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Horingssvar til bekendtgoerelse om risiko-

meerkning af investeringsprodukter
Til bekendtggrelsen er der modtaget:
e 16 hgringssvar i alt

11 hgringssvar med bemaerkninger:

e Dansk Aktionaer Forening

e Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, Center for Kvalitet i ErhvervsRegule-
ring (CKR)

e  Finansforbundet

e  Finansradet

e  Forbrugerradet

e Forsikring & Pension

e Investeringsforeningen Etik Invest

e InvesteringsForeningsRadet

e  Merkur, Den Almennyttige Andelskasse

e  Optimal Pension, Optimal Invest A/S

e Realkreditradet

5 hgringssvar uden bemaerkninger:

e DI

e Finanssektorens Arbejdsgiverforening

e  Forbrugerombudsmanden

e Foreningen Regstrerede Revisorer (FRR)
e Realkreditforeningen



Vi Dansk

Aktionaarforening

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @.

Att.. Johanne Daugaard Thomsen

Sendt til: [di@ftnet.dk

Kebenhavn, den 19. november 2009

Udkast til bekendtgerelse om risikomaerkning af investeringsprodukter og
den tilherende vejledning

Finanstilsynets hering af 26. oktober 2010.

Principielt

Dansk Aktionaerforening finder det positivt, at investeringsprodukter nu bliver
risikomaerket.

Dansk Aktionzerforening finder, at ordningen med risikomaerkning principielt bar
anvendes pa alle investeringsprodukter uanset en eventuel “indpakning”.

Risikomaerkning og investeringsradgivning

Dansk Aktionaerforening understreger vigtigheden af, at risikomaerkningen ikke
treeder i stedet for investeringsradgivning, og dermed bliver en slags blanko
salgsanbefaling af gronne og maske endog gule investeringsprodukter. Det
forhold, at et investeringsprodukt er placeret i den granne kategori, er jo ikke
udtryk for, at det er et investeringsprodukt, som alle kunder bar erhverve.

Der bar derfor i begyndelsen af vejledningen, indseettes et afsnit, der belyser
forholdet mellem risikomaerkning og investeringsradgivning. Det kunne ske som
et nyt afsnit 3 med felgende indhold.

Vurderingen af, om et bestemt investeringsprodukt er egnet for en bestemt
kunde i en bestemt situation, bygger pa mange forskellige forhold, ikke
mindst pa kundens egen situation. Det er et vigtigt element for den enkelte
kunde, at kende de risici der er forbundet med et bestemt
investeringsprodukt, men det er ikke den eneste betydende faktor.
Afvejningen af hvilken beslutning der er den rigtige, er kernen i finansiel

Dansk Aktionaerforening, Amagertorv 9, 3. Sal. Posthoks 1140, 1010 Kgbenhavn K.
tf. 45 82 15 91 www.sharehalders.dk



radgivning. Risikomaerkningen kan ikke traede i stedet for
investeringsradgivning, men skal indga i radgivningen sammen med andre
elementer.

Indpakkede investeringsprodukter

Dansk Aktionaerforening finder det uheldigt, at det i udkastet forestas, at
risikomaerkningen ikke finder anvendelse pa aftaler om diskretionger
portefaljepleje og puljepensionsordninger. Risikomzerkningen bar anvendes i
forhold til alle situationer, hvor detailkunder overvejer at afgive en ordre pa
investeringsprodukter.

Ved diskretioneer portefaliepleje og puljepensionsordninger er det nar aftalen
bliver indgaet. Det ber indga i aftalegrundlaget, hvilke typer
investeringsprodukter der kan investeres i under aftalen: Kun grenne eller ogsa
gule eller maske rede. Det bar ogsa tages op, nar kundens forhold og aftalen
senere tages op til vurdering/eftersyn.

De lsbende kab til ordningerne foretages uden at der dreftes risikomaerkning
med kunden.

P4 samme made ber reglerne om risikomaerkning, ogsd anvendes i andre
"indpakkede” investeringer, f.eks. unit link forsikringer.

Med venlig hilsen
Charlotte Lindholm
direktar

Dansk Aktionaerforening
E-mail: charlotte@shareholders.dk
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Finanstilsynet

Att.: Johanne Daugaard Thomsen
Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

Organisation for erhvervslivet
Confederation of Danish Industry

Udkast til bekendtgorelse om risikomaerkning af
investeringsprodukter

Finanstilsynet har i brev af 26. oktober 2010 anmodet om bemarkninger til
ovennavnte bekendtgerelse,

I den anledning bemzrkes, at bekendtgorelsen ikke giver DI anledning til tekniske
bemarkninger.

Med venlig hilsen

Tine Roed
Direktor

lsbelle @ac& %m

Puostadresse/Postal address Besegsadresser/Visiting addresses

1787 Kebenhavn V (+45)} 3377 3377 di@di.dk H.C. Andersens Boulevard 18 Sundkrogskaj 20
Danmark www.di.dk Kebenhavn V Kebenhavn @ CVR: 1607 7592
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ERHVERVS- OG SELSKABSSTYRELSEN

Hgringssvar -  Bekendtggrelsen om risikomaerkning af

investeringsprodukter

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens Center for Kvalitet i ErhvervsRegulering
(CKR) har modtaget ovennzvnte forslag i hgring. CKR har i denne
forbindelse fglgende bemearkninger.

Bekendtggrelsen er udstedt med hjemmel i § 43, stk. 3, og § 373, stk. 4, i
Lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtggrelse nr. 467 af 29. april
2010, der bemyndiger @konomi- og Erhvervsministeren til at fastsette
nzrmere regler om pris- og risikooplysning for finansielle ydelser. Forslaget
indeholder derfor @ndringer, der palagger finansielle virksomheder, der
formidler kgb og salg af investeringsprodukter til detailkunder, at give
detailkunderne information om risikomarkning af investeringsprodukter
forud for en investering.

Administrative konsekvenser

CKR vurderer at de nye informationsforpligtigelser, som forslaget
indeholder, vil medfgre administrative byrder for erhvervslivet.

De finansielle virksomheder skal give information om markning af
investeringsprodukter, nar produkterne selges/kgbes af detailkunder.
Finanstilsynet har venligst oplyst, at information o risiko ved kgb og salg af
investerings produkter kan stilles til rddighed pa en fleksibel made, dette vil
nok lette byrderne noget, men de vil stadig vare omfattende. Forslaget
resulterer i bade lgbende administrative byrder, men ogséa omstillingsbyrder
for de bergrte finansielle virksomheder. De to typer vil blive na&rmere
gennemgaet i det felgende.

Omstillingsbyrder En rakke aktivitet vil hovedsageligt, medfgre en én gangs
omkostning for virksomhederne bl.a. skal de investeringsprodukter, som
udbydes til detailkunder kategoriseres i tre markningskategorier (grgn, gul,
r¢d). Informationsmateriale om maerkningen af de enkelte
investeringsprodukter pa varigt medium, vil skulle fremstilies eller 2ndres.
Desuden vil virksomhederne skulle &ndre deres netbank, som stilles til
radighed for detailkunders kgb og salg af investeringsprodukter, siledes at
kunderne far stillet information om risikomarkning til rAdighed pa netbanken.
Disse krav vil alle ogsa medfgre lgbende administrative byrder, na
produkterne @ndre sig m.m., den lgbende administrative byrder vil nok vaere
moderat.

