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Emne: Bemaerkninger til "Lovforslag om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love"

Keere Lone Kjaer og Christian Turley,

CorpNordic har mere end 10 &rs erfaring som obligationsejer repraesentant og har veeret obligationsejer
repraesentant p& mere end 45 obligationsudstedelser. Vi har p& den baggrund en del praktisk erfaring med
urdstedelse og lgbende héndtering af erhvervsobligationer, og det er med stor interesse, at vi har laest lovforslaget
icennem.

For yderligere information om CorpNordic se www.corpnordic.com.
Vores kommentarer til lovforslaget er falgende:

1) Lovforslaget naevner bdde "obligationsejere” og “indehaverne af obligationerne”, se f.eks. § 4 d. Vi er klar over,
at man henviser til den samme kreds. Man kunne dog overveje kun at bruge udtrykket “obligationsejer” for at
vaere konsistent.

2) En af de store udfordringer vi har oplevet er, at vi ikke kan fremskaffe kontaktdetaljer pd obligationsejerne, isaer
hvis erhvervsobligationerne er solgt videre. Det vil veere i obligationsejernes interesse, at repraesentanten har
adgang til obligationsejernes kontaktdetaljer i VP, hvilket ikke er tilfeeldet i dag. VP oplyser, at de af hensyn til
databeskyttelseshensyn, ikke kan videregive obligationsejernes kontaktdetaljer.

I f.eks. tilfselde af udsteders truende konkurs vil det vaere i obligationsejernes interesse, at blive informeret
herom pé et obligationsejermgde, og vaere med til at tage stilling til hvordan obligationsejernes interesser
beskyttes bedst muligt. I et andet eksempel havde obligationsejerne mulighed for at konvertere deres
erhvervsobligationer til kapitalandele i udsteder, inden obligationernes veerdi samt rente blev nedskrevet kraftigt.
Konverteringen kreevede imidlertid, at udsteder modtog samtykke hertil fra hver enkel obligationsejer (og kunne
sdledes ikke afggres med flertal pd et obligationsejermgde). I denne og mange andre situationer er det vigtigt, at
vi kan henvende os direkte til obligationsejerne, fordi vi desveerre har oplevet, at nogle obligationsejere ikke har
reageret nd fondsbgrsmeddelelser, forsendelser fra VP eller opslag i landsdaekkende aviser. Dette har resulteret i,
at nogle obligationsejere har stéet tilbage med seerdeles ufordelagtige erhvervsobligationer.



I dag retter vi som udgangspunkt henvendelse til obligationsejerne via en fondsbgrsmeddelelse, forsendelser fra
VP og opslag i en landsdeekkende avis, hvilket resulterer i, at nogle obligationsejere ikke modtager vigtig
information. Dette kunne undgads, sdfremt repraesentanten havde adgang til obligationsejernes kontaktdetaljer i
VP. Man kunne overveje at indszette en bestemmelse herom i lovforslaget.

3) 8§ 4 b: Man kunne overveje at stille flere krav, for at kunne blive registret som repraesentant. Det er i
obligationsejernes interesse, at repraesentanten har den forngdne erfaring, herunder i tilfaelde af at der sker
noget uventet i erhvervsobligationens Igbetid samt har det forngdne kapitalredskab. Derudover kunne man ogsd
overveje at indsaette en bestemmelse om habilitet. Vi har i nogen sager oplevet, at der ikke er valgt en
repraesentant eller at repraesentanten er ejet af banker, hvilket har resulteret i, at obligationsejernes interesser
ikke er blevet varetaget eller varetaget af en inhabil tredjemand. Det vil vaere i obligationsejernes interesse, at
der veelges en repraesentant, og at denne har de forngdne kompetencer, kapitalredskab og habilitet.

4) g4 c: Lovforslaget skriver "Udstederen effer indehaverne af obligationerne”. I praksis udpeges repraesentanten af
udstederen fgr erhvervsobligationerne saelges, jf. kommentarene til lovforslaget, men obligationsejerne har altid
ret til at skifte repraesentanten ud. Man kunne overveje at przecisere, at obligationsejerne altid har denne ret,
idet det af lovforslaget godt kunne fortolkes, at udstederen har ret til at skifte repraesentanten ud.

5) Kommentarene til § 4 c, stk. 1, side 45, 2. afsnit, sidste saetning — starter med "Det vil veere muligt....”: I praksis
vil det kun vaere hensigtsmaessigt at anvende flere repraesentanter i forbindelse med en
erhvervsobligationsudstedelse, hvis obligationsudstedelsen indeholder erhvervsobligationer med forskellige
rettigheder (3 la kapitalklasser i kapitalselskaber). Det skyldes, at der kan opst8 interessekonflikter, hvis
obligationsejerne har forskellige prioritetsstilling. Derudover vil det ifglge vores erfaringer komplicerer processen
og @ge omkostningerne for obligationsejerne, sdfremt der er flere repraesentanter pa udstedelser, hvor
erhvervsobligationerne har samme prioritetsstilling.

6) §4c, stk. 2: Denne bestemmelse kunne godt give nogen praktiske problemer, s&fremt der er lang
ekspeditionstid pd registreringen. Det skyldes at reprassentanten ofte fgr erhvervsobligationerne bliver udstedt og
solgt, gennemgdr, forhandler og underskriver dokumenter p& vegne af obligationsejerne. Vi foreslér derfor, at
repreesentantens rettigheder og forpligtelser gaelder fra det tidspunkt, hvor repraasentanten har underskrevet
vilkérene for erhvervsobligationerne eller andre tilknyttede aftaler.

7) §4c, stk. 4: Bgr bestemmelsen tillige omfatte en eventuel rekonstruktgr og tillidsmand i forbindelse med
rekonstruktion?

8) §4d, stk. 1: Skulle man for god ordens skyld praecisere, at loven til enhver tid har forrang?

9) §4d, stk. 2 0g 4, nr. 1: Efter "udsteder” ber tilfgjes “og tredjemand” (i stk. 2 skal "og tredjemand” tilfajes
efter "obligationerne” fordi repreesentanten udover obligationsejernes interesser overfor udsteder, ogsd varetager
obligationsejernes interesser overfor eventuelle banker, kreditorer m.v.

:3) S =y, stk. 3: Bar det praeciseres, at reprassentantens udgvelse af sine befgjelser indenfor graenserne i vilk8rene
for obligationerne eller en tilknyttet aftale” og denne lov "har umiddelbar retsvirkning....”?

