivningsstedet kan re-
kvirere en kontoudskrift, som viser, hvad der pd konverteringstids-
punktet er deponeret eller indskrevet, jfr. § 4.

Stk. 2. For obligationer, der bestyres af familieretsdirektoratet (over-
formynderiet), indtreder de i lovens § 37, stk. 4, angivne virkninger af
manglende registrering tidligst, nir obligationerne er udgiet af direkto-
ratets bestyrelse.’

158



§ 3. Indlevering til registrering i Vardipapircentralen kan kun ske til et
kontofgrende institut, som har indgéet tilslutningsaftale med Vardipa-
pircentralen vedrarende det pdgaldende fondsaktiv.t Det kontoferende
institut udsteder kvittering for modtagelsen af obligationerne.

Stk. 2. Et kontoferende institut, som har indgdet tilslutningsaftale
med Vardipapircentralen, skal forud for konverteringstidspunktet med-
dele de kunder, der i instituttet har indlagt obligationer, der administre-
res under dets depot- eller indskrivningssystem, at disse obligationer ved
dets foranstaltning vil blive registreret 1 Vardipapircentralen. Det
samme gzlder obligationer, der efter konverteringstidspunktet indleve-
res til dets depot- eller indskrivningssystem.

§ 4. Depot- og indskrivningssteder skal opbevare kopi af magnetband el-
ler lignende, som anvendes ved konverteringen, i 2 ar fra indkaldelses-
tidspunktet. Det samme galder det materiale, der har varet anvendt ved
forvaltningen af de deponerede eller indskrevne obligationer. Depot- el-
ler indskrivningsstedet skal i dette tidsrum pa begaring fra kontohave-
ren udstede en kontoudskrift, som viser, hvad der pd konverteringstids-
punktet var deponeret eller indskrevet.

§ 5.7 Obligationer konverteres til fondsaktiver i den andelssterrelse, der
er fastsat for den pagzldende aktividentifikation af Vardipapircentralen
1 samrad med udstederen.

Stk. 2. Andelsstorrelsen kan ikke s&ttes til et stgrre belgb end den for
den pagzldende obligationstype pa konverteringtidspunktet cirkuleren-
de mindste stykstorrelse.

Stk. 3. Ved konvertering af en obligation til et fondsaktiv bortfalder
dens litra- og lebenummerbetegnelse, gruppenummer eller lignende in-
dividualiserende identifikation.

§ 6.8 Senest 3 méneder efter konvertering af obligationer, som beror i de
kontoferende institutters depot- og indskrivningssystemer, udsendes en
udskrift af kontoen 1 Vardipapircentralen til ejeren og eventuelle andre
rettighedshavere. Udskriften skal vare 1 overensstemmelse med § 39,
stk. 1, i bekendtgorelse om registrering m.v. af obligationer i Vardipa-
pircentralen. Det fasts@ttes i tilslutningaftalen, om udsendelsen af kon-
verteringsmeddelelsen foretages af det kontofsrende institut eller af
Vardipapircentralen.

Stk. 2. Bestemmelsen i stk. 1 er ikke til hinder for, at ejeren eller en
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rettighedshaver efter begering til det kontoferende institut kan & en
udskrift af kontoen.

Stk. 3. Ved registrering i Verdipapircentralen af obligationer gennem

et kontoferende institut gives meddelelse om registreringen efter § 31,
stk. 1, 1 bekendtgarelse om registrering m.v. af obligationer i V&rdipa-
pircentralen.

§ 7. Bekendtgarelsen treder i kraft dagen efter offentliggorelsen i Lovti-
dende.

19

S.

6.

7.

. Se hertil her. 94871982 5. 88 1T og Leif Thomassen i Revision og Regnskabsvasen 1983 s. 177.
. Sc Statstidende nr. 224 al 19. oktober 1982 og nr. 19 al 28. januar 1983. Sml. note 3 til lovens § 37.
.Se§s.

. Regbke §4.

Indsat ved bkg. nr. 13 al 2. januar 1983 med hjemmel i lov nr. 627 al 8. december 1982 § 4.
Regbke §4.

Reg.bkg. § 6, stk. 3. note 1. M til lovens § 13 og her. 94871982 s. 92 (T, hvoraf [remgir. at folkelingets

ombudsmand finder. at § 5 og ree.hhg. § 36 har forneden hjemmel i loven.

8.

Bet. 948/19825.91 1.



BILAG 4

Industriministeriets bekendtgorelse nr. 114 af 23 marts 1983.

Bekendtgoerelse om udstedelse af fondsaktiver (obligationer)
gennem Vardipapircentralen

[ medfer af § 37, stk. 2, 1 lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en verdipapir-
central fastszttes:!

§ 1. Fra og med den 5. april 19832 skal udstedelse af barsnoterede obli-
gationer ske 1 form af fondsaktiver gennem Vardipapircentralen.
Stk. 2. Konvertible g&ldsbreve omfattes ikke af stk. 1.3

§ 2. Denne bekendtgerelse treder i kraft dagen efter offentliggorelsen i
Lovtidende.

1. Sml. reg.hkg. § 50.
2. Jr. dog bekendtgerelse nr. 12 af 12. januar 1983, hvis § 1 bestemte:

»Fra og med den 24. januar 1983 skal udstedelse afl barsnoterede obligationer gennem Dansk Land-
brugs Realkreditfond og Danmarks Skibskreditfond ske i form af fondsaktiver gennem Vardipapircen-
tralen«.

3. Sc lovens § 38.

Il Lov om en verdipapircentral l 6 ]



BILAG 5

Industriministeriets bekendtgorelse nr. 530 af 4. oktober 1982
som @ndret ved Industriministeriets bekendigorelse nr. 11 af 12. januar 1983

Bekendtgerelse om registrering m.v. af fondsaktiver
(obligationer) 1 Vardipapircentralen*)

[ medfer af § 1, stk. 2,§ 7, 1. pkt., § 16, stk. 2, § 19, stk. 2, § 20 og § 32,
stk. 2, 1 lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en vardipapircentral fasts@t-
tes:¥¥)

*) Bkg. er i denne bog betegnct reg.hkg. - Regbhgs lorarbejder findes i her. 948/1982 5. 21-81.
101-108., 123-146 og 161-166.

**) Endringsbekendigorelsen. nr. 11 af 12, januar 1983, havde som hjemmel lovens § 7, § 13 a. stk. 2,
og §32.stk. 2.

Kapitel |
Indledende bestemmelser
§ 1. Vardipapircentralen skal registrere udstedelse og omsaztning af
obligationer, der noteres pa Kebenhavns Fondsbers, og obligationer, der
efter indkaldelse 1 henhold til lovens § 37 beg®res registreret, samt ret-
tigheder over disse fondsaktiver.!

Stk. 2. Vardipapircentralen kan pd begering af udstederen tillade re-
gistrering som angivet i stk. 1 ogsa af obligationer, der endnu ikke er op-
taget til notering pd Kabenhavns Fondsbers, men som udstederen agter
at sege noteret, sdfremt Vardipapircentralen skenner, at obligationerne
vil opfylde kravene for optagelse til notering.?

Stk. 3. Undtaget fra registrering er statspr&mieobligationer, obligatio-
ner udstedt pa Faereerne og 1 Grenland samt udenlandske obligationer.}

. Lovens § 1. stk. 1.
2. Note 4 til lovens § 1.

3. Lovens §§ 30. 31 og 40.

§ 2. Ved udstedelsen af fondsaktiver indsetter udstederen dem enten pa
en konto, der tilharer udstederen selv, eller p4 den konto, som den forste
ejer af fondsaktiverne udpeger.!
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1.Sml. reg.bkg §5.§15.s1k. 1. og § 34.

§ 3. Et fondsaktiv forbliver registreret i Vardipapircentralen, selv om
det ikke l&ngere noteres pa fondsbersen.!

1. Se noterne 4 og 9 til lovens § 1.

§ 4. Et kontoferende institut, som har indgdet tilslutningsaftale med
Vardipapircentralen, er i det omfang, som fastsettes i tilslutningsafta-
len, eneberettiget og forpligtet til at foretage registreringer i Vardipapir-
centralen, for s vidt angér konti, for hvilke det pidgeldende institut er
registreret som kontoforende institut, jfr. dog § 15.!

Stk. 2. 1 tilslutningsaftalen kan det kontofarende institut begrense sa-
vel antallet af anmeldelsessteder under instituttet som de grupper af
fondsaktiver, for hvilke det onsker at vaere kontoferende.? Der kan ikke i
aftalen foretages begr&nsninger med hensyn til arten af de rettigheder,
som tnstituttet skal registrere.?

Stk. 3. Et institut, der omfattes af lovens § 6, er uanset stk. 2 pligtigt at
tilslutte sig som kontoferende institut for de af instituttet selv udstedte
fondsaktiver, medmindre det har indgaet aftale med et andet institut, der
omfattes af lovens § 6, og som har indgéet tilslutningsaftale med Verdi-
papircentralen, om, at dette tr&der i udstederens sted som kontoferende
institut.

Stk. 4. Det skal i tilslutningsaftalen bestemmes, at det kontoferende
institut skal vare dbent for modtagelse af anmeldelser i en daglig ekspe-
ditionstid pa alle bersdage.s

I. Lovens § 6 med noterne | og 2.

=)

2. Se delinitionen al aktividentilikation i reg.hkg. § 6. stk. 3.
3.Screghkg §6.s1k. 3. 0g§ 7.
4. Lovens § 6 med note 2. ¢. og reg.hkg. § S.stk. 1.

5. Reg.bkg §12 og bei. 948/1982 . 77, jlr. tilslutningsaftalernes § 5.

§ 5.! Medmindre andet folger af lov eller anden bestemmelse, valger eje-
ren af et fondsaktiv, hvilket af de institutter, som har indgaet tilslut-
ningsaftale med Verdipapircentralen vedrerende det pagzldende fonds-
aktiv, han ensker som kontoferende. Et af § 4, stk. 3, omfattet institut
kan ikke afvise ejerens anmodning.

(R
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Stk. 2. Ejeren kan til enhver tid forlange sine fondsaktiver overfort til
et andet institut, som har indget tilslutningsaftale med Vaerdipapircen-
tralen vedrorende de pagzldende fondsaktiver.? §§ 10-18 finder tilsva-
rende anvendelse pd anmodninger om overforsel.

Stk. 3. Stk. 2, 1. pkt., gelder dog ikke for fondsaktiver, for hvilke der
1. er foretaget en registrering med frist, jfr. § 25, stk. 1, eller en forelabig

registering, jfr. § 16,

2. er registreret en ikke udlgben frist for kebesummens betaling, jfr. §

22, stk. 2, eller
3. erregistreret en klage efter § 33.

1. Sml. lovens §§ 6. 18 og 19.

2. Reglen griber ikke ind i civilretlige forhold. Hvis ejeren i forbindelse med en pants®tning har afgi-
vel lofte til panthaveren om at lade dc pantsatte fondsaktiver forvalie gennem el nermere angivet kon-
toforende institut. kan § 5. stk. 2. ikke piberabes il stotte for, a1 ejercn ikke behover at opfylde sit lofte.

Kapitel 2
Registerets indretning og forelse
§ 6. Vardipapircentralens registre indrettes siledes, at ethvert fondsak-
tiv registreres pa en konto. En konto skal i det mindste' angive
1. det kontoferende institut,
2. aktividentifikation og den palydende vardi af fondsaktiverne,
3. ejerens navn og adresse samt eventuelt? CPR- eller CIR-nummer,
samt
4. den eller de, til hvem Vardipapircentralen kan betale med frigarende
virkning.}

Stk. 2. Datoen for anmeldelse til registrering af de i stk. | nzvnte op-
lysninger skal fremgd af Verdipapircentralens registre.?