Lpbende administrative byrder Den primare lgbende administrative byrde
bestir i, at de finansielle virksomheder vil skulle udlevere informations om
investeringsproduktets merkning, i neesten alle kgbes og salgs situationer
hvor kunden er en detailkunde jf. § 3, stk. 2. Forslaget indeholder dog en
indskrenkning jf. § 3, stk. 3, der betyder at de situationer hvor det er kunden
der selv tager kontakte, og afgiver en ordre ikke er omfattet af
oplysningskravet. De situationer hvor en investeringsradgiver lgbende yder
investeringsradgivning til den samme kunder er ogsa udtaget jf. § 3, stk. 4.
Den administrative byrder vil afh@nge af antallet af kgbes og salgs
transaktioner, som detailkunder foretager pa arsbasis. CKR vurdere, at antallet
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af situationer hvor oplysningerne skal udleveres er talrige, derfor vil ogsa et
meget beskedent tidsforbrug pr. udlevering resultere i en betydelig
administrativ byrde pd samfundsniveau.

CKR ser desuden et problem i, at bekendtggrelsen skal treede i kraft allerede
den 1. marts 2011. Det resulterer i en meget kort omstillingsperiode til de
nye krav og derved ungdige omstillingsbyrder for de bergrte virksomheder.
Ved at udskyde ikrzfttredelses fristen for de bergrte virksomheder, ville det
veere muligt at nedbringe byrderne for erhvervslivet.

Da virksomhedernes administrative tidsforbrug i forbindelse med
bekendtggrelsesudkastet forventes at overstige 10.000 timer &rligt (ca. 3
mio. kr.), skal forslaget forelegges regeringens @-udvalg far
frems®ttelse/udstedelse. Dette blev der givet politisk mandat til d. 3.
november 2004, jfr. K-udvalgs beslutning af samme dato. CKR vil snarest
kontakte Finanstilsynet, sa en ex-ante maling af forslaget kan blive ivaerksat.

CKR har ikke yderligere bemarkninger.

Med venlig hilsen

Soren Pstergaard
Fuldmaagtig

ERHVERVS- OG SELSKABSSTYRELSEN
Center for Kvalitet i Erhvarvsregulering

Kampmannsgade 1
1780 Kebenhavn V
Telefon: 3330 7700
Direkte: 33307727
E-mail: SGA@eogs.dk

www.e0qs. dk

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens Center for Kvalitet i ErhvervsRegulering
(CKR) vurderer de erhvervsgkonomiske og administrative konsekvenser for
erhvervslivet som fglge af nye love og bekendtgprelser. CKR kan teste
forslag med vaesentlige administrative konsekvenser for erhvervslivet i
PDkonomi- og Erhvervsministeriets virksomhedspanel.

E&S henytter digital signatur pa alle e-mails. Vil du vide mere om digital
signatur - l22s her, Hvis du har problemer med en e-mail fra E&S - retumér

venligst e-mail inkl. tejlbesked - l22s om de mest almindelige fejl. Undlad

venligst at kiyptere e-mails direkite til E&S medarbejdere, benyt i stedet
eogs @eogs.dk - Lass mere.
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Finanstilsynet
Att.: Johanne Daugaard Thomsen

Finanstilsynet har udsendt udkast til bekendtggrelse og vejledning vedr. risikomzerkning af investeringsprodukter
med anmadning om bemaerkninger.

| bilaget til bekendtggrelsesudkastet bemaerkes det, at under kategori “gul” anfgres “Specialforeninger (Non-
UCITS)”, og i kategori “r@d” naevnes "Andre Non-UCITS". Det virker uklart, hvor skillelinjen mellem en ”gul” og en
"rgd” non-UCITS er, sa dette bgr praeciseres.

I udkastet til vejledning anferes side 3, 3.afsnit, at oplysningerne om risikomaerkningen af et produkt skal gives til
kunden “...forud for, at kunden indgdr en aftale om kgb af et investeringsprodukt, eller kunden bliver rédgivet om
produktet.” Dette kan lzaeses som om, risikomzerkningsoplysningerne skal gives forud for radgivningen, hvilket ikke
giver mening, idet udleveringen og drgftelsen af oplysningerne i disse tilfelde er en integreret del af raddgivningen.
Derfor foreslas det, at sidste del af seetningen formuleres “..., efler i forbindelse med, at kunden bliver rédgivet om
produktet.”

Pa samme side, 5. afsnit, beskrives situationen hvor kunden har indgdet aftale om modtagelse af uanmodet
telefonradgivning. Her naevnes det, at “...oplysningerne om risikomaerkning {skal] gives til kunden forud for
rddgivningssituationen.” Imidlertid tages der hermed ikke hgjde for tilfaelde, hvor raddgivningen ikke fra start
vedrgrer investeringsprodukter, men hvor kunden selv begynder at spgrge ind til sddanne produkter. Her har
medarbejderen ikke kunnet forudse behovet for udsendelse af risikomaerkningsoplysninger til kunden, men kunden
vil samtidig forvente, at medarbejderen vil besvare spgrgsmal herom. Dette bor afspejles i vejledningen, der med
den nuvaerende formulering naermest forhindrer besvarelse af direkte spgrgsmal om investeringsforhold i
forbindelse med telefonradgivning.

Finansforbundet ser i gvrigt frem til at deltage i det videre arbejde med implementering af disse regler samt
arbejdet med certificering af radgivere.

Venlig hilsen

JESPER BC NIELSEN /
JN@FINANSFORBUNDET.DK / DIREKTE 32 66 14 74

FINANSFORBUNDET / WWW.FINANSFORBUNDET.DK
APPLEBYS PLADS 5 / POSTBOKS 1960 / 1411 K@BENHAVN K
TELEFON 32 96 46 00 / TELEFAX 32 96 12 25
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Finanstilsynet
Att. Johanne Daugaard Thomsen
Den 19. november 2010
Hgringssvar vedr. bekendtggrelse om risikomaerkning af DOK. NR, 3117
investeringsprodukter g;_::R- 05/312

FA takker for modtagelsen af hgring over bekendtgarelse om
risikomaerkning af investeringsprodukter.

FA henviser til hgringssvarene fra brancheorganisationerne i den
finansielle sektor.

Med venlig hilsen

Charlotte Enevoldsen
Politisk konsulent
CEN@fanet.dk

FINANSSEKTORENS AHALIEGADE 7 T +45 33914700 FA@FANET. DK
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Finanstilsynet

Johanne Daugaard Thomsen
Rrhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

Bekendtgarelse om risikomaerkning af investeringspro-
dukter

Finanstilsynet har den 26. oktober 2010 fremsendt udkast til bekendtgarelse
om risikomaarkning med bilag og tilhgrende vejledning med anmodning om
Finansridets bemeerkninger.