11) § 4 d, stk. 4: En af repraesentantens hovedopgaver er at indkalde til og afholde obligationsejermgder. Man kunne
overveje at indszette det som nr. 5)

12) § 4 d, stk. 5: Hovedformdlene med en repraesentant er, at repraesentanten varetager alle obligationsejernes
interesser og dermed ogsd kan traeffe beslutninger p8 alle obligationsejernes vegne. Man kunne overveje at
gere "no action” bestemmelsen lovbestemt og ikke aftalebaseret.

13) Kommentarene side 45, 5. afsnit: Lovforslaget leegger op til, at valg af repraesentant m.v. ikke er en obligatorisk
ordning. Som bekendt betales omkostningen til repraesentanten ofte af udstederen, og det er ofte udstederen
som bestemmer, om man vil bruge udgiften til en repraesentant. Vi har erfaret, at der ikke som hovedregel er
valgt en repreesentant i de senere udstedelser af erhvervsobligationer i Danmark. Det er vores vurdering, at det
vil veere i obligationsejernes interesse, at der vaelges en repraesentant, idet der ellers ikke er en uafhaengig part,
som kan varetage obligationsejernes interesser, herunder f.eks. i forbindelse med udsteders gkonomiske
problemer, interessekonflikter, situationer hvor der er behov for, at der indkaldes til obligationsejermgder m.v.
Man kunne derfor overveje at ggre det til en obligatorisk ordning for at beskytte obligationsejerne.

14) Kommentarene side 46, 7. afsnit: Man kunne overveje, at repraesentanten ligeledes anmeldes til OMX, s&fremt
erhvervsobligationerne er noteret.

Séfremt I har nogen spgrgsmé| eller kommentarer, er I meget velkommen til at kontakte undertegnet. Vi deltager
ligeledes meget gerne i et mgde, sdfremt der er behov herfor.

Jco Runge
Niraebae

CorpNordic Denmark A/S

Harbour House

Sundkrogsgade 21, DK - 2100 Copenhagen
Denmark



Phone: +45 3318 9000 / Fax: +45 3318 9001
Direct phone: 33 18 90 16
E-mail: j.runge@corpnordic.com / Web: www.corpnordic.com
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Finansstyrelsen
Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @
23. juli 2013
chi@itnet.dk Joui.u nr.: 30-03-006-13
Ref: toc
Direktar

Torben Christensen
Telefon +45 33 12 03 30

Hering af udkast til forslag til 2ndringslove omhandlende styr-
kelse af markedet for danske erhvervsobligationer

Finansstyrelsen har den 28. juni 2013 udsendt en skrivelse vedrerende hering af udkast
til forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige andre love.

Lovendringerne giver bedre mulighed for at anvende reprasentanter/trustees til at re-
prasentere obligationsejerne. Der gives endvidere bedre rammer for sekuritisering, dvs.
udstedelse af vardipapirer med sikkerhed i puljer af erhvervslan.

Ejendomsforeningen Danmark statter tiltaget og synes, det er positivt, at langiverne fér
bedre mulighed for at hente likviditet p& obligationsmarkedet ved hj&lp af ratede udste-
delser.

Forhdbentlig forer tiltaget til, at der pa lengere sigt skabes et starre dansk obligations-
marked, som understatter sma og mellemstore virksomheders adgang til finansiering.

Direkter

EJENDOMSFORENINGEN DANMARK
Nerre Voldgade 2 | 1358 Kebenhavn K| +45 33 12 03 30| www.ejendomsforeningen.dk | CVR-nr. 10 39 02 14



Til
Justitsministeriet
Slotsholmsgade 10
1216 Ksbenhavn K

30. juli 2013

Vedr. Lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

HORESTA takker for muligheden for at indgive heringssvar til Lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed m.m..

HORESTA repraesenterer ca. 2.000 virksomheder bl.a. inden for hotel, restauration og turisme, og
er ikke repraesenteret af en hovedorganisation, men er et selvstaendigt DA-medlem, og anmoder
derfor ogsé om at vaere pa ministeriets heringsliste fremover.

Vi har udelukkende generelle bemaerkninger til lovforslaget. Disse praesenteres nedenfor.

Generelle bemeerkninger

HORESTA finder det positivt, at regeringen vil styrke markedet for erhvervsobligationer, sa de i
hejere grad kan anvendes som et alternativ til bankfinansiering. | den sammenhaeng mener vi ogsa,
at det er positivt, at der skabes en mulighed for at pulje erhvervsobligationerne, s& bankerne kan
udstede obligationer p& baggrund af en portefalie af erhvervsudlan, hvilket kan give flere mindre
virksomheder muligheden for at benytte sig af erhvervsobligationer.

HORESTA finder det overordnet meget positivt, at der &bnes op for flere mulige
finansieringsmuligheder i en tid, hvor mange virksomheder har sveert ved at opnd tradionel
finansiering i pengeinstitutter. HORESTA mener dog ogsa, at man ved gget brug af
erhvervsobligationer og ved at pulje virksomheder ber vaere opmaerksom pé, at man ikke kommer il
at "skaere virksomheder over en kam', nar de skal rates, blot fordi de er i samme branche.
Eksempelvis er der stor variation i virksomhedernes soliditet inden for hotel- og turismeerhvervene.

Med venlig hilsen

Jonas Wilstrup
Politisk direkter

HORESTA

Hotel » Restaurant
& Turisterhvervet

Vodroffsvej 32
1900 Frederiksberg C

Tel +45 35 24 80 80
Fax +45 3524 80 88

www.horesta.dk
horesta@horesta.dk

cvr.nr. 17 01 48 11



rinanstilsynet, Juridisk kontor
Fuldmeegtig Christian Turley
E-mail: ministerbetjening@ftnet.dk

30. juli 2013
Dokumentnr.: 274343

Dansk Byggeris hgringsvar til

Lov om @@ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straf-
feloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og for-
skellige andre love

Dansk Byggeri takker for muligheden for at afgive heringsvar pa ovenstaende lov.

Dansk Byggeri afgiver her alene svar vedr. forslagene, der sigter pa at forbedre muligheder-
ne for udstedelse af erhvervsobligationer.

Dansk Byggeri stotter forslaget, der ligger i lige forlaengelse af forslagene afgivet af "Udval-
get om erhvervsobligationer som finansieringskilde for sma og mellemstore virksomheder”.

Det er vores opfattelse, at det foreslaede er en nadvendig men ikke tilstreskkelig forudsast-
ning for, at der kan etableres et selvbaerende marked for erhvervsobligationer, der vil veere
tilgeengeligt for netop sma og mellemstore virksomheder. Hvis et sadant marked skal kunne
etableres vil en statslig medgaranti i en etableringsfase pa ca. 5 ar vaere afgerende.