Stk. 3. Aktividentifikationen skal entydigt angive udstederen og de
yderligere oplysninger, der er ngdvendige for at identificere fondsakti-
vets art, f.eks. serieangivelse, afdelingsangivelse, forrentning og udlabs-
ars
I. Reg.hkg §§ 15 0g 23. Lovens § 33 og reg.bkg. § 7 setter dog grenser lor. hvor mange oplysninger re-
gistret skal og kan optage. Se hertil ogsd lovens §§ 8 og 19.

2. Reg.bkg §23.nr. 1.
3. Lovens § 13, stk. 2.

4. Lovens § 8. stk. 3 og reg.hkg § 18.s1k. I, nr. 3.
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5. Indkaldelsesbkg. § 5. s1k. 3: litra- og lebenr. og lign. kan ikke registreres.

§ 7. Ved registrering af aftaler om pant' og ved registrering af udleg og
arrest? registreres’ oplysning om anmeldelsens dato, panterettens art, de
pantsatte aktiver, panthaverens navn og adresse samt den eller de, til
hvem Vardipapircentralen kan betale med frigerende virkning. Oplys-
ning om den pantsikrede fordrings sterrelse og prioritetsstilling kan ikke
registreres.*

Stk. 2. Ved registrering af andre begrensede rettigheder end de i stk. 1
navnte registreres alene rettighedens art, angivelse af de fondsaktiver,
der omfattes af rettigheden, anmeldelsesdatoen og rettighedshaverens
navn og adresse, samt den eller de, til hvem Vardipapircentralen kan
betale med frigerende virkning. Det samme g&lder ved registrering af ra-
dighedsindskre&nkninger og konkurs samt ved registrering af betingede
rettigheder.’

l. Reg.hkg §22.
2. Reghkg. § 28, jIr. retsplejelovens kap. 56.
3. Reeg.hkg §21.

4. Se note 3 il lovens kap. 4, note 3 til lovens § 7 og noterne 7. b og L1. b til lovens § 8. Om reglens
baggrund. s¢ her. 9481982 5. 42 (1.

5. Reghke §31.51k. 4.

§ 8. Omfatter registrering efter § 7 alene en del af de fondsaktiver, der er
registreret pa en konto, udskilles disse fondsaktiver pa en ny konto.!

1. Om bestemmelsens betydning lor et pants individualisering, se note 3 til lovens kap. 4.

§ 9. Har en konto i mere end | ar ikke indeholdt fondsaktiver, kan det
kontoferende institut slette kontoen! af registeret.

. Om udslcttelse al' »rettigheder«. se lovens §§ 15 og 16.

§ 10. Vardipapircentralen forer en daglig journal, til hvilket det konto-
forende institut indrapporterer de anmeldelser, som er kommet frem til
instituttet inden udlebet af instituttets 4bningstid. Anmeldelser, der er
modtaget efter dette tidspunkt, anses kommet frem den naste dag, jfr.
dog geldsbrevslovens § 5.! Fristen for anmeldelser udleber i alle tilfzlde
senest kl. 18.00 dansk lokaltid.2

Stk. 2. Handeler, hvori en fondshandler,? som har indgéet tilslutnings-
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aftale med Verdipapircentralen, er part, samt andre dispositioner for
egen regning mellem de tilsluttede institutioner omfattes ikke af tidsfri-
sterne 1 stk. 1.

1. Lovens § 8. stk. 3, og reg.hkg. § 21, stk. 1. Greldsbrevslovens § 5 er gengivet i note 2 til kap. 4.
2. Bet. 94871982 5. 77.

3. Fondshandlere er de. der omlattes al lovens § 6, nr. -5,

§ 11. Det kontofgrende institut skal inden udlebet af den i medfer af §
12 fastsatte frist til Verdipapircentralen indrapportere til daglig journal
de modtagne anmeldelser og de med virkning for samme dag indgaede
handeler, der omfattes af § 10, stk. 2.

Stk. 2. Forinden indrapportering til daglig journal af en anmeldelse
finder sted, skal det kontoferende institut kontrollere, at anmeldelsen
opfylder kravene i §§ 22 og 23.!

I. Det kontolorende institut kan i ovrigt udsetie prevelsen til clier indrapporteringen, sml. reg.hkg.
§§ 13-14 og 26.

§ 12. Vardipapircentralen skal vare dben for modtagelse af indrappor-
teringer fra de kontoferende institutter i et passende tidsrum efter det i §
10, stk. 1, nevnte tidspunkt. Vardipapircentralen fasts®tter nermere
regler herom.!

1. Bet. 94871982 5. 77 [ jIr. tilslutningsafialernes § 5.

§ 13. Forinden registrering gennemfores pa de enkelte konti i Vardipa-
pircentralen, foretager det kontoferende institut provelse af de anmeldte
rettigheder.!

1. Om de tidsmiessige problemer ved provelsen, se note 11 til lovens § 8. - Provelsens mindstekrav kan
udledes af reg.hhg. § 18, sml. ogsd note 5 il lovens § 7.

§ 14. Registrering pa en konto i Verdipapircentralen gennemferes, nar
indrapportering til den daglige journal er afsluttet, og nir prevelsen er
endeligt afsluttet, jfr. dog § 24, stk. 2 og 3.

Stk. 2. Det institut, der har foretaget indrapporteringen, kan, indtil re-
gistreringen er gennemfort, rette i det indrapporterede pa grund af fejl.
Datoen for og arsagen til rettelsen og dennes indhold skal kunne doku-
menteres 1 6 uger efter den dag, hvor rettelsen er foretaget.?
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1. Om lornyet provelse, se tilslutningsaftalernes §§ 6. 17 og 19. Sml. ogsa note 3 1l kap. 4.

2. Om rettelse efier registrering. se lovens § 15, stk. 1. — De dokumenter. der n&vnes i 2. pkt.. ma selv-
sagt ikke [jernes elter 6 uger. hvis der forinden er indgivet klage efter lovens § 23 eller er anlagt sag ved
domstolene.

§ 15.! Ethvert institut, der er omfattet af lovens § 6, og som har indgéet
tilslutningsaftale med Vardipapircentralen, kan indrapportere tilgang af
fondsaktiver til konti, der fores i Verdipapircentralen, selv om institut-
tet ikke er noteret som kontoferende institut pa kontoen.

Stk. 2.2 Et kontoferende institut skal efter ejerens anmodning give et
andet institut, der er omfattet af lovens § 6, adgang til at indrapportere
salg og til at indhente oplysninger vedrerende kontoen.

Stk. 3. Andre indrapporteringer end de i stk. 1 og 2 na&vnte kan kun
ske gennem det kontoferende institut.

Stk. 4. Tilladelse efter stk. 2 har virkning fra det tidspunkt, hvor det
kontoferende institut har givet meddelelse herom til Vaerdipapircentra-
len. Tilladelsen skal efter ejerens anmodning tilbagekaldes af det konto-
forende institut. Tilbagekaldelsen har virkning fra det tidspunkt, hvor
det kontofgrende institut giver meddelelse om tilbagekaldelsen til Ver-
dipapircentralen.

1. Se her. 94871982 s, 28 og Leil Thomassen i Revision og Regnskabsviesen 1983 s, 173,

2. Stk. 2. behandler de sakaldie handelsfuldmagter.

§ 16. Safremt det kontoferende institut er i tvivl med hensyn til faktiske
eller retlige forhold af betydning for en registrering, jfr. lovens § 9, skal
instituttet foretage en forelgbig registrering af det anmeldte. Det samme
gelder, safremt nogen inden anmeldelsesdagens udleb over for det kon-
toferende institut ger geldende, at en af instituttet patenkt registrering
vil krenke hans rettighed.

Stk. 2. Det kontoferende institut underretter Vardipapircentralen om
den forelobige registrering.

Stk. 3. Verdipapircentralen kan til brug for afgerelse af registreringen
efter stk. 1 fra det kontofgrende institut indhente de fornedne oplysnin-
ger. Verdipapircentralen skal fremme afgorelsen mest muligt.’

. Se reg.hkg §35.stk. 3. nr. 1.

§ 17. Onsker det kontoferende institut i henhold til lovens § 15 en fejl
rettet 1 det vedrerende et fondsaktiv registrerede, skal instituttet, inden
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rettelsen foretages, underrette de ifolge registeret berettigede. Nar rettel-
sen er foretaget, udsendes meddelelse herom i henhold til lovens § 10.

§ 18.! Et kontoferende institut skal til enhver tid over for Vardipapir-
centralen kunne godtgere
1. at forneden kontrol af identitet er foretaget,
2. at det fornedne bevis for rettigheden er forelagt,
3. under hvilken dato anmeldelse til registrering er modtaget, jfr. § 10,
samt
4. under hvilken dato rettelse efter lovens § 15 er foretaget.
Stk. 2. Dokumentation, der omfattes af stk. 1, skal opbevares i mindst
5 ar.

1. Sml. reg.hke. § 13, - Identitetsspm. behandles i reebhg $§ 19 og 20 og § 2 1. stk. 2. mens bevis for ret-
tens cksistens behandles 1 §§ 21, stk. 2. - 24 og §§ 28-30.

Kapitel 3
Fremgangsmdden ved registrering

A. Godigorelse af identitet

§ 19.! Ved oprettelse af en konto skal det kontofarende institut have sik-
ret sig kontohaverens navn og adresse samt CPR- eller CIR-nummer, jfr.
dog § 20. Dette sker ved, at der forelegges enten 1 original eller i kopi
med en sddan bekrzftelse, som det kontofarende institut finder tilstraek-
kelig, identitetskort udstedt af en bank eller sparekasse eller et fra en of-
fentlig myndighed hidrerende dokument med fortrykt CPR- eller CIR-
nummer. Det kontofarende institut skal endvidere have sikret sig under-
skrift af kontohaveren eller de for denne tegningsberettigede.

Sth. 2. Ved anmeldelse af en rettighed til registrering skal instituttet
have sikret sig rettighedshaverens navn og adresse. Dette kan ske som
anfort i stk. 1 eller ved anden efter det kontoferende instituts sken be-
tryggende legitimation.

Stk. 3. Safremt ejeren eller rettighedshaveren er et selskab m.v., derer
indfert 1 et offentligt dansk register, skal der fremlegges bekrzftet ud-
skrift af dets registrerede tegningsregler.” Det kontoferende institut kre-
ver yderligere oplysninger i det omfang, det skennes fornedent.

Stk. 4. Ejere af fondsaktiver eller indehavere af rettigheder herover,
der ikke har bopal eller hjemsted her i landet, og som ikke har et CPR-
eller et CIR-nummer, skal som legitimation forevise pas eller anden ef-
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ter det kontoferende instituts sken betryggende legitimation. Bopal eller
hjemsted i Grenland eller pd Faroerne sidestilles med bopzl eller
hjemsted i udlandet.

1. Ber 9481982 5. 33 (1

2. Om aktic- og anpartssclskaber under stiltelse gelder aktieselskabslovens § 12 og anpartssclskabs-
lovens § 8.

§ 20. Safremt en konto oprettes gennem et andet institut, der er omfattet
af lovens § 6, kan sikring af identitet efter § 19 ske gennem dette. Det
kontoferende institut kan dog krazve yderligere oplysninger.