Med bekendtgarelsen indfgres regler om risikomaerkning af visse investe-
ringsprodukter, herunder veerdipapirer omfattet af MiFID. Det er Finansra-
dets opfattelse, at MiFID giver en god investorbeskyttelse, og Finansradet
ser saledes ikke et behov for danske szrregler p& omradet. Hertil kommer,
at bekendtggrelsens made at beskrive og anskue risiko pd ikke svarer til det
almindelige risikobegreb. I det almindelige risikobegreb indgdr den forven-
tede tidshorisont for investeringen, produkternes rente- og kursrisiko, kre-
ditrisiko p& udsteder og markedsrisici i gvrigt. Med risikomeerkningen indfg-
res et system, der informerer kunderne om en specifik risiko ved forskellige
typer af vaerdipapirer. Dette indebaerer et forenklet system, hvor maerknin-
gen er af meget overordnet og generelt forsimplet karakter. Det er derfor
vaesentligt at vaere opmaerksom pa, at risikomaerkningen ikke kan std alene,
og at information til og rddgivning af kunder stadig er af meget stor betyd-
ning.

Finansradet har falgende specifikke bemaerkninger til udkastene:

I bekendtgereise og vejledning ber "mulighed” konsekvent sndres til "risi-
ko", og investeringsprodukter bagr konsekvent aendres til "typer af investe-
ringsprodukter". Endvidere foresl|3s det, at "indskuddet" aendres til "det in-
vesterede belgb".

Udkast til bekendtggrelse

§ 2: Ifplge bilag 1 omfatter risikomaerkningen pantebreve. Pantebreve er
dog ikke omfattet af § 2, stk. 1, da pantebreve ikke fremgdr af bilag 5 til lov
om finansiel virksomhed. Pantebreve skal derfor naevnes saerskilt i bestem-
melsen.

1 stk. 2 undtages veerdipapirhandel, som sker i tilknytning til og som forud-
szetning for udfgreise af kunders optagelse, indfrieise etler omlzegning af 13n
med pant i fast ejendom. Saledes som bestemmelsen er formuleret, er det
uklart, hvilke transaktioner der er omfattet. Bestemmelsen ber derfor for-
muleres, som den er formuleret i § 1, stk. 3 i investorbeskyttelsesbekendt-
gorelsen, hvor realkreditobfigationer, SDO'er og SDRO'er specifikt er naevnt.

19. november 2010

Finanssektorens Hus
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Investorbeskyttelsesbekendtgorelsen omfatter, jf. ovenfor, i modsaetning til
dette udkast til bekendtgerelse ikke pantebreve. Der skal derfor tages hojde
for denne forskel mellem investorbeskyttelsesbekendtgarelsen og bekendt-
gerelse om risikomaerkning af investeringsprodukter. Undtagelsesbestem-
melsen i bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter skal
derfor ud over realkreditobligationer, SDO'er og SDRO'er 0gsd omfatte
transaktioner med pantebreve i forbindelse med ejendomshandel.

Bestemmefsen undtager endvidere "puljepensionsordninger”, som bgr a2n-
dres til "puljeordninger”, saledes at alle puljeordninger under puljebekendt-
ggrelsen omfattes,

§ 3: Det fremgar af stk. 1, at en finansiel virksomhed, der formidler kgb og
salg af investeringsprodukter, skal oplyse om risikomzerkningen. Af indled-
ningen til vejledningen fremg%r det, at formdlet med risikomaerkningen er at
give kunderne et overblik over de risici, de patager sig, inden de indgar i en
konkret aftate om at foretage en investering. Henset til formalet med
maerkningen bgr kravet om oplysning om risikomaerkningen alene omfatte
de situationer, hvor kunden patager sig en risiko og sdledes ikke ved salg af
veerdipapirer. I henhold til stk. 2 skal virksomheden, ndr der ydes investe-
ringsradgivning, give kunden oplysninger om risikomaerkningen senest pa
tidspunktet for ordreafgivelsen. Oplysningerne skal gives pd et varigt medi-
um, herunder pd en skrivebeskyttet hjemmeside. I de tilffeelde, hvor kunden
modtager rddgivning og afgiver ordrer telefonisk, vil der kunne vzre situa-
tioner, hvor det ikke er muligt at give kunden oplysningen via et varigt me-
dium. For ikke at afskare kunderne fra at gennemfegre transaktioner i de
situationer, bgr det veere muligt at give kunderne oplysningerne mundtligt
med henvisning til en skrivebeskyttet hjemmeside.

§ 4: I vejledningen til stk. 2 omtales den kursrisiko, der er forbundet med
produkter i den grenne kategori. Det er Finansr3dets opfattelse, at alene
risikoen for, at hovedstolen ikke er bevaret ved udlab, kan betegnes som
meget lille. N3r der ses p3 risikoen i obligationens labetid, er det derimod
vaesentligt at tage kursrisikoen i betragtning. Da vejledningen typisk ikke
henvender sig til de kunder, der skal oplyses om risikomzerkning, skal kurs-
risikoen ogsd naevnes i definitionen af den grgnne kategori 0g i bilaget.

§ 6: Det fremgar, at bekendtgarelsen traeder i kraft den 1. marts 2011.
Kravene i bekendtggrelsen vil indebaere et sterre implementeringsarbejde,
herunder udvikling af kundemateriale og IT-understattelse inklusive kontrol-
og dekumentationssystemer, &ndring af forretningsgange og uddannelse af
medarbejdere. Henset til, at implementeringstiden ligger hen over 3rsskif-
tet, hvor der i forvejen er stort pres pa IT-systemerne, er tre maneder me-
get kort tid. Det forekommer derfor ikke realistisk, at bekendtgarelsen kan
traede i kraft fer juli 2011.

Side 2
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Udkast til vejledning
Indledningen: 1 indledningen til vejledningen anfgres det, at investerings-

produkter, der indgar i den grgnne kategori, er relativt enkle produkter,
som detailkunder kan investere i uden at bruge lang tid p at satte sig ind i
produktet. Generelt set er det Finansridets opfattelse, at man ikke i vejled-
ningen bgr opfordre til, at detailkunder foretager investeringer uden at seet-
te sig ordentligt ind i produktet og de dermed forbundne risici, Det foresl3s
derfor, at formuleringerne i indledningen om, hvor lang tid kunderne skal
benytte for at seette sig ind i produkter, der er kategoriseret som henholds-
vis grgnne, gule og rade, udgdr. Det bar endvidere tydeligere fremg3, at
produkter i den rgde kategori kan vaere vanskeligt gennemskuelige elfer ha-
ve en risiko for, at tabet i enkefte tilfaelde kan overstige det investerede be-
Igb. Hermed vil det blive praeciseret, at rede produkter kan vaere vanskeligt
gennemskuelige, men samtidig have en meget lav risiko. Endvidere praeci-
seres det, at det kun er | meget 3 tilfzelde, at risikoen ved rgde produkter
omfatter en risiko for, at tabet kan overstige det investerede helgh.