Dansk Byggeri anerkender, at det ligger uden for Finanstilsynets ressort at imgdekomme
ensket om, at der ogsa abnes for statslig medgaranti for erhvervsobligationer i en etable-
ringsperiode, men det naavnes for god ordens skyld.

Med-venlig hilsen

Torben Liborius
Erhvervspolitisk chef
Dansk Byggeri

TIf. direkte: 72 16 01 06 - Mobil: 23 32 34 95

Nerre Voldgade 106 Postbox 2125 Telefon 72 16 00 00 www.danskbyggeri.dk
1358 Kebenhavn K Telefax 72 16 00 10 info@danskbyggeri.dk



STATSADVOKATEN
Finanstilsynet
_.ministerbetjening@ftnet.dk Dato: 31.07.2013
Jor: SOK-10162-00032-13
Sagsbehandler:

Ved skrivelse af 28. juni 2013 har Finanstilsynet anmodet Statsadvokaten for Sarlig
Okoncmisk og International Kriminalitet (SOIK) om eventuelle bemarkninger til
... wuxast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdi-
papirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative inve-

steringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Foran n@vnte udkast til lovforslag er herefter blevet underkastet en gennemgang og

droftelse i statsadvokaturen.

P& denne baggrund skal SOIK bemarke, at forslagets formulering vedrerende § 34
h, se s. 20, sprogligt kunne vare klarere. Det kunne siledes overvejes at inkorporere
noget af teksten fra bemarkningerne til lovforslaget. Der skal her navnlig henvises

til det anforte pa s. 137, 2. sidste afsnit.

Der er ingen bemarkninger til det i gvrigt forelagte materiale.

Med venlig hilsen

Svend Udengaard

STATSADVOKATEN FOR SZRLIG
PKONOMISK OG INTERNATIONAL
KRIMINALITET

KAMPMANNSGADE 1
1604 KGBENHAVN V

TELEFON 35 25 95 00
FAX 45 1501 19

E-mail: saocek@ankl.dk
Web: www.rigsadvokaten.dk

Web: www.politi.dk



Z_L] LD

Finanstilsynet
Juridisk kontor
ministerbetjening@fmet.dk

2. august 2013
LW

Heringssvar vedr. @ndring af lov om finansiel virksomhed m.fl. love

LD har gennemgaet lovforslagene, som er modtaget d. 28. juni 2013. LD har koncentreret sin
gennemgang, der pa grund af ferie mv. ikke har kunnet veere detaljeret, om loveendringerne
vedr. erhvervsobligationer (pkt. 2.1 & 2.2 i bemaerkningerne) clearing af derivater (pkt. 2.9)
samt regler om fit & proper mv. (pkt. 2.17) for sa vidt angar LD (jf. § 17).

Erhvervsobligationer
LD deltog i det udvalgsarbejde, der danner baggrund for forslagene om at muliggere udste-
delse af veerdipapirer med sikkerhed i en portefelje af erhvervslan bevilget af et pengeinsti-

tut gennem oprettelse af et refinansieringsregister (sekuritisering) samt om anvendelse af re-

preesentanter i denne forbindelse.

LD fremferte i udvalgsarbejdet, at det for en potentiel investor som LD er helt afgerende, at
der ved direkte eller indirekte investering i erhvervsobligationer, erhvervslan mv. er klarhed
(transparens) for s& vidt angar et sadant investeringsprodukt, der i en diversificeret investe-
ringsportefolje skal kunne sammenlignes med bersnoterede aktier og obligationer mv. for sa
vidt angar forventet afkast og risikoprofil. Som beskrevet i udvalgets rapport, kan det ikke
forudseettes, at institutionelle investorer er i besiddelse af eller umiddelbart finder det rele-

vant at opbygge kreditkompetence i egen organisation.

I den forbindelse er det helt centralt, at de generelle juridiske rammer for erhvervsobligatio-
ner o. lign. veerdipapirer er helt praecise med hensyn til rettigheder og pligter hos langiver,

lantager og investor. Sa vidt LD kan vurdere, opfylder de foreslaede regler vedr. refinansie-
ringsregistre dette formal, hvilket yderligere understettes af reglerne vedr. anvendelse af re-
preesentanter. LD er dog noget usikker pa konsekvenserne af, der fortsat skal veere modreg-

ningsadgang i det direkte kundeforhold mellem ldntager og pengeinstitut, jf. diskussionen

heraf i lovbemaerkningeme.

LONMODTAGERNES DYRTIDSFOND « DIRCH PASSERS ALLE 27, 2. SAL » 2000 FREDERIKSBERG » TELEFON 33 36 89 00 « FAX 33 36 89 01 « INFO@LD.DK » WWW.LD DK



LD vurderer de foresldede loveendringer positivt, da LD gennem sine betydelige direkte og
indirekte investeringer i mindre, unoterede danske virksomheder er bekendt med de vanske-

ligheder, disse virksomheder i en reekke tilfeelde meder i forbindelse med opnaelse af lan og

kreditter hos pengeinstitutterne.

Det vil nu veere op til pengeinstitutterne at udvikle transparente forretningsmodeller for se-
kuritisering baseret pa en fair udvelgelse af 1an og en medinvestering i den endelige veardi-
papirudstedelse, séledes at der sker en rimelig risikodeling mellem investorer og pengeinsti-

tut, idet sidstnaevnte i sagens natur har den sterste indsigt i lantagemnes kreditkvalitet.

Clearing af derivater
LD finder det positivt, at der sker en pracisering af reglerne for clearing af derivatprodukter
gennem et clearingmedlem i medfer af EMIR-forordningen, og her derfor ikke specifikke

bemeerkninger hertil.

Fit & proper

LD-loven foreslas ajourfert med lov om finansiel virksomhed for sa vidt angér fit & proper
reglerne samt Finanstilsynets mulighed for at pabyde berigtigelse i forbindelse med LDs of-
fentliggerelse af informationer om fonden. LD har ikke bemzerkninger hertil, bortset fra, at

Finanstilsynet skal tage hensyn til det forhold, at Beskaeftigelsesministeriet er LDs ressortmi-

nisterium.

Med venlig hilsen

bl

Lars Wallberg

Finansdirektor



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 6. august 2013 14:01

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: ; VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK699186
SJ: -1

Fra: Maria Birkvad [mailto:mb@ifr.dk]

Sendt: 6. august 2013 13:59

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Lotte Pia Mollerup; Jens Jgrgen Holm Mgller

Emne: VS: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

InvesteringsForeningsRadet takker for muligheden for at afgive hgringssvar til lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed, veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige andre love.