B. Anmeldelsesproceduren

§ 21. Anmodning om registrering rettes til det kontoferende institut.
Safremt anmelderen i forbindelse med anmeldelsen begzrer det, skal det
kontoferende institut skriftligt bekrefte, under hvilken dato anmeldel-
sen er modtaget, jfr. § 10.

Stk. 2. Ved anmeldelse til registrering af rettigheder over fondsaktiver
skal det kontoferende institut ved forevisning af de i § 19 navnte legiti-
mationspapirer eller pad anden betryggende made sikre sig, at den an-
meldte rettighed hidrorer fra rette vedkommende, og at de fornedne op-
lysninger som grundlag for registrering foreligger.'

. Ber.948: 1982 5. 37 [L

§ 22. En privat stiftet ret skal for at kunne registreres ga ud p4 at fastsla,
stifte, forandre, eller oph®ve en ret over n&rmere angivne fondsaktiver
og hidrore fra den efter registeret berettigede.!

Stk. 2.2 Er salgeren et kontoferende institut, kan dette gore adkom-
sten til et fondsaktiv betinget af kabesummens betaling senest samme
dag, som den endelige registrering pa kebers konto foretages. @nskes be-
talingsforbeholdet opretholdt som falge af kebers manglende indbeta-
ling,* skal anmeldelse herom ske til det kontoferende institut senest in-
den udgangen af dettes &bningstid den forste bersdag efter, at den
navnte registrering pa kebers konto er foretaget. Herom udsendes der
meddelelse efter lovens § 10. Betalingsforbeholdet bortfalder uden ud-
sendelse af meddelelse efter lovens § 10, sifremt overdrageren ikke gor
sit forbehold geldende inden udlgbet af den i 2. pkt. nzvnte frist.
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1. Stk. | svarer il tinglysningslovens § 10, stk. 1. Om rettighedsbegrebet se note 2 til lovens § 8.
2. Lovens § 13 a.stk. 2. Sml. reg.hhe. § 3. stk. 3.nr. 2.

1. Andre indsigelser end denne berettiger ikke til at bruge stk. 2. - JIT. tilslutningsafialens § 16.

§ 23.' Anmeldelse til registrering af rettigheder over fondsaktiver skal i
det mindste angive

1. rettighedshaverens navn og adresse samt CPR- eller CIR-nummer,
hvor dette kreves,?

de fondsaktiver, som anmeldelsen angar,?

det kontofgrende institut,

rettighedens art, samt

den eller de, til hvem V&rdipapircentralen kan betale med frigerende
virkning.

[V =N VS B\

1. Sml. reg.hkg. §§ 6 og 7. Det erindres. at registreringsproceduren angdr rettigheder og ikke anmeldel-
ser.

2. Dennce information krieves cfter reg.hhe. § 19, stk. 1. samt en rekke skatteretlige regler, se bekendt-
gorelsernc nr. 336 al24.6.1977.nr. 492 al'7.9.1977. nr. 537 al21.10.1977 og nr. 542 al'25.10.1977.

3. I mange tilfielde ma det veere tilstrekkeligt at angive »det pa konto nr. xx stdende« eller lign.. jir.
regbke §8.

§ 24. Anmodning om registrering afvises' af det institut, hvortil anmel-

delsen er indgivet, safremt

1. anmeldelsen vedrarer et aktiv, som ikke er registreret eller ikke kan
registreres i Verdipapircentralen,

2. det ikke er kontoferende institut for den konto anmeldelsen vedrorer,

. det anmeldte efter sit indhold ikke kan registreres,?

4. anmodningerne ikke indeholder de oplysninger, der kreves efter §

23, eller
5. det anmeldte allerede er registreret.

Stk. 2.3 At der pa en konto ikke er registreret de fondsaktiver, der er
angivet i anmeldelsen efter § 23, stk. 1,4 nr. 2, jfr. § 22, medforer dog
ikke afvisning efter stk. |, nr. 4, pd anmeldelsesdagen, sdfremt
1. anmeldelse angir erhvervelse af ejendomsret til fondsaktiverne,

2. sxlgeren er et institut, der er omfattet af lovens § 6, samt
3. datoen pd den bersdag efter anmeldelsen, hvor registreringen agtes
gennemfort, fremgar af den daglige journal.

Stk. 3. Er de efter § 23, stk. 14, nr. 2, angivne fondsaktiver ikke regi-
streret pd kontoen pa den i henhold til stk. 2, nr. 3, registrerede dato, af-

w

170



vises anmeldelsen fra daglig journal.

Stk. 4. Instituttet underretter selv den, der har fremsat beg®ringen,
om afvisningen og arsagen dertil samt oplyser om adgang til klage i hen-
hold til lovens § 23.5 § 18, stk. 2, finder tilsvarende anvendelse.

1. Enhver mangel efter stk. | medferer alvisning. (ved de udtrykkelige undtagelser i stk. 2 er afvisnings-
tidspunktet dog udsat elter stk. 3). | tilfeldc. der omlattes al stk. 1. kan der ikke gives [rist elter reg.hkg.
§ 25. medmindre det udirykkeligt hjemies i § 25. - Alvisning medlforer. at hvis den berettigede fortsat
onsker en registrering. ma der indgives en ny anmeldclse. der far retsvirkning [ra sin (senere) anmeldel-
sesdag elier lovens § 8. stk. 3. jir. reg.hkg. §10.

2.Sml. regbkg §22.stk. 1. eller § 7, stk. |, 3. pkt.. samt lovens § 33.
3. Lovens § 13 a,stk. |. Sml. tilslutningsaltalen § 8.
4. § 23 har efter &ndringen. jit. note**. kun ét stk.

5. Denne meddelelse trieder i stedet for en § 10-meddclelse. De regler. der gelder for § 10-meddelclser.
finder derfor tilsvarende anvendelse. note 10. b til lovens § 23.

§ 25. Safremt der ikke over for det kontoferende institut fremlegges de
fornedne bevisligheder, jfr. § 19, § 21, stk. 2, eller §§ 28-30, eller sdfremt
de oplysninger, der kreves efter § 23. stk. 1, nr. 1 eller 5, er mangelfulde,
kan det kontofgrende institut give anmelderen en frist pa indtil 14 dage
til at fremskaffe fornadne bevisligheder eller oplysninger. Anmeldelsen
registreres da i Vardipapircentralen med angivelse af registreringens
forelobige karakter og fristens lengde. Det kontoferende institut kan ef-
ter anmeldelsens begering forlenge fristen med indtil 14 dage.’

Stk. 2. Berigtiges forholdet ikke inden fristens udleb, slettes registre-
ringen.2

1.Se§S.stk. 3.nr. 1.

2. Dette udioser ny § 10-meddelclse.

§ 26. § 24, stk. 4. finder tilsvarende anvendelse, sifremt en anmeldelse
afvises efter indrapportering til den daglige journal.

§ 27. Er der tidligere eller samtidig registreret rettigheder over det fonds-
aktiv, som den anmeldte rettighed vedrorer, gennemferes registreringen
med anmarkning herom.

C. Serlige regler om anmeldelse af offentlige dokumenter m.y.!

1. Det ma fremhaxves., at reglernc 1 §§ 28-30 ikke trieder i stedet for, men er et supplement til reghhes
almindelige registreringsregler (§§ 7 og 21-24,jlr. § 25, s1k. 1).
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§ 28. Ved registrering af udleg, dom eller anden offentlig retshandling
skal der fremlegges en erklering fra den myndighed, der har foretaget
handlingen, eller én af denne bekraftet udskrift af dens boger.

§ 29. Registrering om umyndiggorelse og lavvergemal sker pa grundlag
af retsafgorelsen.

Stk. 2. Registrering af offentligt skifte og konkurs sker pa grundlag af
en erklering fra skifteretten eller eksekutorbevilling.

§ 30. Ved privat skifte og ved en ®gtefzlles hensidden i uskiftet bo regi-
streres &ndringen i ejerforholdet pa grundlag af skifteudskrift eller er-
klering fra skifteretten.

D. Meddelelser efier lovens § 10

§ 31. Ved enhver registrering af en ret, ved enhver &ndring heraf samt
ved &ndring af kontoferende institut skal der gives meddelelse herom ef-
ter lovens § 10. Meddelelsen skal angive det kontoferende institut og op-
lysning om indholdet af den skete registrering, anmeldelsesdatoen samt
om der forud eller samtidig er registreret andre rettigheder over fondsak-
tivet.

Stk. 2. Safremt registreringen er sket med frist efter § 25, skal fristens
lzzngde og arsagen hertil angives.

Stk. 3. Safremt en registrering er forelebig, skal dette angives med
henvisning til lovens § 9.

Stk. 4. Safremt adkomsten til et fondsaktiv er betinget, skal dette angi-
ves.

Stk. 5. Er der i henhold til § 27 givet anmarkning om andre rettighe-
der, skal meddelelsen angive disses anmeldelsesdato og art samt rettig-
hedshaverens navn og adresse.

Stk. 6. Ved registrering af begrensede rettigheder gives tillige oplys-
ning om, hvilke fondsaktiver registreringen omfatter.!

1. Sml. reg.bhye § 8.

§ 32. Meddelelse efter § 31 skal afsendes fra Verdipapircentralen snarest
muligt og senest to barsdage efter, at registrering har fundet sted.'

1. Se note | til lovens § 10. note 3 til lovens § 11 og note 4 til lovens § 12 samt reehhyg. §14.
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Kapitel 4
Registrering af klage til klageafdelingen

§ 33.! Safremt der til klageafdelingen indgives en klage, kan klageafde-
lingen pa begering eller af egen drift lade klagen registrere pa den eller
de konti, som klagen vedrerer, hvis en siddan registrering findes sarligt
pakrevet.

Stk. 2. Registreringen skal angive klagerens navn og adresse, datoen
for klagens modtagelse samt den registrering, der er genstand for klagen.

1. Se note 2. ¢ til lovens § 8 og her. 948/1982 5. 83 IT. Sml. reg.hhg §5.s1k. 3. nr. 3.

Kapitel 5
Tilsynsmyndigheders adgang til oplysninger!

1. Hjemmelen herfor er lovens § 32, stk. 2. jfr. her. 948/1982 5. 67 T,

§ 34. Vaerdipapircentralen sender efter lovens § 18 direkte til forsikrings-
tilsynet udskrifter af konti, hvorover der af de kontohavende forsikrings-
selskaber, pensionskasser og begravelseskasser er anmeldt, at forsikrings-
tilsynet skal have periodiske udskrifter!.

I. Forsikringstilsynet er her rettighedshaver eller lovens § 8.stk. 1.

§ 35. Forsikringstilsynet har adgang til i Verdipapircentralen at ind-
hente oplysninger om beholdninger pa de i1 § 34 nzvnte konti samt over
konti, der er bandlagt efter § 136 i lov nr. 630 af 23. december 1980 om
forsikringsvirksomhed, § 14 i lov om pensionskasser, jfr. lovbekendtge-
relse nr. 163 af 26. maj 1959, § 6 i lov nr. 355 af 1. juli 1940 om tilsyn
med begravelseskasser eller § 50 i lov nr. 79 af 8. marts 1979 om arbejds-
skadeforsikring. De narmere regler fastlegges ved aftale mellem forsik-
ringstilsynet og Vardipapircentralen.!

1. Se Beretning fra forsikringstilsynet for 1982, s. 326 Mog 343 fT.

§ 35 a. Forsikringstilsynet videresender de i §§ 34 og 35 nzvnte medde-
lelser til sikringsstyrelsen for s vidt angar konti, bandlagt i overens-
stemmelse med lov om arbejdsskadeforsikring § 50, ligesom sikringssty-
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relsen gennem forsikringstilsynet skal kunne indhente oplysninger om
beholdninger pa disse konti.