Endelig foreslas det, at sidste saetning i 2. afsnit under vejledningen til § 3
"“Der kan med andre ord ikke ses nogen form for sammenhaeng mellem den
investeringsprofil, som efter den finansielle virksomheds vurdering er for-
bundet med en bestemt portefglje, og den risikomaerkning, som er knyttet
til de typer af investeringsprodukter, der indgdr i portefgljen” flyttes til ind-
ledningen, da udsagnet er af principiel karakter.

Vejledningen tif § 2: Vejledningen skal konsekvensrettes, s8ledes at pante-
breve fremg3r saerskilt, "puljepensionsordninger” aendres til puljeordninger"
og formuleringen af vaerdipapirhandel i tilknytning til I3n med pant i fast
ejendom zendres, sledes at den svarer til formuleringen i investorbeskyt-
telsesbekendtgerelsen samt omfatter transaktioner med pantebreve i for-
bindelse med ejendomshandler, jf. bemaarkningerne til § 2.

Vejledningen til § 3: Det foresl3s, at det i 4. afsnit (vejledningen til stk. 2)
preeciseres, at oplysninger om risikomaerkning kan gives ved henvisning til
en skrivebeskyttet hjemmeside.

I 5. afsnit anfgres det, at oplysninger om risikoemazerkning skal gives forud
for rﬁdgivningssituationen. Formuleringen bgr aendres til, at oplysningerne
skal gives forud for ordreafgivelsen, da det ikke giver mening at give oplys-
ningerne inden radgivningen pdbegyndes.

1 9. afsnit (vejledningen til stk. 3} anfgres det, at risikomaerkningen skal
"gives" til kunden. Jf. § 3, stk. 3 i bekendtggrelsen skal dette andres til
"stilles til rddighed".

Vejledningen til § 4: Det fremgar af 1. afsnit, at "Risikomaerkningen tager
udgangspunkt i risikoen for at tabe investeringens indskud og ikke sand-
synligheden for, at dette indtraeffer”. Det foreslas, at denne szetning udgar,
da forskellen mellem kategori gren og visse produkter i kategori guf (fx er-
hvervsobligationer) netop er sandsynligheden for tab. Det foreslds endvide
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re, at "100 pct." foran "homogene” udgar, da det ikke bidrager selvstaendigt
til forstdelsen af seetningen.

I 3. afsnit foreslds det, at "som regei” i sidste saetning udgar.

I 5. afsnit {vejledningen til stk. 2) bar 2. saetning endres til "... og der fore-
kommer kursudsving i investeringens |pbetid",

I 6. afsnit (vejledningen til § 4, stk. 3) ber sidste led i sidste saetning "... der
tilsiger, at produktet som minimum skal i gul kategori” udgd, da seetningen
er misvisende og kan forstds siledes, at der kan vaere tvivl om, hvordan
produktet er kategoriseret.

I 7. afsnit (vejledningen til § 4, stk. 4) bar det preeciseres, at rgde produk-
ter kan vaere vanskeligt gennemskuelige effer have en hgjere risiko end gule
g grgnne produkter.

I 8. afsnit henvises der til, at risikoen ved at handle aktier, som ikke er op-
taget til handel pa et reguleret marked, vurderes hgjere end risikoen ved at
handle p8 et reguleret marked "... idet der ikke er samme gennemsigtighed
vedrgrende pris og risiko". Det foreslas, at “risiko" udgdr af saetningen, da
risikobegrebet i modsat fald forklares ved "risiko". Det fremg3r endvidere,
at "regulerede markeder skal overholde visse regelsaet". Det ma imidlertid
opfattes sdledes, at forklaringen henviser til udstederes oplysningsforpligtel-
ser, hvilket bgr fremgd.

I 9. afsnit (vejledningen til § 4, stk.5) skal 2. saetning kensekvensrettes,
saledes at det fremgér, at "Safremt finansielle virksomheder formidler kgb
af typer af investeringsprodukter ..."

Bilaget
Da bilaget i videst muligt omfang skal vaere udtgmmende, skal "Eksempler”

gendres til "Investeringsprodukter”,

Kategori gron: Det bar fremgé’l af "Beskrivelse", at kursrisikoen skal tages
med i betragtning. Endvidere foresl3s det, at "ens investering” sendres til
"Investeringen”

Kategori guf: Under "Investeringsprodukter"” skal

¢ “handles pa et reguleret marked" aendres til "optaget til handel p8
et reguleret marked"

« "Specialforeninger" &ndres til "Specialforeningsbeviser”, og (non-
UCITS) slettes, da det kan opfattes som om, disse generelt er om-
fattet af kategori gul

» tilfgjes "Exchange Traded Notes, hvor der tkke kan tabes mere end
det investerede belgb", idet exchange traded notes er et vaerdipapir,
der svarer til certifikater.

Side 4

Journalnr, 514/21
Dok. nr. 270176-v]



Det er endvidere Finansridets opfattelse, at der ber tages stilling til, med
hvilken overkurs strukturerede obligationer i den gule kategori kan udste-
des.

Kategori red: Under "Investeringsprodukter” skal

¢ placeringer hos "hedgefonde" zendres til "hedgefondbeviser”

» "ikke handles pd et reguleret marked" zendres til "ikke optaget til
handel pa et reguleret marked"

« tilfgjes "Exchange Traded Notes, hvor der kan tabes mere end det
investerede belgh"

+ "Andre non-UCITS" zendres til beviser i "non-UCITS", jf. konse-
kvensandring som fglge af aendring i kategori qul.

Endelig vil Finansradet foresl3, at bilaget ligger pd Finanstilsynets hjemme-
side i en form, der svarer til en skrivebeskyttet hjemmeside, saledes at de
omfattede virksomheder i de tilfzelde, hvor bekendtggrelsen giver mulighed
herfor, kan give kunderne oplysninger om risikomarkning via et link til bila-
get pa tilsynets hjemmeside. Hermed sikrer man, at kunderne altid f3r kor-
rekte, opdaterede og ensartede oplysninger.

Finansradet star naturligvis til r&dighed, hvis bemaerkningerne skulle give

anledning til spergsmal.

Med venlig hilsen

Merete Hjetting

Direkte 3370 1070
meh@finansraadet.dk

Side 5

Journalnr. 514/21
Dok. nr. 270176-v1
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Fra: Saren lversen (FS) [si@kfst.dk]
Sendt: 16. november 2010 14:53

Til: Johanne Daugaard Thomsen (FT)
Emne: hgring - risikomaarkning

docld: hitp://alfheim/ftp07/DOK337013
SJ: -1

J.nr. 10/08354

Til
Finanstilsynet
att. Johanne Daugaard Thomsen

Finanstilsynet har den 26. oktober 2010, j.nr. 1912-0013, fremsendt udkast til bekendtggrelse om
risikomarkning af investeringsprodukter samt tilhgrende bilag og vejledning, idet man har bedt om vores
eventuelle bemerkninger.