D 2t skal bemaerkes, at InvesteringsForeningsRadet hilser forslaget til endring af lov om finansiel virksomhed § 80,
stk. 5 velkomment, da forslaget er vaesentlig betydning for branchen. Derudover har InvesteringsForeningsRadet
ikke yderligere bemaerkninger til hgringsudkastet.

Med venlig hilsen
Maria Birkvad
Cand.jur., Juridisk konsulent

et
INVESTERINGS ==
FORENINGS = RADET

InvesteringsForeningsR&det

Amaliegade 31 Telefon +45 33 32 29 81
1256 Kgbenhavn K Direkte +45 33 17 72 97
www.ifr.dk mb@ifr.dk

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]
Sendt: 28. juni 2013 15:41
Til: "aalborg@domstol.dk’; ‘aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; ‘amnesty@amnesty.dk’;
‘andelskasseforeningen@jak.dk’; 'ane.marie.christensen@nordea.com’; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'’;
'bi3@post.dk'; 'bornholm@domstol.dk’; 'center@humanrights.dk’; ‘copenhagen@nasdagomx.com’; 'corporate-centre-
-AnlL.ed; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk';
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfl@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk'; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com'’;
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk'’;
'fa@fanet.dk’; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk'; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk'; 'fp@forsikringogpension.dk’; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk’; 'glostrup@domstol.dk'; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
"hillerod@domstol.dk'; 'hjorring@domstol.dk'; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk'; 'horsens@domstol.dk';
'hvr@hvr.dk’; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'info@gxgmarkets.com'; InvesteringsForeningsRadet;
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'info@ld.dk’; 'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'itb@itb.dk’; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk’;
'kl@kl.dk'; 'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk'; 'kolding@domstol.dk'; 'krim@krim.dk';
'ledelsessekretariat@politi.dk’; 'lisa.gericke@forexbank.dk’; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk'; 'lyngby@domstol.dk';
'mail@danskeadvokater.dk'; 'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk'; 'mail@finansielstabilitet.dk’;
'mail@finansraadet.dk’; 'mail@lundorff.dk'; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’;
'Metal@danskmetal.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nost@politi.dk';
‘nykobing@domstol.dk’; 'odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’;
'rbf@regionalebanker.dk’; ‘regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'sekretariat@parcelhus.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’
Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjzer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om eendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i

hgring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Zuldaiwsyug, cand. jur.
Juridisk Kontor

-——""-—- \\
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01

chi@ftnet.dk

www . finanstilsynet.dk

Denne mail er blevet scannet af http://www.comendo.cdm -6g indeholder ikké virus!




JUSTITS
Direktoratet for Kriminalforsorgen

ctone s

PRI

o gpare:

Juridisk Kontor

Justitsministeriet Kebenhavn, den 6. august 2013
att. konsulent Frank Mathiesen

Budset- lanlzesningskontoret Journalnr.: 13-112-0024
J:stigtztniongislzerlilet gning (Bedes anfert ved henvendelse)
-~ Reference s€j

Vedrerende horing om udkast til forslag til lov om @&ndring af lov om finansiel virksomhed,
lov_om vardipapirhandel m.v., straffeloven. retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative

investeringsfonde m.v. og forskellige andre love, Finanstilsynets j.nr. 1911-0025.

Direktoratet for Kriminalforsorgen har fra Finanstilsynet modtaget hering af 28. juni 2013
vedrerende ovennavnte udkast til lovforslag, herunder om endring af reglerne om straf for
overtreedelse af CO-2-auktioneringsforordningen. Justitsministeriet ses tillige at vaere blevet
hert over lovudkastet.

Direktoratet kan oplyse, at direktoratet ikke er i besiddelse af statistiske oplysninger, der kan
danne grundlag for beregninger, som vil kunne belyse, hvilke konsekvenser lovforslagets
punkt om @ndring af reglerne om straf for overtredelse af CO-2-auktioneringsforordningen
vil have for udviklingen i den idemte strafmasse.

Direktoratet kan derfor ikke p4 det foreliggende grundlag udtale sig konkret om de kapaci-
tetsmassige konsekvenser, der vil folge af en loveendring som den foreslaede. P4 det forelig-
gende grundlag er det direktoratets generelle vurdering, at de kapacitetsmaessige konsekven-
ser af den foresldede lovaendring vil vere marginale.

Efter aftale mellem fuldmeegtig Cecilie Lodberg Bosse og konsulent Frank Mathiesen frem-
sendes direktoratets ovenstdende bemeaerkninger til departementet med henblik p&, at spergs-
mélet om eventuelle kapacitetsmassige konsekvenser kan indga i departementets heringssvar
til Finanstilsynet.

Med venlig hilsen

Jakob Schigler

Strandgade 100 Telefon 72 55 55 55 E-post dfk@kriminalforsorgen.dk
1401 Kebenhavn K Telefax 72 55 47 90 Internet www.kriminalforsorgen.dk
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ERHVERVSSTYRELSEN

Horingssvar vedrerende forslag til lov om endring af lov om finan-
siel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffeloven, retsple-
jeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love (Indferelse af regler om reprasentanter i for-
bindelse med obligationsudstedelser, indferelse af mulighed for at
pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre, direkterers og
andre ledende medarbejderes mulighed for at deltage i ledelsen eller
driften af anden erhvervsvirksomhed, adgang til at andre end linta-
gerne i et realkreditaktieselskab kan udeve indflydelse pa den for-
ening, der ejer realkreditselskabet, krav til sammensztningen af be-
styrelsen i en fond eller forening, der ejer et realkreditaktieselskab,
endring af reglerne om straf for overtredelse af CO2-
auktioneringsforordningen m.v.)

Erhvervsstyrelsen har via Heringsportalen konstateret, at Finanstilsynet
uar sendt ovenstdende lovforslag i hering.

I forhold til lovforslagene har TER felgende bemarkninger om de admi-
nistrative konsekvenser. Det skal bemearkes at Finanstilsynet og TER tid-
ligere har veeret i dialog om de administrative konsekvenser for erhvervs-
livet forud for denne hering.

Indforelse af regler om forsikringsholdingvirksomheder m.v.

Indferelsen af flere definitioner af forsikringsholdingvirksomhed og
blandet forsikringsholdingvirksomhed vil betyde, at blandende forsik-
ringsholdingvirksomheder vil opleve en administrativ lettelse. Virksom-
hederne fritages fremover for bestemte solvenskrav, krav om egentlig ri-
sikostyring samt krav om aflaeggelse af konsolideret regnskab.

Investeringsforvaltningsselskabers mulighed for at lade sig registrere som
forvalter af europaiske sociale iverksetterfonde eller som forvalter af
kvalificerende venturekapitalfonde, vil betyde en administrativ_lettelse,
for de virksomheder, der vaelger at benytte denne. Da det ikke vides hvor
mange virksomheder, der vil benytte sig af muligheden, kan de admini-
Juauve lettelser dog ikke kvantificeres.