Kapitel 6
Udslettelse af fondsaktiver
§ 36.' Udslettelse af fondsaktiver i forbindelse med udtrekning og for-
fald foretages af Vardipapircentralen.

Stk. 2. Udtrekning foretages i andele svarende til den for den pag=l-
dende aktividentifikation geldende andelsstarrelse.

Stk. 3. Ved udtrekning opdeles det for hver aktividentifikation cirku-
lerende beleb i lige store andele, jfr. stk. 2. Vardipapircentralen identi-
ficerer de udtrukne andele p4 grundlag af en fra udstederen for hvert en-
kelt aktividentifikation til hver enkelt udtr&kningstermin modtagen
trekningsspecifikation.

Stk. 4. Det skal ved tilslutningsaftalen fastl&gges, om det kontofaren-
de institut eller Verdipapircentralen underretter om udtrukne fondsak-
tiver. Udskrives meddelelsen om udtrekning af det kontofgrende insti-
tut, skal udskrivning ske pa grundlag af de fra Verdipapircentralen i den
anledning modtagne datainformationer.

Stk. 5. Nar det udtrukne eller forfaldne belgb er anvist, og nar det el-
ler de udtrukne eller forfaldne fondsaktiver er udslettet, gives meddelel-
ser efter lovens § 10.

1. Se note 1.5 til lovens § 13.

§ 37.' Udstederen kan foretage udslettelse af fondsaktiver, som udstede-
ren er kontoferende for, og som enten tilhgrer udstederen selv, eller som
skal overfares til udstederen med henblik pa nedbringelse af gzld.

I. Reghkg §4.5s1k. 3.

§ 38. Reglerne i § 18 finder tilsvarende anvendelse pa4 Verdipapircentra-

len ved anvendelsen af lovens § 16 og pa det kontoforende institut ved
anvendelse af § 37.
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Kapitel 7
Kontoudskrifier!

1. JIr. lovens kap. 3.

§ 39. En kontoudskrift skal' indeholde oplysning om udskrivningsda-
toen samt hvad der pa denne dato er registreret p4 kontoen om

1. fondsaktivernes art og palydende verdi,

2. radighedsindskr&nkninger og begr&nsede rettigheder,

3. det kontoferende instituts navn og adresse,
4. tilladelse efter § 15, stk. 2, samt
5. betaling af renter og kapital.

1. D.v.s. skal mindst angive. jfr. note 2 til lovens § 20.

§ 40.' Kontohaveren skal mindst én gang arligt have udskrift af kontoen.
Medmindre andet er aftalt med kontohaveren, skal kontoudskrift udsen-
des i januar maned og angive det pa kontoen pr. 31. december det fore-
gdende ar registrerede.

Stk. 2. Stk. 1 finder tilsvarende anvendelse pa registrerede indehavere
af begrensede rettigheder over fondsaktiver.

Skt. 3. Det skal 1 tilslutningsaftalen fastlegges, om udskrivningen af
kontoudskrifter, der omfattes af stk. 1 og 2, iverksattes af det kontofa-
rende institut eller af Verdipapircentralen.

. Lovens § 18.
§ 41. Nar det kontoferende institut udskriver en kontoudskrift, skal det
legge den fra Verdipapircentralen i denne anledning modtagne datain-

formation til grund. Det kontofarende institut kan dog tilfgje yderligere
oplysninger til brug for modtageren.
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Kapitel 8
Storkunder!

[. Hjemmeler er lovens § 19. stk. 2. jfr. her. 948/1982 5. 63 1.

§ 42. Safremt de indgar en tilslutningsaftale med Vardipapircentralen
har Arbejdsmarkedets Tillegspension, Lenmodtagernes Dyrtidsfond,
Den sociale Pensionsfond, Kongeriget Danmarks Hypotekbank og Fi-
nansforvaltning, Postgirokontoret og Statsanstalten for Livsforsikring
adgang til direkte i Vardipapircentralen at indhente oplysninger om
egne beholdninger, samt adgang til gennem Vardipapircentralen at
overfore meddelelser om salg af fondsaktiver, der tilhgrer dem, til det
kontoferende institut.

Stk. 2. En tilsvarende adgang kan ved tilslutningsaftale tillzgges for-
sikringsselskaber og pensionskasser, som er undergivet forsikringstilsy-
nets tilsyn 1 henhold til lov nr. 630 af 23. december 1980 om forsikrings-
virksomhed eller lov om tilsyn med pensionskasser, jfr. lovbekendtgo-
relse nr. 163 af 26. maj 1959, og som i de 3 senest afsluttede regnskabsar
for tilslutningsaftalens indgdelse har besiddet danske vaerdipapirer til en
bogfort verdi, der mindst udger det i henhold til stk. 3 fastsatte belab.

Stk. 3. Det i1 stk. 2 nzvnte beleb fastsettes til 540 mill. kr. pr. 31. de-
cember 1981. Belgbet ®&ndres arligt inden udgangen af juni méned af
Va&rdipapircentralen i overensstemmelse med den for de tilsluttede for-
sikringsselskaber og pensionskasser skete udvikling i besiddelsen af
danske vaerdipapirer.!

I. Belebet er pr. 1. juli 1983 fastsat til 638 mill.kr.. jir. dog reg.hkg. §52.

§ 43. Vardipapircentralen kan tillegge nyoprettede forsikringsselskaber
og pensionskasser sporge- og meddelelsesadgang 1 overensstemmelse
med §§ 42 og 44, sdfremt de ved tilslutningsaftalens indgéelse besidder
danske vardipapirer til en bogfert verdi af det i henhold til § 42, stk. 3,
fastsatte mindstebeleb, og safremt det ma forventes, at belgbskravet ogsa
fremover vil vare opfyldt.

§ 44. Vaerdipapircentralen kan bestemme, at en flerhed af forsikringssel-
skaber og pensionskasser kan opna sperge- og meddelelsesadgang efter §
42, sdfremt de deltagende selskaber eller pensionskasser samlet opfylder
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betingelsernc 1§42, stk. 2 og 3. eller § 43, og safremt administrationen af
deltagernes verdipapirbeholdning sker samlet.!

1. Navnlig koncernforhundne selskaber clter lorsikringsvirksomhedslovens § 4. jir. § 3051k 2.

§ 45. Sifremt forsikringsselskaber cller pensionskasser, der er tillagt
sporge- og meddelelscsadgang cfter §§ 42-44, gennem 5 pa hinanden fol-
gende regnskabsdr har haft en verdipapirbeholdning, hvis boglarte veer-
di hvert ar har verct mindre end det belaeb, der har vieret ansat 1 hen-
hold til § 42, stk. 3. skal Verdipapircentralen ophave tilslutningsafta-
len.!

I Tilslutmingsalialens § 44, sth. 1.

Kapitel 9
Godkendelse af de personer,
der udforer de med registrering m.v. forbundne opgaver!

1. Om hjemmel og reglernes indhold. se note 4 tl lovens § 70stk. 1. og her 948 1982 5. 70 N Jir. tlslut-
ningsaltalens § 6 og kap. 3.

§ 46. De med registrering m.v. forbundne opgaver kan kun udferes af
godkendte personer. der har gennemgaet den 1 § 48 omhandlede uddan-
nelse. Personer. der som ansatte 1 et kontoferende institut udferer regi-
streringsopgaver, godkendes af dette. Personer, der som ansattc 1 Veerdi-
papircentralen udforer registreringsopgaver, godkendes af centralen.

Stk. 2. Godkendelsen skal meddeles forud for registreringsarbejdets
udforelse og skal angive, hvilke registreringsopgaver den pageldende méa
udfore.

Stk. 3. Godkendelsen kan til enhver tid tilbagekaldes.

§ 47. Verdipapircentralen og det kontoferende institut skal elier an-
modning fra fondsberstilsynet eller registertilsynet give oplysning om,
hvem de har godkendt efter § 46. Oplysningerne skal omfatte de 1 § 46.
stk. 2, nevnte forhold.

Stk. 2. Fondsberstilsynet eller registertilsynet kan 1 medfor af lovens §
27 eller § 29, stk. 4. forlange en godkendeclsc efter § 46 tilbagekaldt eller
begrensct.!

1. Lovens §§ 35-36 hinder anvendelse pa tilsynenes beslutninger. Londsborstilsynets beslutninger kan
paklages cfter lovens § 28,
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§ 48. Den i § 46, stk. |, nevnte uddannelse tilrettelegges saledes, at den
er egnet til at bibringe de pageldende personer et tilfredsstillende kend-
skab til de retlige forhold, der har betydning for Vardipapircentralens
registreringsystem, og til anvendelse og betjening af systemet. Uddannel-
sen skal tilrettelegges saledes, at den enkelte fir de fornedne kundskaber
for hans funktionsomrade og funktionsniveau.

Stk. 2. Undervisningen i ét eller flere af de fag, der kr®ves efter stk. 1,
kan ske inden for eller i forbindelse med de evrige fag, der indgar i den
uddannelse, som de pagaldende far i forbindelse med deres uddannelse i
evrigt til brug for deres arbejde 1 Vardipapircentralen eller i det konto-
forende institut.

Stk. 3. 1 tilslutningsaftalen skal der fastlegges, hvorledes den 1 stk. |
nzvnte uddannelse af det kontofarende instituts medarbejdere skal ske.
Tilslutningsaftalerne [astlegger hovedlinierne i uddannelsens indhold. |
det omfang, et kontoferende institut ikke ensker selv at forestd uddan-
nelsen, skal Vardipapircentralen foresta uddannelsen af det kontofgren-
de instituts medarbejdere.

Stk. 4. Verdipapircentralen gennemgir med mellemrum kravene til
uddannelsen, siledes som de er fastlagt 1 tilslutningsaftalerne og i den
uddannelse, Verdipapircentralen selv i medfer af stk. 3, 3. pkt., medde-
ler. Den kan udsende retningslinier herom til de tilsluttede kontoferen-
de institutter og kan forlange, at tilslutningsaftalerne @ndres.

Stk. 5. Det pahviler det kontoferende institut eller Vaerdipapircentra-
len at sikre sig, at de personer, de godkender, har fulgt uddannelsen med
et sddant udbytte, at det er forsvarligt at lade de pageldende udfere de
opgaver vedraerende registrering m.v., der palegges dem.

Kapitel 10
Tkrafitredelses- og overgangshestemmelser
§ 49. Bekendtgerelsen treder i kraft dagen efter offentliggorelsen i Lovti-
dende.

§ 50. Industriministeren fastsatter efter indstilling fra Vardipapircentra-
len ved s@rskilt bekendtgerelse, fra hvilket tidspunkt udstedelse af obli-

gationer skal ske gennem Vardipapircentralen!.

1. Se bekendigerelserne. alirykt i bilag 4.
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§ 51. Om indkaldelse af allerede udstedte obligationer gelder reglerne i
bekendtgerelse om indkaldelse af obligationer til registrering i Vardipa-
pircentralen.!

1. Indkaldelsesbkeg.. afirykt i bilag 3.

§ 52. Vardipapircentralen kan indtil den 1. januar 1985 fravige kravet i
§ 42, stk. 2, jfr. stk. 3, om besiddelse af danske vardipapirer i mindst 3
ar, safremt selskabet, pensionskassen eller en i § 44 nzvnt flerhed af for-
sikringsselskaber eller pensionskasser i det senest afsluttede regnskabsar
har besiddet danske vardipapirer til en bogfert verdi af det i henhold til
§ 42, stk. 3, fastsatte mindstebeleb, og sdfremt det méa forventes, at be-
lobskravet ogsa fremover vil vere opfyldt.