Forbrugerombudsmanden skal meddele, at udkastene ikke giver os anledning til bemzrkninger.

Med venlig hilsen
Pa Forbrugerombudsmandens vegne

Saren lversen
chefkonsulent

tif. 32 66 92 79 (dir)
e-mail: si@kfst.dk

i e ——
FORBRUGEROMBUDS MANDEN

Forbrugerombudsmanden
Amagerfaelledvej 56
2300 Kebenhavn S



FORBRUGERRADET

Finanstilsynet
Att. Johanne Daugaard Thomsen
jdt@ftnet.dk

18. november 2010

Heringssvar: Bekendtggrelse om risikomarkninig

Forbrugerridet har modtaget Finanstilsynets udkast til bekendtggrelse i hgring den
26. oktober 2010 og har fplgende kommentarer:

Risikoklassificering er ngdvendigt

Forbrugerradet ser risikoklassificering som et meget vigtigt redskab til at undgé
fremtidige tab og konflikter mellem kunderne og den finansielle sektor.

Ved formidling af investeringsprodukter er der - i modsztning til fx et 1ineforhold

ikke nogen stor fzlles interesse mellem formidler og kunden. Tverimod gger
formidleren sin gevinst, hvis der kan formidles produkter med hgj risiko, Det giver
bedre plads til formidlingsprovision, der i praksis ofte er dobbelt sa hgj.

Gevinsten ved at formidle risikable produkter stiger, hvis produktet tillige fremtre-
der som havende lavere risiko end tilfeldet er, hvorved aflpnningen for den reelle
risko kan omlagges til provision til formidleren.

I praksis har der veret talrige eksempler pd, at formidlere - der ofte selv har varet
deltagende og/eller initivtagere til design af disse produkter — har givet produkterne
forkert risikoklassificering. Det gelder Scandinotes obligationerne, Jyske Invest
Hedge Markedsneutral Obligation, Bankinvest Hgjrentelande og Sydinvest Virk-
somhedsobligationer, se tii eksempel uddrag fra afggrelsen i sagen 439/2009 fra
Pengeinstitutankenavnet:

Ifalge faktaarket for Bankinvest Hajrentelande fra januar 2007 vurderedes
dette investeringsbevis at have lav risiko. I for8ret 2009 blev risikovurde-
ringen aandret til haf, og det er Ankenaavnets opfattelse, at risikoen ved
Bankinvest Hajrentelande i hvert fald ikke svarede tif klagerens risikoprofil,

Risikomserkning med grgn/gul/rgd er en god metode

Forbrugerridet stgiter denne metode, som samlet findes at klede forbrugerne bedst
muligt pd til at forsté risikoforhoid.

Iseer produkter som sikre statsobligationer, hvor der kun er en meget lille sandsyn-
lighed for at miste hovedstolen efterspgrges af mange kunder, der fx beskriver sig
selv som typen der gnsker at ”ga med livrem og seler”, men hvor den finansielle
sektor i de forgangne r har radgivet sddanne kunder til at tage betydelig hgjere
risiko. Den nye merkningsordning vil direkle adresscre dette misforhold.

Udgeer af TRENK if2

Carsten Holdum
Dok. 108,442

Fiolstreede 17
Postboks 2188
DK-1017 Kobenhavn K

TIf. (+45) 7741 7741
Fax (+45) 77417742
Mail Fbor@fbr.dk
Web www.fbr.dk



Risikomerkningen anvender ikke en matematisk metode til beregning af risiko, fx i
form at afkastets standardafvigelse, og dermed er metoden ikke voldsom przcis.
Dette er imidlertid metodens styrke, eftersom risikomarkningen let skal kunne
anvendes af almindelige forbrugere uden serligt kendskab til investeringsteori.
Hertil kommer at adskillige produkter har kunnet angive meget lave — men forkerte
- risikoforhold, beregnet matematik ved at anvende data som ikke dekkede over fx
et fuldt konjunkturforlgb, hvorved risiko ukorrekt ses som lav under en hgjkon-
junktur, og dermed tilskynder forbrugerne til stigende risikotagning pa det forkerte
tidspunkt.

Ligeledes har finanskrisen vist og udlgses direkte af komplekse finansielle produk-
ter, der var fejldesignede og indeholdte modelfejl. Det er derfor en styrke at kom-
plekse produkter fremover generelt skal markeres som mere risikobetonede end
simple produkter.

Risikomzrkning skal anvendes i praksis

Det er afggrende, at dette nye regelszt finder anvendelse i praksis. Allerede af den
grund er det uheldigt, at det overlades til hver enkelt akigr at beslutte hvordan man
gnsker at give sine kunder information om risikoforhold. Szrligt er en generelt
henvisning til bankens hjemmesider helt uanvendelig, det er ingen kunst at f3 in-
formation til at forsvinde pd den made.

Ligeledes anbefaler vi, at udtrykket “p4 eget initiativ”* udskiftes med “uopfordret” i
§3 stk. 3 eftersom det i mange sager er vanskeligt at fastsld, hvortra initiativ egent-
lig stammer, fx nar en bank fgrst udsender et brev med markedsfgringsmateriale,
dernzst ringer kunderne op om aftenen og sluttelig mener at det hele sker p kun-
den initiativ, nar kunden en uge efter ringer tilbage og vil handle.

Vi opfordrer i pvrigt til, at der planlegges en evaluering af reglerens overholdelse,
fx efter €t ars forlgb.

Med venlig hilsen

Vagn Jelsge Carsten Holdum
Afdelingschef Chefgkonom



Registrerede
evisorer

FRR

Finanstilsynet

Kontoret for forbrugerspergsmal og finansielle formidlere
Arhusgade 110

2100 Kebenhavn &

Att.: Fuldmagtig, cand.scient.pol. Johanne Daugaard Thomsen

Pr, e-mail: jdt@ftnet.dk

16. november 2010

Hering vedrerende udkast til bekendtgerelse om risikomarkning af investe-
ringsprodukter samt bilag og vejledning

Tak for muligheden for at kommentere udkastene,

Vi har ingen bemaerkninger.

Med venlig hilsen

Kim Larsen
fagkonsulent
statsautoriseret revisor

Faceningen Registrerede Revisorer FRR .L'I\-lrkh'n_l | 2650 Hvidovre Telefon 3634 4422 Telefax 3634 4444 veear frrdk frrgfrrdk CvRnr 310111 16



Finanstilsynet

Johanne Daugaard Thomsen
ﬂ\rhusgade 110

2100 Kebenhavn &

Forsikring & Pensions bemaerkninger til udkast til bekendtgarelse om ri-
sikomaerkning af investeringsprodukter

Indledningsvist vil vi gerne takke for muligheden for at afgive bemaerkninger til
udkastet til bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter.

Forsikring & Pension stgtter initiativet til at indfgre en simpel risikomaerkning for
investeringsprodukter.

Forsikring & Pension har ingen bemaerkninger til udkastet til bekendtggrelse.