7. august 2013
Sagsnr.: 13/03663
/metalb-erst

ERHVERVSSTYRELSEN
Dahlerups Pakhus
Langelinie Allé 17

2100 Kebenhavn @

TIf 35291000
Fax 3546 6001
CVR-nr. 101508 17
erst@erst.dk
www.erst.dk



Indforelse af regler om repreesentanter i forbindelse med obligationsud-
stedelse og andre kollektive geeldsforhold m.v.

Forslaget giver mulighed for at virksomheder, der udsteder erhvervsobli-
gationer kan anvende en repraesentant. Det er ikke et krav at virksomhe-
deiue anvender en reprasentant. Hvis de veelger at gore det, skal denne
dog registreres hos Finanstilsynet. Registreringen vil medfere en mindre
administrativ byrde. Det er heller ikke her muligt at ansld hvor mange
virksomheder, der vil benytte sig at muligheden for at anvende repraesen-
tanter, hvorfor de administrative konsekvenser ikke kan kvantificeres.

Indforelse af regler om refinansieringsregister m.v.

Forslaget giver pengeinstitutter mulighed for at fore et refinansieringsre-
gister. Et pengeinstitut skal ansgge Finanstilsynet om dette, hvorfor der
vil veere tale om en mindre administrativ byrde. Af de ca. 100 pengeinsti-
tutter, der findes i dag, forventes det at omkring 30 vil benytte sig af mu-
ligheden. TER vurderer derfor, at der kun vil vare marginale administra-
tive byrder.

Samlet vurderer TER, at forslaget ikke vil medfere administrative byrder
for virksomhederne pa over 10.000 timer. Der skal dermed ikke laves en
ex ante underspgelse af forslaget.

Kontakty erson for ovenstdende bemaerkninger er:

Katrine Brems Olsen
Fuldmagtig
TIf. direkte 3529 1658

E-post: KatOls@erst.dk
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Den 9. august 2013

Z:\Finanstilsynet\Lov om aendring af lov om finansiel virksomhed § 80.doc d ' r kr e d 'l)t

er realkredit

DLR Kredit A/S - CVR-nr. 25781309
Nyropsgade 2| - 1780 Kebenhavn V
TIf. 70 10 00 90 - Fax 33 93 95 00

Finanstilsynet www.dirdk - dir@dir.dk

Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Att. Vicedirekter Kristian Vie Madsen

Forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed - § 80

DLR Kredit har via Realkreditradet faet forslag til lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde og forskellige andre love i haring.

Forslaget til lov om aendring af lov om finansiel vicksomhed omfatter aendringsforslag ved-
rerende § 80, hvor der saledes i relation til § 80, stk. 5, sker en praescisering og en tilfgjelse
af en reekke nye navne til bestemmelsen, ligesom der i stk. 9 sker en tydeliggerelse og
udvidelse af Finanstilsynets adgang til at dispensere fra engagementsforbuddet i stk. 4.

dedek

DLR Kredit er et "feellesejet” realkreditaktieselskab, der primeert yder Ian til jordbrugs- og
byerhvervsejendomme til kunder i lokale og regionale pengeinstitutter. Ejerkredsen bag

DLR Kredit omfatter ca. 70 lokale og regionale pengeinstitutter samt Finansiel Stabilitet,
PRAS, Nationalbanken og Nykredit.

Det anfares i bemeaerkningerne til det foreliggende forslag til lovaendringen, at baggrunden
for undtagelsesbestemmelsen i § 80, stk. 5, er, at der i praksis har vaeret behov for, at der
gives mulighed for, at direkt@rer m.v. i finansielle virksomheder blandt andet skal kunne
deltage i bestyrelsesarbejdet i forskellige virksomheder, som har naer tilknytning til den
finansielle sektor. Dette behov skyldes typisk, at det for disse finansielle virksomheder er
vigtigt med en ledelse m.v., som har indsigt i og erfaring med den finansielle sektor.

Der anfgres endvidere, at som oftest er der ikke nogen reel interessekonflikt mellem den
finansielle virksomhed og den pagaeldende anden virksomhed.

Vi finder som udgangspunkt, at DLR Kredit som et "faellesejet” realkreditaktieselskab har
neer tilkknytning til den finansielle sektor og i evrigt falder inden for de anfarte bemaerk-
ninger til lovforslaget, stk. 5.

DLR Kredit skal derfor foresla, at DLR Kredit A/S optages pa undtagelseslisten i stk. 5 og
saledes undtages fra engagementsforbuddet i stk. 4 pa lige fod med sammenlignelige
selskaber som LR Realkredit, Danmarks Skibskredit, Grenlandsbanken og Landbrugets
Finansieringsbank.



Safremt det ikke vurderes muligt, at DLR Kredit optages pa undtagelseslisten i stk. 5,
finder DLR Kredit, at det af bemaerkningerne til lovforslaget ber fremga, at det i en vur-
dering af, om der er tale om erhvervsvirksomheder, hvor finansielle virksomheder ejer
mere end 4/5 af kapitalandelen, jf. stk. 4, ses bade pa det direkte og det indirekte ejerskab.

DLR Kredit har afgivet haringssvar til Finanstilsynets juridiske kontor som en del af
Realkreditradets haringssvar.

Med venlig hilsen

DLR Kredit A/

b/ NE

Bent Andersen J * A."Mgller



Christian Turley (FT)

Fra:
Sendt:
Til:
Emne:

docld:
SJ:

Rigsombuddet <riomfr@fo.stm.dk>

9. august 2013 17:11

Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT)

VS: Hoyringssvar fra IMR vidv. : Haring af udkast til forslag til lov om andring af lov
om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK700907
-1

Rigsombuddet har d.d. modtaget nedenstaende hgringssvar fra landsstyreomréadet for indenlands- og
lovanliggender vedrgrende udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og

forskellige andre love.

Med venlig hilsen

John Johannessen
administrativ kontorleder
Postboks 12

FO-110 Térshavn

TIf.: +298 201200

Rigsombudsmanden Fax: +298 201220
pa Feermerne E-mail (journal): ro@fo.stm.dk

www.rigsombudsmanden.fo

Fra: Nella Festirstein [mailto:nellaf@imr.fo]

Sendt: 9. august 2013 16.03

Til: Rigsombuddet

Cc: Figgjarmalaradid; vmr@vmr.fo; Sjirdur Rasmussen
Emne: Hoyringssvar fra IMR vidv. : Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov
om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og

forskellige andre love.

