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gennem en anden enhed. For investeringer inden -

for EU gelder, at en faimandsforening hejst di-
rekte kan anbringe 30 pct. af sin formue i obliga-
tioner udstedt af kreditinstitutter, der er optaget
pa en liste, som Kommissionen udarbejder. Fé-
mandsforeningen kan derfor — ogsa efter forsla-
get — investere et hgjere belob direkte i europae-
iske kreditinstitutter, end de kan i amerikanske
realkreditinstitutter.

For investeringer i sdvel europaiske som ame-
rikanske realkreditobligationer gaelder, at hvis
obligationerne er udstedt eller garanteret af hen-
holdsvis en medlemsstat i EU og den amerikan-
ske stat, kan fAmandsforeningen investere hen-
holdsvis uden begraensning og op til 35 pct. af
sin formue.

Forslaget giver ikke mulighed for, at fimands-
foreninger tilsvarende kan investere op til 20 pct.
i europeeiske realkreditobligationer gennem an-
dre enheder, fordi dette ikke har vaeret nadven-
digt for at realisere »Frit valg i SP-ordningen«.

Baggrunden for forslaget er, at de geldende
regler om foreningers risikospredning har vist
sig at virke heemmende for, at »Frit Valg i SP-
ordningeng, der blev gennemfort ved en endring
af lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension, jf.
lov nr. 421 af 10. juni 2003, kan gennemfores pa
en smidig méde. ATP har i dag ifelge de gaelden-
de regler videre greenser for investeringer i ame-
rikanske realkreditobligationer, men da »Frit
valg i SP-ordningen« baserer sig pé, at ATP in-
vesterer via fAmandsforeninger, giver det pro-
blemer for ATP, idet de geeldende placeringsreg-
ler for disse foreninger vil fordyre omkostnin-
gerne for- ATP og dermed vere til ugunst for
pensionsopsparerne. Ved at give famandsfor-

eninger, der investerer som placeringsforenin-

ger, adgang til at anbringe indtil 20 pct. af deres
formue direkte eller indirekte i amerikanske re-
alkreditobligationer, gives der mulighed for, at
ATP kan investere som hidtil, hvorved hensynet
til pensionsopsparerne tilgodeses.

Amerikanske realkreditobligationer relaterer
sig til obligationer og lignende udstedt eller ga-
ranteret af den amerikanske stat, dens forbunds-
statslige styrelser eller finansielle institutter som
Government National Mortgage Association
(»Ginnie Mae«), Federal Home Loan Mortgage
Corporation (»Freddie Mac«) og Federal Natio-
nal Mortgage Association (»Fannie Mae«) eller
til amerikanske obligationer med sikkerhed i
ejendomspant. Obligationerne kan blandt andet
tage form af realkreditlignende obligationer
(Mortgage Pass-Through Securities), »CMO«
(Collateralized Mortgage Obligations), »REM-
IC« (Real Estate Mortgage Investment Con-
duits), »10« (Interest-Only) og »PO« (Principal-
Only).

De obligationer, der ikke er udstedt eller ga-
ranteret af den amerikanske stat, dens forbunds-
statslige styrelser eller finansielle institutter som
Government National Mortgage Association
(»Ginnie Mae«), Federal Home Loan Mortgage
Corporation (»Freddie Mac«) og Federal Natio-
nal Mortgage Association (»Fannie Mae«), skal
have en kreditrating pd mindst AA eller en til-
svarende rating.

Der er ikke fastsat greenser for investering i det
enkelte realkreditinstitut i forslaget, der lemper
reglerne for fAmandsforeningers investering i
amerikanske realkreditobligationer, nér forenin-
gen investerer sine midler efter reglerne for pla-
ceringsforeninger.