Af vejledningens bemzerkninger til bekendtggrelsens §2 fremgﬁr blandt andet, at
aftaler om puljepensionsordninger ikke er omfattet af bekendtggrelsen. Det er
Forsikring & Pensions opfattelse, at investering i forbindelse med pensionsord-
ninger i livsforsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser, ligeledes ikke er
omfattet af bekendtggrelsen, og at dette vil vaere geeldende for sdvel pensions-
ordninger i sakaldt gennemsnitsrentemiljs som for pensionsordninger i markeds-
rentemiljg/unit link.

Forsikring & Pension foreslar pd den baggrund, at der i vejledningen til bekendt-
gerelsens &2, 1 andet afsnit tilfgjes felgende: "Pensionsaftaler i livsforsikringssel-
skaber og tvaergdende pensionskasser er ikke omfattet af bekendtggrelsen."”

Med venlig hilsen

Henrik Munck

forsikring
& pension

28.10.2010

Forsikring & Penslon

Philip Heymans Allé 1

2900 Hellerup

TF. 41919191

Fax 41919192
fp@forsikringogpension.dk
www.forsikringogpension.dk

Henrik Munck

Chefkonsulent

Dir, 41919073
hmu@forsikringogpension.dk

Vores ref. HMU

Brancheorganisation
for forsikringsselskaber
og pensionskasser



Etik Invest

Den 2. november 2010 Investeringsforeningen Etik Invest
Hgjbro Plads 6, 1200 Kebenhavn K.

Tel 3393 3391 Fax 3314 7949

www etikinvest.dk; etikadm@basecamp.biz

Finanstilsynet, Att. Johanne Daugaard Thomsen
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn &

Horing vedr. udkast til bekendtgerelse om risikomarkning af investeringsprodukter,
j-nr. 1912-0013,

Udkastet gar ud at placere investeringsprodukter i tre meerkningskategorier gran, gul og
red. Alle investeringsbeviser er placeret i den gule kategori, uanset at fx afdeling Etik In-
vest, Danske Obligationer, alene investerer i aktiver, der er placeret i den grenne kategori.
Det er derfor foreningens opfattelse, at investeringsbeviser i en sddan afdeling ber henfe-
res til den gronne kategori, hvor “risikoen for at tabe indskuddet ved ens investering ma
betragtes som meget lille.” (jf. udkast til bilag 1, Beskrivelse af kategori 1: “Gren”). Det kan
ske ved at indfeje nederst i eksempler i den grenne kategori fx “Investeringsbeviser fra in-
vesteringsforeningsafdelinger, der alene investerer i produkter anfart ovenfor”.

Videre vil vi foresld, at der pa passende steder i den grenne kategori indfejes dels obligati-

oner udstedt med dansk statsgaranti, dels obligationer udstedt af Kommunekreditfore-
ningen.

Med venlig hilsen

Lars Tybjerg
direktor

C:\Documenis and Settings\jdi\ Lokale indstillinger\Temporary Internet
Files\Content.Outlook \OOAPWOA Y\ Risikomaerkning BekendtgoerelseHoeringssvarl01102 (3).doc
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Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

Att: Johanne Daugaard Thomsen

Kgbenhavn, den 18. november 2010

Horing vedrorende Udkast til bekendtgorelse om risiko-
méaerkning af investeringsprodukter og Udkast til vejledning
til bekendtgorelse om risikomaerkning af investeringspro-
dukter

InvesteringsForeningsRadet har modtaget ovennzvnte bekendiggrelse og vejledning i hgring
og det er med glzde, at InvesteringsForeningsRadet bemearker, at andele/beviser fra special-
foreningerne nu kategoriseres p linje med andele fra investeringsforeningerne.

InvesteringsForeningsRadet bemarker dog ogsd, at alle andelene fortsat kategoriseres som
gule. Det er fortsat InvesteringsForeningsRadets holdning, at det ville veere mest korrekt, i
forhold til et mil om at give detailkunden den bedst mulige investeringsradgivning, at katego-
risere andelene efter de underliggende aktiver i den enkelte investeringsfor-
ening/specialforening.

En sidan kategorisering ville f.eks. betyde, at andele baseret pa obligationer anfgrt under ka-

tegorien “grgn” i Udkast til Bilag 1, blev kategoriseret som grgnne og ikke som nu, som gule.
Det giver ikke mening, at andele, hvis investeringspolitik og risikoprofil er baseret pi grenne
underliggende aktiver, omkategoriseres til et gule produkter.

InvesteringsForeningsRédet bemaerker dog samtidig, at det af bemzrkningerne til Forslag til
lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed (kompetencekrav til finansielle ridgivere, af-
lgnningspolitik i finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder m.v.) fremsat
den 22. september 2010 fremgdr, at alle investeringsradgivere skal kunne ridgive om svel
grgnne som gule produkter.

Med dette som afggrende forudsetning kan InvesteringsForeningsRédet leve med en uhen-
sigtsmessig kategorisering, der ikke afspejler de forskellige produkters reelle risiko for inve-
storerne. Investeringsridgiveren har dermed mulighed for at forklare kategoriseringen for in-
vestor, hvilket i sidste ende forhibentlig kan rette lidt op pa de efter vores opfattelse fejlagtige
kategoriseringer, siledes at investor fir den bedst mulige investeringsridgivning.

Amaliegade 31
DK 1256 Kgbenhava k,



et

Bemeerkninger til de enkelte bestemmelser

Til§ 1:
Af § | fremgar, at ”Bekendtggrelsen finder anvendelse pd danske og udenlandske finansielle
virksomheder, som formidler kb og salg af investeringsprodukter.....”

Danske foreninger og disses investeringsforvaltningsselskaber distribuerer typisk deres ande-
le/investeringsforeningsbeviser via de danske pengeinstitutter. Det er InvesteringsForenings-
Rédets opfattelse, at hverken investeringsforvaltningsselskaberne eller foreningerne er omfat-
tede af bekendtggrelsen, medmindre de formidler kgb og salg af andele-
ne/investeringsbeviserne, hvilket ikke er tilfzldet i det omfang andelene udelukkende tilbydes
via pengeinstitutterne. InvesteringsForeningsRadet skal bede om, at dette preciseres i be-
kendtggrelsens farste kapitel om anvendelsesomride og evt. i vejledningen.