Til Rigsombuddet

Innlendismalaradid har faet til hgring “Udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og

forskellige andre love.”

lcet Kunngerdarbladid, som er det feergske Lovtidende, henhgrer under Innlendismalaradid’s ressort, er vores
h@ringssvar begraenset til at vedrgre territorialbestemmelserne i udkastets §§ 19 og 22, eftersom det har vist sig at
kunne opsté problemer i forbindelse med foreleeggelsen af love for Lagtinget og den efterfglgende kundggrelse i
Kunngerdarbladnum, hvis disse ikke er ngjagtigt udformede.

Vi har fglgende bemaerkninger:

1) Til§19: (Lovnr.1287 af19.12.2012)
$ 19, stk. 1 og 2 ber for Faergernes vedkommende affattes saledes:

1



“Stk. 1. §§ 1-15 geelder ikke for Faergerne, jf. dog stk. 2.
Stk. 2. §§ 1-5, 10 og 13 kan ved kongelig anordning sattes helt eller delvis i kraft for Feergerne med de
&ndringer, som de faergske forhold tilsiger. Bestemmelserne kan sattes i kraft pa forskellige tidspunkter.”

Bemaerkninger: Det er kun § 16 {lov om finansiel stabilitet) i lov nr. 1287, som skal galde direkte i
Feergarne.

!ovens §§ 1-5, 10 og 13 kan efterfglgende med Lagtingets samtykke saettes i kraft for Feergerne. Det drejer
sig om fglgende love: & 1. Lov om finansiel virksomhed, § 2. Lov om veerdipapirhandel m.v., § 3. Lovom
betalingstjenester og elektroniske penge, & 4. Lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af
udbytte og finansering af terrorisme, & 5. Lov om investeringsforeninger m.v., § 10. Lov om
skibsfinansieringsinstitut og § 13. Lov om pantebrevsselskaber.

De gvrige love kan fplgelig ikke af ministeren efterfglgende seettes i kraft pa Faergerne, idet det er tale om
lovgivning, hvor lovgivningskompetencen er overgaet til Feergerne. Det drejer sig om fglgende love: § 6. Lov
om ligebehandling af maend og kvinder i forbindelse med forsikring, pension og lignende finansielle ydelser,
§ 7. Arsregnskabsloven, § 8. Lov om Arbejdsmarkedets Tillaegspension, § 9. Lov om realkreditlan 0g
realkreditobligationer m.v., § 11. Lov om tilsyn med firmapensionkasser, § 12. Lov om forsikringsformidling,
§ 14. Lov om arbejdsskadesikring og § 15. Lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond.

2) Til § 22, stk. 1: Der er kun 4 stykker i § 22, sa der skal henvises til stk. 2-4 (ikke stk. 3-5).

3) Til § 22, stk. 2: § 4 (Lov om tinglysning) skal udga i stk. 2. Denne lovgivning er under faergsk
lovgivningskompetence.

Lovudkastets §§ 1, 2, 6, 7, 10, 11, 14, 15, 19 og 20 kan efterfglgende med Lagtingets samtykke saettes i kraft
for Feargerne. Det drejer sig om fglgende love: § 1. Lov om finansiel virksomhed, § 2. Lov om
vzzrdipapirhandel m.v., § 6. Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., § 7. Lov om
forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansering af terrorisme, § 10. Lov om
betalingstjenester og elektroniske penge, § 11. Lov om investeringsforeninger m.v., § 14. Lovom
pantebrevsselskaber, § 15. Lov om finansielle radgivere, § 19. £ndring i Lov nr, 1287 af 19.12.2012 og § 20.
Zndring i Lov nr. 615 af 12. 06.2013.

De gvrige love kan fglgelig ikke af ministeren efterfglgende saettes i kraft pa Feergerne, idet det er tale om
lovgivning, hvor lovgivningskompetencen er overgéet til Feergerne, eller hvor lovbestemmelerne skal
vedtages direkte i folketingslov (Retsplejeloven for Faergerne). Det drejer sig om fglgende love: § 4. Lov om
tinglysning; § 5. Straffeloven, § 8. Lov om ligebehandling af maend og kvinder i forbindelse med forsikring,
pension og lignende finansielle ydelser, § 9. Retsplejeloven, § 12. Lov om tilsyn med firmapensionkasser, §
13. Lov om forsikringsformidling, § 16. Lov om Arbejdsmarkedets Tillaegspension, § 17. Lov om
Lenmodtagernes Dyrtidsfond og § 18. Lov om arbejdsskadesikring.

Venlig hilsen

Nella Festirstein
Innlendismalradid

Fra: Rigsombuddet [mailto:riomfr@fo.stm.dk]

Sendt: 10. juli 2013 10:09

Til: Figgjarmalaradid; Journalin Innlendismélaradid

Emne: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Til Figgjarmalaradid, Innlendismalaradid og Vinnumalaradis



Hermed fremsendes i hgring udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love.

Finanstilsynet har sat hgringsfristen til mandag den 12. august 2013, og skal Rigsombuddet derfor bede om at fa
tilserdt cgentuelle hgringssvar senest fredag den 9. august 2013 pa mailadressen ro@fo.stm.dk

Med venlig hilsen

John Johannessen
administrativ kontorleder
Postboks 12

FO-110 Torshavn

) Tif.. +298 201200
Rigsombudsmanden Fax: +298 201220

pé Feermerne E-mail (journal): ro@fo.stm.dk
www.rigsombudsmanden.fo

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@ftnet.dk]

Sendt: 3. juli 2013 16.25

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m..v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Vi er blevet opmaerksomme pa3, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstdende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Heringen har i gvrigt vaeret tilgaengelig pa http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

——— —_——
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01

chi@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk

Fra; Ch-istian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; ‘aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk'; 'amnesty@amnesty.dk’;
‘andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com’; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk'; ‘center@humanrights.dk'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-
dk@nets.eu’; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk';
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfi@dfl.dk'; ‘di@di.dk’; ‘diff@dirf.dk'; 'dkr@dkr.dk'; 'dommerforeningen@gmail.com';
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk'; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk';
‘fa@fanet.dk’; ‘for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; ‘formand@fdfa.dk’; ‘formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk'; 'fp@forsikringogpension.dk'; 'frederiksberg@domstol.dk'; 'fsr@fsr.dk'; ‘ff@ftf.dk’;
'gii@gii.dk’; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
hillerod@domstol.dk'; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk';
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'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'holbaek@domstol.dk'; ‘holstebro@domstol.dk'; 'horsens@domstol.dk’;
'hvr@hvr.dk’; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk';
'info@fondsmaeglerforeningen.dk'; 'info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk'; 'info@ld.dk';
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk’; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk';
'kab@evrzrian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk'; 'kolding@domstol.dk'; ‘krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk’;
'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'lmc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk’; 'mail@danskeadvokater.dk’;
'mail@danskemaritime.dk’; ‘mail@finanshus.dk’; ‘mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’;
'mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk’;
'MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nykobing@domstol.dk’;
'odense@domstol.dk'; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’;
'regioner@regioner.dk'; 'revisor@revisornaevnet.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk';
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om @&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
haring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
impdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