BILAG 6

Industriministeriets bekendigorelse nr. 532 af 4. oktober 1982

Bekendtgarelse vedrarende
Vardipapircentralens klageafdeling!

I medfer af § 23, stk. 6,1 lov nr. 179 af 14. maj 1980 om en v&rdipapir-
central fasts®ttes:

§ 1. Klage over en afgerelse om registrering, ndring eller udslettelse af

rettigheder vedrerende fondsaktiver registreret i Vardipapircentralen,

som er truffet af Verdipapircentralen eller et kontoforende institut, ind-

gives til Vaerdipapircentralens klageafdeling (Helgeshej Allé 61, 2630

Tastrup) inden fire uger efter, at meddelelse efter lovens § 10 er afsendt.2
Stk. 2. Krav om erstatning kan ikke indgives til klageafdelingen.?

§ 2. Klage efter § 1, stk. I, kan indgives af

1. enhver, der har en rimelig interesse heri,

2. det kontoferende institut, safremt det vil anfegte en afgerelse truffet
af Verdipapircentralen, eller

3. Veardipapircentralen, safremt den vil anfegte en afgorelse truffet af et
kontofsrende institut.*

Stk. 2. Klage sker ved indlevering til klageafdelingen af et klageskrift,
som skal vare underskrevet af klageren. Sifremt klageren benytter en
fuldmagtig, der ikke er advokat, skal klagen ledsages af en fuldmagt. Er
klagen indgivet telegrafisk eller ved anden fjernskrift, skal den uden
unedigt ophold folges af en skriftlig bekraftelse.

Stk. 3. Genpart af klagen skal af klageafdelingen fremsendes til det
kontoferende institut, Verdipapircentralen, ejeren af kontoen og inde-
haveren af den rettighed, klagen angér. Qvrige registrerede rettighedsha-
vere underrettes af klageafdelingen i det omfang, denne skenner, at ret-
tighedshaveren har rimelig interesse i klagen.’

Sth. 4. Klageafgiften er 100 kr., der skal indbetales til klageafdelingen
samtidig med klagens indgivelse. Afgiften tilbagebetales, sdfremt
1. klagen afvises i henhold til § 4, stk. 1, nr. | eller 3,

2. klageren far medhold, eller
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3. den indklagede omgor sin afgerelse efter lovens § 15 som fplge af kla-
gen.

§ 3. Klagen skal oplyse
1. den afgerelse, der paklages, og
2. klagerens pastand og anbringender.
Stk. 2. Klageren skal endvidere vedlegge eventuelle dokumenter eller
bilag af betydning for sagen.¢

§ 4. Klagen skal afvises, safremt

1. klage ikke er rettidigt indgivet,’
. klageren mangler klageret efter § 2, stk. I,
. klageafdelingen ikke er berettiget til at behandle sagen.® eller
. klageafgift ikke er indbetalt.

Stk. 2. Klageafdelingen kan afvise at behandle klager, der skennes
abenbart grundlese.®

Stk. 3. Er bestemmelserne i § 2. stk. 2 og 4, eller § 3, ikke iagttaget,

skal klageren s& vidt muligt opfordres til at afhjelpe manglen inden for
en af klageafdelingen fastsat kort frist.!0 Undlader klageren at afhjelpe
manglen, skal klagen afvises.

W N

§ 5. Den, hvis afgarelse er paklaget, indsender, for sa vidt afgerelsen ikke
omgpres efter lovens § 15, inden 10 dage efter afsendelsen af genparten,
jfr. § 2, stk. 3, til klageafdelingen
1. kopi af den péklagede afgoarelse,
2. bilag af betydning for sagen, og
3. enerklering om klagen.

Stk. 2. Den, hvis afgerelse er paklaget, skal tilsende sagens parter en
kopi af den i stk. 1, nr. 3, n2vnte erklering.

§ 6. Sagens parter har adgang til at indsende skriftlige udtalelser til kla-
geafdelingen. Udtalelser, der fremkommer til klageafdelingen senere end
10 dage efter afsendelse af den 1 § 5, stk. 2, n®vnte meddelelse, tages kun
1 betragtning, sifremt der endnu ikke er truffet afgorelse i sagen.!!

Stk. 2. Klageafdelingen kan fra parterne indhente oplysninger eller
erkleringer.

§ 7. Klageafdelingen traffer sin afgerelse i sagen pa det indkomne skrift-
lige grundlag.
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Stk. 2. Hvor sa&rlige grunde taler derfor, kan klageafdelingen bestem-
me,'? at der skal foretages mundtlig forhandling. Parterne opfordres i sd
fald til at give mede. Udebliver klageren, afgores sagen pa det foreliggen-
de grundlag.

§ 8. Klageafdelingen drager omsorg for, at sagens afgerelse fremmes
mest muligt.!?

§ 9. Bekraftet afskrift af klageafdelingens afgorelse tilsendes sagens par-
ter. Til andre parter end Vardipapircentralen og det kontoferende insti-
tut skal afskriften sendes i anbefalet brev. Verdipapircentralen drager
omsorg for, at der, hvis der ikke inden karefristens udleb er keret i hen-
hold til lovens § 25, foretages de foranstaltninger vedrerende registre-
ring, &ndring eller udslettelse af rettigheder, som klageafdelingens afga-
relse giver anledning til."

§ 10. Klageafdelingen kan af egen drift eller efter begaring berigtige fejl,
som matte forekomme i afggrelsen, nar fejlene angir ord, navne eller tal,
der alene er af formel karakter.

§ 11. En person, der af industriministeren er udnzvnt til at varetage kla-
geafdelingen, m4 ikke deltage i behandlingen af nogen sag, sdfremt der
foreligger omstandigheder, der er egnet til at svakke hans upartiskhed i
sagen.

Stk. 2. Mener han, at de i stk. | omhandlede omstandigheder forelig-
ger, indkalder han stedfortrederen.

§ 12. Klager og indl®g skal affattes pa dansk!s

Stk. 2. Klageafdelingen kan under mundtlig forhandling tillade, at der
afgives forklaring af klageren eller andre pa et andet sprog end dansk.
Klageafdelingen treffer samtidig beslutning om, hvorvidt det skal pa-
lzgges den, der ensker forklaring afgivet, at medbringe en tolk.

§ 13. Klageafdelingen treffer i samarbejde med Vardipapircentralen
bestemmelse om, i hvilket omfang og hvorledes klageafdelingens afga-
relse skal offentliggores.'®

§ 14. Bekendtgerelsen treder i kraft dagen efter offentliggarelsen i Lovti-
dende.
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1. Se hertil her. 94871982 5. 82 M og Leil Thomassen i Revision og Regnskabsvasen 1983 s. 178 (T,

2. Stk. | svarer til lovens § 23, stk. |. |. pki., og stk. 3, |. pkt.

3. Svarer til lovens § 23, stk. 1. 2. pkt.. jlr. note 1. h 1il § 23.

4. Stk. | svarer til lovens § 24.

5. Den. der trods underretning ikke indtrader i sagen, eller som ikke har faet underretning, bliver ikke
part. Han far ikke k&readgang elter lovens § 25, jfr. bekendtgerelsens § 9. - Skulle klagealdelingen i sin
algerelse komme til at krenke rettighedshavere, der ikke er parter, bliver VPC erstatningspligtig elter
lovens § 17.

6. Det er ikke nedvendigt at vedlzgge dokumenter, der skal indsendes elter § 5.

7. P.g. al omsetningens sikkerhed. herunder bersoms&tningens hastighed, er der ikke hjemmel ul at
indremme nogen florlengelse al eller dispensation fra [risten. sml. ogsa § 8.

8. Se note | til lovens § 23.
9. Svarer til lovens § 23, stk. 4.

10. En [rist til indbetaling al klageafgilt vil va&re nedvendig. hvor klagen indsendes til klageald. efter til-
slutningsaflalens § 37.

1. Klageald. har ingen pligt til at udsende yderligere varsler, jfr. note 7. Om partsbegrebet, se note 12
til lovens § 23.

12. Man har saledes ikke villet give parterne en ret til at kreve mundtlig forhandling. Det skyldes bl.a.
hensynet til parter, der bor langt [ra Tastrup.

13. JIr. note 7 og 10. - Om muligheden for registrering al klager i VPC galder reg.hkg. § 33.

14. Dette udloeser en meddelelse efter lovens § 10. - I tillzlde al kere efier lovens § 25 ma det pahvile
det kontoferende institut, subsidizrt VPC, at loretage &ndringer i registret i overenssternmelse med
kendelsen.

15. Se note 1. h 1il lovens § 6.

16. Lovens § 23. stk. 6. in fine.



BILAG 7

VP-tilslutningsaftale*

Imellem Vardipapircentralen og NN (navn og adresse) (herefter kaldet
»Centraldeltageren«), indgés herved felgende aftale:

Kapitel 1. Kommunikation

§ 1. Tilshutningsform
Den daglige kommunikation parterne imellem sker i overensstemmelse
med brugervejledningen:

Direkte ved centraldeltagerens egen terminal(er).

Direkte ved centraldeltagerens eget interne dataanleg.

Indirekte via: (navn og adresse pa datacenter).

(herefter kaldet »datacentret«), der betjener andre end centraldeltageren.
Datacentret bemyndiges til pa centraldeltagerens vegne og ansvar inden
for de 1 nerverende aftale fastlagte rammer at aftale den tekniske tilslut-
ning og kommunikation. Datacentret anerkender ved pategning pa nar-
verende aftale, at det i forhold til Verdipapircentralen indtreder i cen-
traldeltagerens ansvar og pligter.

Stk. 2. (Udeladt).

Stk. 3. (Udeladt).

Stk. 4. Centraldeltageren og datacentret erklarer ved deres underskrifter
pa nervarende aftale at vare indforstiet med, at datacentret ved modta-
gelse af data fra og ved afgivelse af data til Vardipapircentralen i enhver
henseende er at regne for centraldeltageren. Datacentret er saledes legiti-
meret og forpligtet til at afgive centraldeltagerens indrapportering til

*) Den tilslutningsafiale. der her gengives i uddrag. er en standardaltale. Den indeholder derfor valgmu-
ligheder. jIr. F.cks. §§ 1 og 11. P4 grundlag al standardaftalen udarbejdes de enkelte tilslutningsafialer,
Der henvises ogsd til lovens § 6 med note 2.

De regler, der her er udeladt. cr sddanne. som kun vedrorer de interne forhold mellem VPC og det
kontoforende institut. eller som i ovrigt skennes at viere af mindre interesse i forhold il denne lovkom-
mentars formal.

Om brugervejledningen. se bet. 948/1982 5. 74 og aftalens § 32.
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Veardipapircentralen, ligesom Vardipapircentralens pligt til levering af
data til centraldeltageren er opfyldt ved datacentrets modtagelse af data
fra Vardipapircentralen.

Stk. 5. (Udeladt).

Stk. 6. Centraldeltageren baerer ansvaret for inddata, indtil Vaerdipapir-
centralen har kvitteret for modtagelsen, og for uddata fra centraldeltage-
ren/datacentret har kvitteret for modtagelsen.