Pr. 1. juli 2011 skal radgivere, der rddgiver detailkunder om andele fra investeringsforeninger,
stille dokumentet Central Investorinformation til rddighed for detailkunden. Indholdet af do-
kumentet er formbundet og fuldt ud reguleret i EU-Kommissionens forordning nr. 583/2010
og det er ikke heri muligt at inds®tte oplysning om kategorisering af produktet iht. bekendt-
gorelsen om risikomarkning,

For ikke at underminere dokumentet om Central Investorinformation og dettes status, og der-
med evt. stride mod reglerne i forordning nr. 583/2010 skal InvesteringsForeningsRadet bede
om, at snitfladen i forhold til dokumentet Central Investorinformation adresseres, Det bgr i
serdeleshed praciseres, at det ikke vil stride mod formdlet med Central Investorinformation
(om at samle den relevante information om produktet i ét dokument) i et serskilt tilleg at op-
lyse om den danske kategorisering med risikomzrkning af andele/investeringsforenings-
beviser,

Til § 3:

1§ 1 anfgres det som bekendt, at ”Bekendtggrelsen kun finder anvendelse for udenlandske og
finansielle virksomheder som formidler kgb og salg til detailkunder’. Detbgr i § 3 pracise-
res, at det ligeledes kun er i situationen hvor sddanne virksomheder som angivet i § 1, formid-
ler hhv. yder investeringsradgivning til detailkunder, at bekendiggrelsen finder anvendelse.
Det foreslds sdledes, at § 3, stk. 1, 1. setning @ndres til: ”En finansiel virksomhed, der for-
midler kgb og salg af investeringsprodukter til detailkunder, ogen ...”.

I§3,stk. l ogi§3,stk.3(ogi§ |)anfgres endvidere, at investeringsridgiveren skal oplyse
om risikomarkningen “ved kgb og salg”. Da formdlet med risikomarkningen er at "sikre, at
Jorbrugerne far tilstraekkelig med oplysning til at swtte dem i stand til at vurdere risikoen for
tab i forbindelse med en investering i en given type investeringsprodukt” (jf. hgringsbrevet),
giver det kun mening at anvende risikomarkningen i forbindelse med forbrugerens kgb (og
ikke salg) af et investeringsprodukt, hvorfor bekendtggrelsen bgr afspejle dette.

Af vejledningens side | fremgar ligeledes at "Bekendtggrelsen pdiegger finansielle virksom-
heder, der formidler kpb og salg af investeringsprodukter til detailkunder, at stille informati-
on til radighed for kunden om, hvilken kategori et investeringsprodukt befinder sig i. Dette
geelder bdde i forbindelse med kundens kpb og salg af investeringsprodukter”. Dvs. her gen-
tages kravet om, at forbrugeren skal oplyses om risikomzrkningen bade ved kgb og salg.

Hering vedr Bekendiggrelse om risikomarkning (E) Side 2 af 3
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Af vejledningens bemaerkninger til § 3, stk. 2 fremgér dog at ”'§ 3, stk. 2 omhandler den situa-
tion, hvor en detailkunde ydes investeringsrddgivning. Her skal oplysningerne om et produkts
risikomaerkning gives til den enkelte detailkunde forud for, at kunden indgdr en aftale om kgb
af et investeringsprodukt, eller kunden bliver rddgivet om produktet”.

Vejledningen bgr tilrettes, sledes at det ogsa her er tydeligt, at kravet om at anvende risiko-
markningen kun er gzldende ved kgb af investeringsprodukter.

Til § 4:

Af § 4, stk. 2 fremgdr, at "En type af investeringsprodukt er i kategorien grgn, hvis risikoen
for at tabe indskuddet pd produktet ma betragtes som meget lille, og produkitypen ikke er
vanskelig at gennemskue.”

Sammenholdes denne formulering med de produkter der er anfgrt som eksempler i Udkastet
til Bilag] til bekendtggrelsen, bgr det i bekendtggrelsen for det fgrste praeciseres, at det er ri-
sikoen for at tabe Aele indskuddet, der ma betragtes som meget lille.

Derudover bgr det tilfgjes, at det er tilstreekkeligt til at opfylde kriteriet om at "risikoen for at
tabe indskuddet ma betragtes som meget lille”, at produktet/obligationen opfylder dette krav
safremt man beholder den frem til dennes udlgb.

I vejledningen til § 4, stk. 5 bgr igen tilfgjes, at indberetning om nye produkter kun gelder for
typer af investeringsprodukter til detailkunder.

Til § 6:

Ifglge udkastet til bekendtggrelsen skal denne treede i kraft den 1. marts 2011. Eftersom der
efter forventelige gnsker fra foreningernes distributgrer skal ske systemtilpasninger og alle
eksisterende produkter skal markes, er det tvivlsomt om det er muligt at leve op til denne
frist. InvesteringsForeningsRadet skal derfor bede om at ikrafttreedelsesdatoen udskydes. Et
passende tidspunkt for ikrafttreedelse kunne f.eks. vere den. 1. august 2011, hvor kravet om
udarbejdelse af Central Investorinformation treeder i kraft 1. juli.

Hvis der er spgrgsmal til det anfgrte, stdr IFR naturligvis til ridighed.

Med venlig hilsen

InvesteringsForeningsRadet

Jens Jgrgen Holm Mgller Kristina Simonsen

Huring vedr Bekendiggrelse om risikomerkning (E) Side 3 af 3



Johanne Daugaard Thomsen SFT )

Fra: Lars Pehrson [Ip@ merkur.dk]
Sendt: 21. november 2010 17:43

Til: Johanne Daugaard Thomsen (FT)
Emne: Spargsmal/haringssvar

docld: http://altheim/ftp07/DOK338092
SJ: -1

Vedr. Bekendtggrelse om risikom@rkning af investeringsprodukter

Nzrvazrende er enten et spgrgsmal eller et hgringssvar, da det er uklart, hvilken kategori
bestemte investeringsprodukter, som undertegnede pengeinstitut markedsfgrer, efter
bekendtggrelsen hgrer til i gul eller rg¢d kategori.

Det drejer sig om afgraznsningen mellem de NON-UCITS papirer, der navnes under gul
kategori, og de ”andre NON-UCITS” som navnes i r¢d kategori,

Vi markedsfgrer to subfunds fra TRIODOS SICAV II (et Luxembourg baseret
investeringsselskab), som er godkendt af Finanstilsynet til markedsfe¢ring her i landet.
Det drejer sig om investering i portefgljer af hhv. vedvarende energianlzg og mikrofinans.
Man kan ikke tabe mere end indskuddet og produkterne er ikke vanskelige at gennemskue, Vi
mener derfor at de klart hgrer til i gul kategori, men beder om bekraftelse herpi.

Skulle de efter det foreliggende udkast ikke tilhgre gul kategori, er dette meget
uhensigtsmassigt, da

- produkterne efter deres indhold opfylder definitionen for gul kategori, Det vil derfor
vere misvisende overfor kunderne at give dem en reod markat.

- vi ikke udbyder andre produkter i r¢d kategori, og det vil derfor vare helt absurd og
meget omkostningskrzvende, hvis vore radgivere skal certificeres hertil, blot fordi vi har
to produkter, som i gvrigt er enkle at gennemskue.

Der ber i bekendtgérelsen vare mulighed for i sarlige tilfelde at tage konkret stilling
til produkter og sammensatningen af det produktsortiment, der udbydes i et konkret
institut, for at undga uhensigtsmessige og omkostningskravende certificeringer.
Undertegnede institut har aldrig beskaftiget sig med spekulative produkter, og det virker
besynderligt, hvis vi nu tilsyneladende skal involveres heri, blot fordi kategoriseringen
ikke tager hgjde for det enkelte produkts specifikke karakteristika.