"_-_-——- 5\
FINANSTILSYNEY

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

chi@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk




HANDVARKSRADET

for sma og mellemstore virksomheder

Att:  Finanstilsynet

Juridisk kontor |s|an:;:ta$;x%; ;g
Arhusgade 110 2300 Kabenhavn S
2100 Kbh. @ 1If 339320 00

fax 33320174

hvr@hvr dk
hvr.dk

ministerbetiening@ftnet.dk

12.08.2013

Vedr. forslag til lov om z&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipa-
pirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde m.v. og forskellige andre love

Handveerksradet har lzenge set frem til loveendringer, der skulle skabe bedre rammer
for udvikling af et marked for erhvervsobligationer i Danmark. Og med al respekt for det
lovforberedende arbejde i ministerier, sa er det virkelig pa hoje tid at tage de lovgiv-
ningsmaessige skridt, der kan veere med til at bane vejen for et gennembrud péa dette
omrade.

Overordnet er der stadig et stort behov for at styrke virksomhedernes adgang til finan-
siering herhjemme. Regeringen har i flere omgange styrket de alternative finansie-
nngsordninger i eksempelvis EKF og Vaekstfonden, hvilket vi i Handveerksradet er me-
get glade for. Og disse ordninger har allerede hjulpet flere virksomheder, heriblandt
SMV'er med finansieringsvanskeligheder. Der er dog brug for flere initiativer, og da ti-
den er knap, og mange virksomheder er handlingslammet i forhold til at kunne seette
sunde investeringsprojekter i gang, mener vi, at regeringen ber saette alle sejl til — det
geelder ikke mindst i forhold til at fa et erhvervsobligationsmarked op i omdrejninger —
statsgaranti som fadselshjeelper ber kraftigt overvejes.

Lovforslaget er pa mange mader skelseettende og giver bankerne mulighed for at ope-
rere pa nogle nye platforme. Det er vigtigt for Handveerksradet, at ogsa mindre banker
for mulighed for at samarbejde om udstedelse af obligationer med sikkerheder i puljer
af lan. Og det kan altsa ske ved, at hver bank farst opretter et refinansieringsregister.
Det er i sagens natur ikke gratis at fere et refinansieringsregister, og det store spargs-
mal er, hvor mange banker som i sidste ende vil vaelge at bruge kraefter og ressourcer
pa at fore et register.

Vi stotter ogsa den del af lovforslaget som omhandler anvendelse af repraesentanter i
forbindelse med obligationsudstedelser mv. Det er fornuftigt, at man pa det punkt falger
anbefalingerne fra Udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for sma og
mellemstore virksomheder.




Handveerksradet haefter sig ved, at et dansk marked for erhvervsobligationer kan bety-
de, at flere danske virksomheder vil benytte sig af erhvervsobligationer som finansie-
ringskilde frem for at tage et 1an i en bank. Det giver alt andet lige mere kapacitet hos
de respektive banker til udlan — ikke mindst til SMV'ere.

Endelig vil vi i Handveerksradet opfordre til, at man ligesom med virksomhedspantord-
ningen evaluerer disse nye lovgivningsmaessige initiativer et stykke tid efter implemen-
teringen. Det kan vise sig, at der bliver brug for justeringer.

Med venlig hilsen

T oolb TS

Jacob Thiel



Advokatradet ADVOKATE

Erhvervs- og Vaekstministeriet
Finanstilsynet

Arhusgade 110

7100 Kebenhavn @

ministerbetjening@ftnet.dk

Hering - forslag til lov om endring af lov om finansiel virksomhed m.fl.
(erhvervsobligationer)

Ved e-mail af 03-07-2013 har Finanstilsynet anmodet om Advokatradets
bemerkninger til ovennavnte forslag.

Advokatradet har felgende bemaerkninger:
Ad § 1 - Lov om finansiel virksomhed

Adnr.7

Det foreslas, at sztningen "En forsikringsholdingvirksomhed, jf. nr. 13 er ikke en
finansiel holdingvirksomhed." indsettes i lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, nr.
10, da forsikringsselskaber, som lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, or. 10, er
formuleret, er omfattet af definitionen.

Ad nr. 8

Det kan overvejes at tydeliggere i bemeerkningerne, hvad der forstas ved "selskab”,
herunder om det formdlsbestemte selskab kan vare f.eks. en fond eller et
kommanditselskab eller lign.

Ad nr. 12

Det kan overvejes, om det er hensigtsmaessigt, at bade kapital i sparekasser og kapital
i gensidige forsikringsselskaber og tvargdende pensionskasser betegnes
garantkapital. Da definitionen af garantkapital for gensidige forsikringsselskaber og
tvergiende pensionskasser adskiller sig fra definitionen af garantkapital for
sparekasser, forekommer det ikke hensigtsmassigt at de to betegnes ens.

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk

SAMFUNDET

KRONPRINSESSEGADE 28
1306 KOBENHAVN K

TLF. 33969798

FAX 33369750

DATO: 12. august 2013
SAGSNR.: 2013 - 2264
ID NR.: 246948



Advokatradet ADVOKATE]
SAMFUNDET

I lov om finansiel virksomhed § 23, stk. 2, og i en reekke andre bestemmelser
anvendes begrebet '"garantiandele". Hvis begrebet garantikapital andres til
garantkapital, ber det overvejes at &ndre "garantiandele” til "garantandele".

Adnr. 13

Det foreslds, at der indsattes en bemeerkning i lovbemerkningerne om, hvordan
bestemmelsen forholder sig til reglerne om ekspropriation i grundlovens § 73.

Ad nr. 42
§$152], stk. 2

Det foreslas, at der indfajes en definition af "den berettigede enhed" i lov om
finansiel virksomhed § 5, ligesom der er en definition af et formélsbestemt selskab.

$ 152k, stk. 2
Det foreslas, at bestemmelsens 1. pkt. formuleres séledes:

"Et pengeinstitut kan kun overdrage aktiver til en berettiget enhed, hvis
pengeinstituttet eller selskaber, der er koncernforbundet med pengeinstituitel,
ikke udover veesentlig indflydelse over den berettigede enhed."