§ 2. Indgreb

Det pahviler centraldeltageren gjeblikkeligt at rapportere til Verdipa-
pircentralen, sifremt der hos centraldeltageren opstir mistanke om
misbrug af systemerne eller forseg herpa i datacentret og samtidig over-
for datacentret foretage det til forholdets standsning og oprettelse for-
nedne. Rapportering til Verdipapircentralen skal gives pa den 1 bruger-
vejledningen n@vnte made.

Stk. 2. Verdipapircentralen er berettiget og forpligtet til at foretage de
efter centralens skon hensigtsmassige indgreb — om nedvendigt i form af
standsning af kommunikationen med centraldeltageren/datacentret —
siafremt der er fare for nedbrud og lignende som felge af, at de i bruger-
vejledningen angivne forhold ikke ngje er overholdt af centraldeltage-
ren/datacentret, eller andre forhold af hensyn til sikkerheden gor det
nadvendigt.

Stk. 3. Forinden Vardipapircentralen foretager indgreb i medfer af stk.
2 underrettes centraldeltageren/datacentret om de patenkte indgreb,
medmindre der foreligger force majeuresituationer.

Stk. 4. Verdipapircentralen indrapporterer forhold, der omfattes af stk.
1 og 2 til tilsynsmyndighederne.

Stk. 5. Vardipapircentralen indrapporterer forhold, der omfattes af stk.
1 og 2. til registertilsynet.

§ 3. Andringer i tilslutningsmade og udstyr
(Udeladt).

S 4. Endringer udover brugervejledningen
(Udeladt).

¥ 5. Abningstid - Kommunikationstid
Centraldeltageren skal holde dbent pa alle bersdage for modtagelse og
behandling af anmeldelser.
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Stk. 2. Verdipapircentralen skal vaere dben for modtagelse af indrappor-
teringer pé alle borsdage samt den 31. december, sifremt denne falder
pa en bankdag.

Stk. 3. Vardipapircentralens daglige kommunikationstid fastsettes af
Vardipapircentralens bestyrelse og fremgir af den til enhver tid gelden-
de brugervejledning. £ndringer heri skal varsles af Vaerdipapircentralen
med mindst 6 maneder til den forste 1 en maned.

§ 6. Kontrol

Verdipapircentralen kontrollerer ved alle indrapporteringer, at disse
hidrarer fra den centraldeltager, der er tillagt registrerede befojelser her-
til (eller det for centraldeltageren tilsluttede datacenter), og at de angar
konti og funktioner, hvortil centraldeltageren er tillagt registrerede be-
fajelser.

Stk. 2. Centraldeltageren skal pase, at alene de af centraldeltageren i
medfor af kapitel 9 1 registreringsbekendtgerelsen godkendte personer
udferer de med registreringerne og indrapporteringerne forbundne opga-
ver og har kendskab til de anvendte kendeord og identifikationsoplys-
ninger.

Stk. 3. Ved anvendelse af kendeord, brugeridentifikationsoplysninger og
terminalidentifikationsoplysninger kontrollerer Vardipapircentralen, at
indrapportering kun foretages fra den dertil godkendte terminal af per-
sonale med kendskab til de korrekte kendeord og identifikationsoplys-
ninger.

Stk. 4. Det pdhviler datacentret at pase, at alle indrapporteringer til og
tilbagerapporteringer fra Verdipapircentralen henholdsvis hidrerer fra
rette afsender og viderebringes til rette modtager.

Stk. 5. Ved indrapportering fra datacentret kontrollerer Va&rdipapircen-
tralen ved hjzlp af datacenteridentifikationsoplysninger, at indrapporte-
ringerne hidrerer fra det dertil godkendte datacenter.

§ 7. Linieovervdgning
(Udeladt).

§ 8. Back-up/Sikkerhed

(Stk. 1 og 2 udeladt).

Stk. 3. Til og med 3 bankdage efter en indrapportering er Vardipapir-
centralen berettiget til at kreve fornyet indrapportering, sifremt centra-
len i medfor af driftsforstyrrelser udskyder eller foranstalter fornyet regi-
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steropdatering. Centraldeltageren er i et tilsvarende tidsrum berettiget til
at fordre fornyet uddatamateriale af Verdipapircentralen.

§ 9. Sikkerhedskopier

Vardipapircentralen er berettiget og forpligtet til at opbevare sikker-
hedskopier af registrene m.v. pa et eller flere steder uden for Vardipa-
pircentralen.

§ 10. Procedure ved modtagelse af fejladresseret uddatamateriale
(Udeladt).

Kapitel 2. Daglige og periodiske funktioner

§ 11. Deltagerfunktion
Centraldeltageren tilsluttes Vardipapircentralen med de i bilag A an-
forte centraldeltageridentiteter som:

Kontoforende institut

Kontoferende institut, for sa vidt angar de i bilag A anforte fondsakti-
ver/udstedere, filialer/ekspeditionskontorer og relaterede kontofsrende
institutter.

Stk. 2. Tilslutningen indeba&rer, at centraldeltageren er berettiget og
forpligtet i henhold til lovgivningen og nzrvarende aftale til at foretage
registreringer 1 Vardipapircentralen pa konti, som centraldeltageren er
registreret som kontofgrende institut for.

Stk. 3. Udsteder

Tilslutningen indeberer, at centraldeltageren er eneberettiget til igen-
nem Veardipapircentralen at forege eller formindske den cirkulerende
mangde af fondsaktiver, mod tilsvarende postering pa centraldeltage-
rens konto for udstedte fondsaktiver (nominel hovedbog).

Stk. 4. Fondshandler

Tilslutningen indebarer, at centraldeltageren har ret til at indrapportere
foretagne handler med fondsaktiver til senere afvikling, jfr. de for bars-
handel gzldende regler.

Stk. 5. Storkunde

Tilslutningen indebarer, at centraldeltageren har ret til at indhente op-
lysninger om egne beholdninger samt at overfore meddelelse om salg af
fondsaktiver fra egne konti.
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§ 12. Belobsgreense
(Udeladt, jfr. reg. bkg §42, stk. 3).

§ 13. Kontobetingelser

Centraldeltageren skal senest i forbindelse med kontooprettelse meddele
kontohaveren de for kontoen galdende betingelser. Kontobetingelserne
skal i det mindste angive de i brugervejledningen herom anforte forhold.

§ 14. Funktionsdeling
(Udeladt).

§ 13, Kontantafvikling

Centraldeltageren meddeler Vardipapircentralen, hvilke pengekonti til-
heorende centraldeltageren der kan benyttes i forbindelse med kontant-
afviklingen ved fondshandler. Fondshandlere skal benytte pengekonti i
Danmarks Nationalbank.

Stk. 2-8. (Udeladt).

N 16. Ejendomsforbehold
Centraldeltageren fraskriver sig retten til at tage ejendomsforbehold over
de til en fondshandler solgte fondsaktiver.

§ 17. Provelse

Vardipapircentralen prever centraldeltagerens indrapporteringer efter
de i brugervejledningen angivne retningslinier. Centraldeltageren under-
rettes den felgende bankdag om eventuelle hindringer for registrering.
Fastholder centraldeltageren anmeldelsen, skal deltageren, inden regi-
streringen kan udferes, indrapportere anmeldelsen pany i overensstem-
melse med brugervejledningen.

S 18 Manglende dekning

Indestar der pd en konto pa indrapporteringsdagen ikke fondsaktiver
svarende til de indrapporterede overforsler, gennemfores ingen af de
vedrgrende denne konto indrapporterede transaktioner omhandlende
den pag®ldende aktividentifikation.

Stk. 2. Indestér der pa centraldeltagerens konto pr. afviklingsdagen ikke
fondsaktiver svarende til de indrapporterede overforsler, gennemfores
ingen af de indrapporterede transaktioner vedrerende de berarte aktiv-
identifikationer.
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Stk. 3. (Udeladt, vedrorer pengetrek efter § 15).

Stk. 4. Til begrensning af virkningerne efter stk. 1, 2, og 3 er Verdipa-
pircentralen berettiget, men ikke forpligtet til at sege oplysning i det
indrapporterede og derefter gennemfore de transaktioner, der kan skabes
dzkning for.

Stk. 5. Centraldeltageren underrettes efter de i brugervejledningen an-
givne retningslinier om de foretagne annulleringer.

8§ 19. Rettelse/annullation

Centraldeltageren kan rette/annullere de af denne indrapporterede be-
holdningsoverfersler indtil registreringstidspunktet.

Stk. 2. Centraldeltageren kan senest dagen for afviklingsdagen rette/an-
nullere de af denne indrapporterede handler.

Stk. 3. Centraldeltageren kan ikke rette/annullere de af denne indrap-
porterede handler med en anden fondshandler, ndr Vardipapircentralen
har konstateret overensstemmelse med den anden fondshandlers tilsva-
rende indrapportering.

Stk. 4. Centraldeltageren kan rette/annullere avrige af denne foretagne
indrapporteringer efter de i brugervejledningen angivne retningslinier.

Kapitel 3. Udtrekning og betalingsformidling

§ 20. Fastleggelse af forfaldsdatoer m.v.

Udstederen skal underrette Vardipapircentralen om de for hver fonds-
kode fastlagte forfaldsdatoer, terminsdatoer og trekningsdatoer. An-
dringer i de fastlagte datoer skal meddeles til Vaerdipapircentralen senest
3 mdr. for terminsdatoen.

§21. Treekningsresultatet
(Udeladt).

§ 22, Andring af cirkulerende mengde pa trekningsdagen.
(Udeladt).

3 23. Kuponskifiedag — rentebetalingsformidlingsdag — debitering
(Udeladt).

3 24: Udtreekningshetalingsformidlingsdag — debitering
(Udeladt).
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§ 25. Afstemning
(Udeladt).

§ 26. Betalingsformidling

I forbindelse med betaling af renter og udtr&kningsprovenue til de efter
registeret berettigede foranlediger Verdipapircentralen betalingsformid-
lingsposteringerne foretaget i overensstemmelse med de af centraldelta-
geren skriftligt meddelte posteringsregler.

§ 27. Udbetaling til flere berettigede

Er flere end een berettiget til udbetalingerne, eller skal udbetaling ske til
den/de berettigede pid anden made end ved overfarelse til een pengein-
stitutkonto, anviser Verdipapircentralen i overensstemmelse med de af-
talte posteringsregler det samlede belgb der kommer til udbetaling fra
kontoen, til centraldeltageren. Centraldeltageren er pligtig pd Vardipa-
pircentralens vegne at tr&ffe aftale med den eller de berettigede om den
videre ekspedition og fordeling af belabet, jfr. herved de for instituttet
geldende og kontohaveren(erne) meddelte kontobetingelser.

§ 28. Servicefunktioner
(Udeladt).

Kapitel 4. Betaling

§29. Betaling
(Udeladt).

Kapitel 5. Uddannelse og brugervejledning

§ 30. Uddannelse

Hovedlinierne i uddannelsens indhold, jevnfer kapitel 9 i registrerings-
bekendtgerelsen, fremgar af brugervejledningen. Undervisningens ind-
hold ajourferes af Vardipapircentralen, siledes at undervisningen til
stadighed er egnet til at bibringe de personer, der udferer opgaver 1 for-
bindelse med registrering m.v., de for opgavernes udferelse forngdne
kundskaber.

Stk. 2. Centraldeltageren er pligtig at sikre sig, at de af denne godkendte
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personer til stadighed besidder de for opgavernes udfgerelse fornedne
kvalifikationer, jfr. de i brugervejledningen angivne retningslinier.

§ 31. Uddannelsens gennemforelse
(Udeladt.

§ 32. Uddannelsesmateriale og brugervejledning

Vardipapircentralen leverer og vedligeholder et eksemplar af uddannel-
sesmateriale og brugervejledning.