Med venlig hilsen

Merkur, Den Almennyttige Andelskasse

Lars Pehrson, adm. direkte¢r

Vesterbrogade 40
DK-1628 Kebenhavn V

Tel. +45 70 27 27 86



Johanne Daugaard Thomsen (FT)

Fra: Saren Hyldgaard [soren.hyldgaard@optimalpension.dk]
Sendt: 23. november 2010 15:03

Til: Johanne Daugaard Thomsen {FT)

Emne: Horingssvar Risikomaerkning Investeringsprodukter

Keere Johanne Daugaard Thomsen

Jeg beklager, at jeg ikke har afsendt hgringssvar indenfor hgringsfristen for investeringsprodukter. Jeg
h&ber dog alligevel, at De vil acceptere dette hgringssvar.

Som udgangspunkt er vi stor tilhaanger af Finanstilsynets lovforslag om gget krav til
investeringsradgivning - og saerligt af rade produkter. Vi anerkender, at mzerkningen ikke er en
vurdering af vaerdipapirers risikoprofil, men en vurdering af indpakningen/kompleksiteten af
vaerdipapirerne.

Der rejser sig dog fplgende sporgsmal:

e Erdet korrekt opfattet, at alle danske investeringsforeninger - uagtet hvilke farve veerdipapirer
disse matte investere i - altid vil opna farven "gul" ? Dvs. en mvesterlngsforenmg, som
investerer i enten "grgnne" og/eller "rgde" vardipapirer vil opna farven "gul" ?

« 153 fald, vil det betyde, at en dansk investeringsforening, som kun m& investere i passivt
forvaltede europaisk bgrsnoterede ETF'ere bliver kategoriseret som "gul" ?

Vi ser frem til at hgre fra dem for et svar p& ovenstdende.

P& forhdnd tak for hjeelpen.

Med venlig hilsen / Best regards

Sgren Hyldgaard
Adm. direktor

M: +45 72 68 10 79
soren.hyldgaard@optimalpension.dk

=

Optimal Invest A/S
Parallelvej 10
2800 Kgs. Lyngby
T (+45) 45 26 77 24
www.optimalpension.dk

----- Videresendt meddelelse -----

Fra: "Solveig Mgller (FT)" <SM@FTNET.DK>

Til: "Sgren Hyldgaard™ <soren.hyldgaard@optimalpension.dk>

Sendt: tirsdag, 23. november 2010 13:53:18 GMT +01:00 Amsterdam / Berlin / Bern / Rom /
Stockholm / Wien




Med venlig hilsen

Solveig Mealler

Fuldmeegtig, cand.jur.
Kontor for foerbrugerspargsmal og finansielle formidlere

_’-’_’—’_'_-H-‘- _“_—-—_"‘_—_
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn &

TIf.: +45 33 65 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 56
mailto:sm@ftnet.dk

www finanstilsynet. dk



Johanne Daugaard Thomsen ‘FT! ) ) .

Fra: Tina Oreskov [TOR @realkreditforeningen.dk]

Sendt: 17. november 2010 09:57

Til: Johanne Daugaard Thomsen (FT)

Emne: RE: Horing - bekendigerelse om risikomaerkning af investeringsprodukter
docld: nitp://alfheim/ftp07/DOK337120

SJ: -1

Kare Johanne Daugaard Thomsen

Realkreditforeningen har modtaget udkast til "Bekendtgorelse om risikomzrkning af investeringsprodukter”
m.v. 1 hering med anmodning om eventuelle bemarkninger senest den 19. november 2010.

Foreningen har med tilfredshed noteret, at obligationer udstedt af realkreditobligationer er placeret i den gronne
kategon; udkastet giver ikke herudover anledning til bemarkninger.

Med venlig hilsen

Tina Oreskov

tor{@realkreditforeningen.dk

Direkte 3370 1114

REFNLKREDIT
FORENINGEN

Sent: 26. oktober 2010 13:47

To: samfund@advokatsamfundet.dk; bec@bec.dk; info@shipowners.dk; daf@shareholders.dk;
info@danskerhverv.dk; di@di.dk; post@finansforbundet.dk; Central Postkasse; Helle Rosenkrantz;
info@fondsmaeglerforeningen.dk; for@fbr.dk; andelskasseforeningen@jak.dk; fsr@fsr,dk; sekretariat@fdr.dk;
frr@frr.dk; hvr@hvr.dk; info@ifr.dk; fo@If.dk; sekretariatet@lopi.dk; nationalbanken@nationalbanken.dk;
Realkreditforeningen; rkr@rkr.dk; rbf@regionalebanker.dk; can@sda.dk

Cc: Annette Bjaaland Andersen (FT); Ulla Brgns Petersen (FT); Henrik Bruun Johannessen (FT)

Subject: Hgring - bekendtgarelse om risikomaerkning af investeringsprodukter

Til modtagerne pa vedhaftede hgringsliste

Finanstilsynet sender herved vedlagte udkast til bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter samt
udkast til bilag 1 til bekendtgdrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter i hgring. Samtidig sendes udkast til
en vejledning til bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter i hgring.

Finanstilsynet skal anmode om eventuelle bemaerkninger til bekendtggrelsen, bilaget og vejledningen senest fredag
den 19. november 2010. Bemaerkningerne kan sendes til Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @, Att.:
Johanne Daugaard Thomsen.

Med venlig hilsen
Johanne Daugaard Thomsen

Fuldmeegtig, cand.scient.pol.
Kontoret for forbrugerspergsmal og finansielle formidlere

i _—_'_—-..
FINANSTILSYNET



ASSQCIATION OF
DANISH MORTGAGE BRANKS

]&/ Realkreditradet

Finanstilsynet 19. november 2010

Att.: Johanne Daugaard Thotnsen

Arhusgade 110 Jarn Strunge

2100 Koebenhavn @ Tif: 33730169
Email:js @ rkr.dk

Sendt tll idt!@,ftnet.dk $1129 - D18992

Heringssvar vedr. Bekendtgorelse om risikomgerkning af investeringsprodukter

Finanstilsynet har den 26. oktober 2010 anmodet om bemazerkninger til bekendtggrelse om risiko-
maerkning af investeringsprodukter.

Realkreditradet forstar det, som at realkreditinstitutter ikke er omfattet af bekendtgarelsen og ikke
er forpligtet til at informere kunden om risikomaerkning i forbindelse med optagelse, indfrielse og
omlaegning af |an med pant i fast ejendom, jf. § 2 stk. 2.

| bilaget til bekendtggrelsen under ‘gul’ kategorisering bar formuleringen "udenlandske realkreditob-
ligationer" omformuleres til "realkreditobligationer udstedt af udenlandske institutter”, s& det er
konsistent med den prazcise kategorisering af realkreditobligationer under grgn kategori.

Med venlig hilsen

Jarn Strunge

Zieglers Gaard
Nybrogade 12

DK 1203 Kobenhavn K
Tel: +45 33 12 48 11
www.rkr dk
re{@rkr.dk
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