Stk. 2. (Udeladt).

Stk. 3. Centraldeltageren har pligt til forud for systemtest at udarbejde
skriftlige interne forretningsgange 1 relation til Vardipapircentralsyste-
met. Forretningsgangene mé ikke med hensyn til kontrolmassigt niveau
ligge under, hvad der er fastsat i Verdipapircentralens brugervejledning.

Kapitel 6. Qvrige forhold

§ 33. Afgivelse og vedligeholdelse af oplysninger
Centraldeltageren er efter nermere anvisning pligtig til fra fondskoder-
nes indl&gning i systemet at opdatere oplysninger vedrarende disse.

§ 34. Endringer i registreringssystemerne m.v.
(Udeladt).

§ 35. Systemtest m.v.
(Udeladt).

§ 36. Omkostninger ved systemtest/back-up m.v.
(Udeladt).

$37. Klage

Modtager centraldeltageren en klage, som rettelig burde vare indgivet til
Vardipapircentralens klageafdeling, skal centraldeltageren straks vide-
regive denne til klageafdelingen med angivelse af, under hvilken dato
klagen er modtaget.

§ 38. Tavshedspligt
Centraldeltageren skal instruere de personer, deltageren lader udfere op-
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gaver i forbindelse med Vardipapircentralsystemet, om, at disse har
tavshedspligt med hensyn til oplysninger, der herved kommer til deres
kundskab.

§ 39. Sikkerhedsforskrifier

Centraldeltageren er ved indhentelse af oplysninger registreret i Vardi-
papircentralen pligtig at overholde de sikkerhedsforskrifter, Verdipapir-
centralen fastsatter eller bliver palagt.

3 40. Regres

Enhver erstatning pa kr. 1.000,00 eller derunder, som Vardipapircen-
tralen udbetaler til trediemand som folge af fejl ved det registrerede m.v.
jfr. verdipapircentrallovens § 17 skal efter pakrav fra Verdipapircentra-
len uden indsigelse fra centraldeltageren refunderes af denne. Det
samme g&lder, sifremt centraldeltageren har handlet i henhold til regi-
streret fuldmagt.

Stk. 2. Nar korrekt overforelse til PBC af betalingsformidlingsoplysnin-
ger, jfr. § 26, har fundet sted, og kvittering er modtaget, be&rer centraldel-
tageren ansvaret for fejl og forssmmelser i forbindelse med den videre
behandling af oplysningerne og betalingerne.

Stk. 3. Centraldeltageren skal skadeslesholde Vardipapircentralen for
erstatninger, som Veaerdipapircentralen udbetaler til trediemand som
folge af de 1 medfer af §§ 17 og | 8 foretagne annulleringer.

Stk. 4. Centraldeltageren skal skadeslasholde Vardipapircentralen for
erstatninger som Vardipapircentralen udbetaler til trediemand som
folge af annulleringer eller de i stk. 2 nzvnte fejl.

S41. Mangler m.v.

Vardipapircentralen er fri for ethvert erstatningsansvar som falge af an-
nulleringer 1 medfer af§§ 17 og 18.

Stk. 2. Er en registrering eller ydelse leveret af Verdipapircentralen for-
sinket eller beh&ftet med fejl eller mangler og kan ansvaret herfor place-
res hos Vardipapircentralen, er Vardipapircentralen berettiget og for-
pligtet til hurtigst muligt at foretage levering eller redressere fejlen.
Centraldeltageren kan herudover ikke kreve erstatning for tab eller ud-
gifter, der er forirsaget af fejlen eller manglen, eller erstatningsbeleb,
som centraldeltageren har mattet udrede til trediemand bortset fra ret-
tighedshavernes adgang til at kreve erstatning i henhold til lovens § 17.
Stk. 3. Verdipapircentralen treffer under hensyn til blandt andet mang-
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lens art, systemsikkerheden, tiden og medgdende omkostninger bestem-
melse om, hvorledes afhjzlpning skal finde sted, herunder i hvilket om-
fang centraldeltageren skal medvirke ved afhjelpningen. Centraldeltage-
ren og/eller datacentret skal uden ugrundet ophold efterkomme de af
Vardipapircentralen til manglens afhjelpning meddelte instruktioner.
De centraldeltageren i forbindelse med afhjelpningen piforte omkost-
ninger kan af centraldeltageren forlanges godtgjort af Verdipapircentra-
len.

§42. Misligholdelse

De aftalte funktioner kan alene udeves og tilslutning til Verdipapircen-
tralen opretholdes, si lenge centraldeltageren opfylder lovgivningens og
nazrverende aftales betingelser herfor.

Stk. 2. Gor centraldeltageren sig skyldig i vasentlig eller gentagen mis-
ligholdelse af nzrverende aftale, foretager Vardipapircentralen indbe-
retning til Fondsberstilsynet.

N 43 Endringer i deltagerfunktion
(Udeladt).

S 44. Ophor

Safremt den for det enkelte ar geldende belebsgranse, jfr. § 12 stk. 1.1 5
pa hinanden folgende ar ikke har varet opfyldt, ophever Vardipapir-
centralen tilslutningsaftalen med 3 maneders varsel.

Stk. 2. Centraldeltageren er berettiget til at opsige ne&rvarende aftale
med mindst 6 maneders varsel (til den 1. i en maned) betinget af, at der
samtidig gives meddelelse om, til hvilket eller hvilke af de tilsluttede
kontoferende institutter de konti, for hvilke centraldeltageren er konto-
forende skal overfores.

Stk. 3. Centraldeltageren er berettiget til at opsige nerverende aftale for
s& vidt angar udstederfunktionen med 6 maneders varsel til den 1. i en
maned betinget af, at der samtidig etableres det nedvendige fuldmagts-
forhold jfr. registreringsbekendtgerelsens § 4, stk. 3.

Stk. 4. 1 tilfelde af paleg fra Fondsberstilsynet, eller sdfremt centraldel-
tageren kommer under konkursbehandling, betalingsstandsning eller
lignende, er Vardipapircentralen berettiget og forpligtet til at ophave
narvaerende aftale og overfare de konti, for hvilket centraldeltageren er
registreret som kontoferende, til andre kontofgrende institutter.

Stk. 5. Centraldeltageren er pligtig til straks at efterkomme de af Vaerdi-
papircentralen til overforslen efter stk. 4 meddelte instruktioner.
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§45. Voldgifi

Enhver uoverensstemmelse og tvistighed parterne imellem vedrorende
denne aftale, dens fortolkning eller udfyldning skal afgares ved en vold-
gift og kan ikke indbringes for domstolene.

(Stk. 2 og 3 udeladt).

§46. Andring af afialen
(Udeladt).



BILAG 8

De bestemmelser i borgerlig straffelovs kapitel 16
(om forbrydelse i offentlig tjeneste eller hverv),
der efter lovens § 34 gelder for VP-systemet

§ 144. Nar nogen 1 udevelse af offentlig tjeneste eller hverv uberettiget
modtager, fordrer eller lader sig tilsige gave eller anden fordel. straffes
han med hafte eller med fengsel indtil 6 ar, under formildende omst®n-
digheder med bede.

§ 146. Begar nogen, der har domsmyndighed, eller hvem der tilkommer
offentlig myndighed til at treffe afgerelse i retsforhold, der vedrorer pri-
vate, uretferdighed ved sagens afgerelse eller behandling, straffes han
med fengsel indtil 6 ar.

Stk. 2. Har handlingen medfert velferds fortabelse for nogen, eller har
sadant veret tilsigtet, er straffen fengsel fra 3 til 16 ar.

§ 148. Nar nogen, hvem domsmyndighed eller anden offentlig myndig-
hed til at treffe afgorelse 1 retsforhold tilkommer, eller hvem det pahvi-
ler at virke for handh®velse af statens straffemyndighed, fors®tlig eller
ved grov uagtsomhed undlader at iagttage den lovbestemte fremgangs-
made med hensyn til sagens eller enkelte retshandlingers behandling. el-
ler med hensyn til anholdelse, fengsling, ransagning, beslagleggelse el-
ler lignende forholdsregler, straffes han med bede eller hzfte.

§ 150. Nar nogen, som virker i offentlig tjeneste eller hverv, misbruger
sin stilling til at tvinge nogen til at gore, téle eller undlade noget, straffes
han med hefte eller med fengsel indtil 3 ar.

§ 151. Den, som tilskynder eller medvirker til, at nogen ham 1 offentlig
tjeneste eller hverv underordnet forbryder sig i denne tjeneste, straffes,
uden hensyn til om den underordnede kan straffes eller pa grund af vild-
farelse eller af andre grunde er straffri, med den for den pagaldende
handling foreskrevne straf forhgjet med indtil det halve.

§ 152. Reber nogen, som virker i offentlig tjeneste eller hverv, hvad han
i tjenestens eller hvervets medfor har erfaret som hemmelighed, eller
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hvad der ved lov eller anden gyldig bestemmelse er betegnet som sadan,
cller udnytter han uberettiget sidan kundskab, straffes han med bede.
heefte cller under skierpende omstendigheder med fiengsel 1 indtil [ ar.
Sker det for at skafte sig cller andre ubercttiget vinding, kan straffen stige
1l fengsel 13 ar.

Stk. 2. Efter ovennevnte regler strafles ogsa den. som elter at veere
fratradt stillingen pa nogen af de angivne mader forser sig med hensyn
11l yenestchemmeligheder. som han i stillingen har crfaret.

Sth. 3. De ovenstiaende bestemmelser finder tilsvarende anvendelse pa
den, som virker ved telegral- cller telefonanleg. der er anerkendt af det
oflenthige.

Stk 4. Med samme straf som 1 stk. | strafles den. der uden tilladelse
ra vedkommende offentlige myndighed videregiver cller uberettiget ud-
nytter oplysninger hidrorende fra det offentlige. som han har fact cller
skaflfet sig under arbejde for en virksomhed. der maskinelt behandler cl-
ler opbevarer oplysninger lor det offentlige.

Stk 3. Den, der uden at have medvirket ul gerningen skaffer sig cller
uberettiget udnytter oplysninger, der er fremkommet ved en overtredel-
sc af bestemmelserne 1 stk. 1-4, stralfes som anfort 1 stk. 1.

§ 154. Har nogen 1 udferelsen af offentlig tjeneste cller hverv gjort sig
skyldig 1 falsk anklage, forbrydelse vedrerende bevismidler, legemsan-
greb, {rihedsberovelse, undersleb cller mandatsvig, kan den for den pa-
geldende forbrydelse foreskrevne straf forhejes med indtil det halve.

§ 155. Misbruger i ovrigt nogen, som virker 1 offentlig tjeneste cller
hvery, sin stilling ul at krienke privates eller det offentliges ret. straffes
han med bode cller hefic. Sker det for at skaffe sig cller andre uberetti-
get fordel. kan fiengsel indtil 2 ir anvendes.

§ 156. Nir nogen. som virker 1 offentlig tjeneste cller hverv, negter eller
undlader at opfylde pligt. som tjenesten eller hvervet medforer, cller at
clierkomme lovlig tjenstlig befaling, straffes han med bede cller heelte.
Udenlor foranstiende bestemmelser falder hverv, hvis udlerelse hviler
pa offentlige valg.

§ 157. Samme straf finder anvendelse, ndr nogen, som virker i offentlig
tjeneste cller hverv, gor sig skyldig i grov eller oftere gentagen forsem-
melsc cller skadeslashed i tjenestens cller hvervets udforelse eller i over-
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holdelsen al de pligter. som tjenesten eller hvervet medforer. Bestem-
melsen 1§ 156, 2. punktum. finder tilsvarende anvendelse.

13 Loy om en verdipapircentral
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- pantsziningsaftales bestien 55

- oplysning om 64

- betingelser i forbindelse med 88

- forzeldelse 91

- registrering al 165

Parter

- sc tillige Aftalcerhververe

- i klagesager 114

- keere til Ostre Landsret 116

Patentloven, klagesystem 109

Pengeinstitutter. s¢ Kontoferende institut-
ter

Pensionskasser, storkundestatus 102, 103.
176

Personoplysninger, registrering al 123

Postgirokontoret. storkundestatus 102, 105

Prioritet

—al panterettigheder 49, 57, 60

—mellem Nere rettigheder 51, 54, 59. 60

Prislovgivning (gebyrstorrelse) 45, 119

Private registre. lovom 123 [, 130

Privatretlige indsigelser, ekstinktion 68

Procestilvarsling 1 erstatningssager 100

Prohibitivpitegninger 53

Pricklusion 53,90

- -sindsigelse 71. 74

Priemicobligationer 27,127

Provelse af registrering 55, 58. 60, 166, 188

Publica lides

- negativ 52

- positiv 66

Pabud. sc Paleg

Paleg

- fra londsborstilsynet 121

- [ra registertilsynet 123

- stral for ikkec-overholdelse 135



- rettighedslratagelse 136
Pategninger pa geldsbreve 73, 78

R

Recalkreditinstitutter

- udstedere 38,42

— annuitetslan 82

Realkreditradet. representation i VPC's
bestyrelse 33

Registrering

- af fondsaktivers udstedelse 25 [L 28, 141

- statspremicobligationer 27, 127

~ af Tondsaktivers omsztning og rettighcder
28.29.37.46 L5311

—tilsynmed 31. 118, 121,123,173

- adgang il at foretage 37 1

- godkendelse al personer. der foretager
42.44.172

- grundlaget lor 43, 46

—al panteret i fondsaktiver 48

- provelse af 50. 58.60. 166, 188

- bekendtgerelse om - al fondsaktiver 1 VPC

43.55.162

—retsvirkning al 46 [L 51 .81 1

- af ejendomsret og betingelser 46, 53, 55.
871

—af klage 53.110. 173

- mced anmerkning 57.60.63.64.65. 112

—klage over61. 109 1

- forelobig 61 1, 197

—§ 10-meddelelse om 64

- mcd [rist 65. 112

- fejl ved. ®ndring 92 1

- fejl ved. erstatning 95 I

- al kontolorende institutter 33, 102 1

—omfanget al'lovlig 131 1

—stralbar [33

- undladelse af - al tondsaktivers udstedel-
sc. retsvirkninger 140

—afaktier 25.26. 141

- bekendtgerelse om indkaldelse af obliga-
tioner il -1 VPC 158

Registerloven 12310130, 136

Registertilsynet

- tilsyn med VPC 31, 118, 121,123 173

- tilsyn med storkunder 120

- tilsyn med kontoferende institutter 123

- paleg fra 123,135,136

Regnskab. se Arsregnskab

Regres

- mod kontoferende institutter 85.95.96.
100.116. 192

- Forsikringsafialelovens § 25 97

Rekurs

- se tillige Klage

—al VPC’s algerclser 31. 110

- al' fondsborsalgerclser 122

Rentenydelseskapitaler 53.69. 89

Retslorfelgning

- beskyttelse mod 51 1

—begreb 55

Retsplejeloven

-§170 130

—§§ 538 a og 557. tvangssalg 55, 59.56.94

- kerc 116

Rettelse al feyl 37.92 1. 166, 167. 189

Rettigheder over londsaktiver

- registrering al' 29, 37

- ckstinktion af29.46 .51 [

- begriensede 47. 53, 56. 69

- begreb 32

- betingede 53.69. 87 1. 88

- prioritering al' 51, 34. 59,60

Rettighedsiratagelse 136 1

Revision 108

- bestemmelser om =1 VPC's vedtegter [49

Revisorer 118. 134

- fuldmagt til at modtage kontoudskrifter
102

— udpegning al 108

- oplysninger il 134

- bestemmelser om -1 VPC's vedtegter 149

Ridighedsindskrienkning. registrering af' 53

S
Salg. storkunders meddclelse om 102. 105
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samtidig registrering 51.60. 112

Samtidighedsgrundsetning 54. 89

Sanktioner. s¢ Eksstinktion og Stral’

Selvejende institution, VPC 2530 [0 109.
133

Seperatistret, udstederens 77

Sikkerhedslorskrilter, se Kontrol- og sik-
kerhedsforanstaltninger

Sikringsakier

— oms:etielsesbeskyttelse ST T

- omstlodelse celter konkursloven 36

Sikringsstyrelsen 173

Simple geldsbreve (40

Skadeslosbreve, oprykning efter 49

Skattelorhold, VPC's 107

Skattekontrolloven. rentekontrol 131,170

Skatteviesenet. oplysninger til 131

Skibsregisteret 133

Skilte. registrering al 172

Skyvldnerens indsigelser 71 1

Slettelse fra VPC 30, 71.77.83.90. 174

- meddelelse om 64

—al'ophorte rettigheder 92 .94 1

- al udiekkede rettigheder 94

—erstatning i lorbindelse med 93,951

— klage over 110 1

- al oplysninger stridende mod registerloven

124,125

—af'konto 165

Sociale Pensionsfond. Den. storkundestatus
102,104

Sparckasselorening. Danmarks. repriesen-
Lation i bestyrelsen 34

Sparckasser. se Banker

Statsanstalten for Livsforsikring, storkun-
destatus 102,103

Statsgieldsbeviser. indskrivning atf 40

statspricmicobligationer 27,127 1

Statstidende. indkaldelse al rettighedshave-
re 94 [

Stempel

- al'obligationer 27, 51

—alaktier 51

208

Storkunder 37.102 1. 104, 176, 187

~ forsikringsselskaber 34

- tlslutningsaltaler 39

- gebyr 108

- tilsyn med 120

Stral

- overtraedelse al paleg [ta londs- og regi-
stertilsynet 121,135 7T

- overtredelse al stralleloven 44, 133 1

- rettighedsfratagelse 136 1

Straficloven. borgerlig

- strafefter 1331, 136

- rettighedsfortabelse 1 henhold til 137

- 8§ 144, 146, 148, 150-152. 154-157 195

Stierke indsigelser. cksstinktion 66, 69.71.
78.92

Suspensiv virkning

- al'klage over paleg 110, 136

—al'klage over rettighedsfratagelse 137

Svage indsigelser. cksstinktion 66,69, 71,
92

Systemanvendelse 29

Systemrevisorer 118

Systemudviklingsfunktion 29

Sarlovgivning. strafansvar 136

T

Tab. beregning af. erstatning 96

tavshedspligt 191

- brud pa 133

Tegningsbeviser 27

Tegningsregel. bestemmelse om 1 VPC's
vedtegler 148

Tidsgrundsetningen 54.59. 112

Tilbagetriedelseserklering 72

Tilbagetagelse. se Vindikation

Tilsidesetelse al forpligtelser. VPC's 121 1.
123101361

Tilslutningsaltale 26, 39,42 81

- med storkunder 176

- standardaltale 184

- ophor og misligholdelse al 193

Tilssn med VPC 31,81, 118 T



- fondsborstilsynct 81. 118 [

- tilsynsudgilter 107

- registertilsynct 118, 123 1

— adgang til oplysmiger 123,173
- strafansvar 1351

Tilsyn med kontolorende institutter 38. 41,

119,123
Tilsyn med storkunder 120
Tilsynsrad. stralansvar 135
Tinglysningsloven
-8 1og27 46.52,55.60.66
-§20 94
-§§31og34 57.100
-§36 112
Tinglysningssystemet 44, 46. 133
Tjeneste. personer i VPC's
- se tillige Ansatte
— erslatningsansvar 99
- strafansvar 133
Tredieinstansbevilling i klagesager 110. 116
Troverdighed. registerets
- negative 52,71
- positive 66
Trekning. se udtrekning
Tvang. sterk indsigelse 69.70. 74, 78, 81
Tvangsakkord, indsigelse 74
Tvangsauktion 55
Tvangssalg elter retsplejeloven 55. 56. 94
Tvivl. kontolerende institutters
- henvisning til VPC 61

U

Uagtsomhed

- medvirken, erstatningsansvar 95. 98,99
- strafansvar 135,136
Udbetaling

- betalingsindsigelser 73
—al'renter. udbytte etc. 29. 81 f
- [ejl ved. erstatning 95. 98
Udbytte

- betaling al29. 81 [ 139

- forzldelse 50.90

- af pant 50

Uddannelse affansatie 29. 42,44, 177, 190

Udleg 1 fondsaktiver

- se tillige Retslorlalgning

— udl@gshaveres ckstinktion 67. 77

- [rigerende betaling til rekvisitus 83

- registrering at 83,165, 171

- VPC’s oplysningspligt under logedlorret-
ninger 130

Udenlandske

- se tillige Valutaudliendinge

- verdipapirer 27, 128 T

- institutter 38

- udenlandslan 129

Udskillelse 53. 165

- ved pants@ining

Udslettelse. se Slettelse

Udstedelse al fondsaktiver 25 1. 141 . 187

- registrering al 28 37 I

- fratagelse af retten til 136

- bekendtgorelse om - gennem VPC 161

Udstederens indsigelser 71

Udtrekning al obligationer 29, 77.82.90.
174,189

Ugyldighed al aftaler 54. 56. 57

- ugyldighedsindsigelser 66 . 71 1. 81 [

Umyndighed

- forvaltning af umyndiges midler 39

- registrering al 53. 172

- -sindsigelse 70. 74,79

- betaling til umyndige 81. 86

Underretningspligt. VPC’s. se Oplysnings-
pligt

Undersagelsespligt. erthververens 77.92

Undladelse af registrering af udstedelse.
retsvirkning 140

Uregistrerede rettigheder. ekstinktion 51 [

Uretterdigheder. straf for 133

Uskiftet bo. registrering af 172

\%

valg, arbejdstageres — al' medlemmer til be-
styrelsen 34

- bekendtgerclse 151
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Valutabckendtgerelsen 69. 128

Valutaudlendinge

— oblipationer udstedt af 27

—definition af [28 [

Vederlag. indsigelse 73

Vedtegter for VPC 35,144 f

Vekselerer. borsstempelafgift 51

Vidneforsel af bankpersonale 130

Vindikation 46, 76, 77

Voldelig tvang, sterk indsigelse 69. 70, 74.
78.81

Voldgift 194

Verdipapircentralen 25 (L 30 {

-lovomen ]

- legal fuldmagt 26, 79

- opgaver og funktioner 28, 30

—tilsynmed 31,81, 118,119 123

- linansiering af31. 107 1

- ledelse al' 33

—stral 121,133,135

- vedtegter for 144

210

Verneting, VPC's 50.96. 116. 122, 144

£
Andringer i registrering

- afrettighed 53

- meddelelse om 64

- 1 forbindelse med fejl 92 {. 166. 167
- klage over 93, 1101

- fejl. erstatning 95

(4]

Qkonomi. se linansiering

Ostre landsret. kompetence i klagesager
116,122

- se tillige Domstolenes kompetence

A

Abningstid, institutternes 59, 165
Arsregnskab, VPC's 108

- bestemmelse om 1 VPC’s vedtegter 149