Det ber endvidere i overensstemmelse med terminologien i resten af loven overvejes
at bruge begrebet "virksomheder" i stedet for "selskaber".

$152¢

Det foreslas, at det tydeliggeres, hvem varslet skal sendes til, da det forudsettes, at
den berettigede enhed og andre rettighedshavere har afgivet samtykke, inden varslet
gives.

$152v, stk 1
Det foreslss, at det tydeliggores, hvad undtagelsen vedrerende tilfelde omfattet af §

152 u vedrerer. Som § 152 u er formuleret, omhandler bestemmelsen ikke tilfelde,
hvor Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen.

§152w

Det foreslas, at stk. 1, nr. 3 og 4, sammenskrives og formuleres pa folgende méde:

"3) pengeinstituttet erklceres konkurs"

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



Advokatradet ADVOKATE
SAMFUNDET

Herved tydeliggores det, at det er pengeinstituttets konkurs, bestemmelsen vedreorer,
og at alene en begering i henhold til lov om finansiel virksomhed § 234, stk. 1, ikke
er tilstrekkelig til, at refinansieringsregisteret tages under administration. Det er kun
hvis begzringen efterkommes, at refinansieringsregisteret skal tages under
administration.

{_&'d_,nr. 43

Det fremgér af bestemmelsen, at reglerne for forsikringsselskaber i lov om finansiel
virksomhed § 126 finder anvendelse p& forsikringsholdingvirksomheden. Det ber
tydeliggeres, hvordan denne bestemmelse teenkes anvendt i praksis.

En forsikringsholdingvirksomhed  har  ikke tilladelse til ~at  drive
forsikringsvirksomhed i henhold til lov om finansiel virksomhed § 11. Det er
umiddelbart Advokatrddets opfattelse, at reglerne i § 126 forudsztter, at
virksomhederne, der skal opfylde disse bestemmelser, har tilladelse til at drive
forsikringsvirksomhed, da solvenskravet méles i forhold til forsikringsmassige
hensazttelser, preemieindtegter eller erstatningsudgifterne. Minimumskapitalkravet
forudseatter ogsa, at der drives forsikringsvirksomhed.

En forsikringsholdingvirksomhed kan formentlig opgere et solvensbehov, men
Finanstilsynets mulighed for at fastsette et solvenskrav forudsztter, som
bestemmelsen er formuleret, da solvenskravet udger summen af de i lov om finansiel
virksomhed § 126, stk. 2, nr. 1-5, nevnte belgb, at den virksomhed, der far pélagt
solvenskravet, har forsikringsmassige hensettelser, premieindtegter eller
erstatningsudgifter.

§ 2 - Lov om vardipapirhandel
Ad nr. 2
$4c

Det foreslas, at det tydeliggares, om andre former for sikkerheder, f.eks. kautioner,
kan stilles over for reprasentanten.

Med venlig hilsen

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk
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Finanstilsynet Landbrug & Fedevarer
ArhUSgade 110 Axelborg, Axeltorv 3
2100 Ksbenhavn @ DK 1609 Kebenhavn V

T +4533394000
F +453339 4141
E info@lf.dk
W www.If.dk

CVRDK 25529529

Horingssvar pa forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed m.fl.

Lovforslaget indeholder &ndringer i en raekke love pa det finansielle omrade. Den mest
betydningsfulde de! for Landbrug og Fedevarer vedrerer sendringen af lov om finansiel virksomhed.
Lovaendringen har til hensigt at skabe bedre rammer for udviklingen af markedet for
erhvervsobligationer. Forslaget tager udgangspunkt i anbefalingerne fra "Udvalget for
erhvervsabligationer som finansieringskilde for sma og mellemstore virksomheder”, der i sin rapport
fra november 2012 anbefalede, at der skabes juridiske rammer for anvendelse af repraesentanter
(trustees) samt for sekuritisering af erhvervslan, dvs. udstedelse af vaerdipapirer med sikkerhed i
puljer af 1an og kreditter til erhvervsvirksomhed.

Landbrug & Fedevarer deltog i udvalgsarbejdet med det udgangspunkt, at erhvervsobligationer bar
give et vaesentligt bidrag til at lefte sektoren ud af den nuvaerende kreditklemme, som ikke mindst
primarlandbruget er ramt af. De meget vanskelige lanevilkar bremser bade ejerskifter og de
enkelte bedrifters effektiviseringsbestraebelser til skade for fedevareindustriens ravaretilfgrsler.

Anvendelse af repraesentant

Landbrug & Fedevarer stetter bestreebelserne pa at gere enkeltudstedelser af erhvervsobligationer
mere attraktive ved at gare det lettede at udnytte mellemmeend ved udstedelsen og den lebende
administration af betalingsstremme. Lovforslagets udformning pa dette omrade synes at tilgodese
dette gnske. Fagfolk vurderer, at det kan blive attraktivt at udstede erhvervsobligationer for
virksomheder med et [anebehov ned til 50-100 mio. kr.

Sekuritisering af erhvervslan

Der ber derudover komme en lettelse i kreditklemmen for de mange virksomheder, som har et
lanebehov under denne graense. Derfor er det vigtigt at skabe rammer for en ordning, der ger det
muligt at udstede erhvervsobligationer pa basis af en pulje af lan for de virksomheder, der er for
sma til at kunne foretage enkeltudstedelser.

| lovforslaget er dette anske foreslet tilgodeset ved at give pengeinstitutterne mulighed for at

oprette et refinansieringsregister med henblik p4 salg af deres rettigheder til erhvervsian til et

saerligt formalsbestemt selskab. Dette selskab ventes at kunne finansiere kebet ved at udstede

obligationer med sikkerhed i den kebte pulje af erhvervslan eller gennem anden form for Landbrug & Fodevarer er erhvervs

finansiering. Fordelen for pengeinstituttet er adgang til likviditet og i visse tilfeelde en organisation for landbruget, fodevare-
og agroindustrien, Med en eksport pa

kapitalaflastning. Den store usikkerhed knytter sig til, hvordan investorerne vil modtage denne type aver 148 milliarder kroner arligt og med
. . . . . o 183.000 beskaftigede repraesenterer vi
obligationer, og dermed om disse lan vil veere attraktive for lantagerne. et af Danmarks vigtigste eksparterhver,

Ved atnytenke og synliggere erhvervets

| arbejdsgruppen blev denne problemstilling vendt, og der blev dreftet alternative modeller til den i bidrag til samfundet sikrer vi vores
medlemmer en stzerk placering i

lovforslaget indeholdte. Landbrug & Fedevarer er parat til at give modellen en praveperiode. Hvis Danmark og glabalt.



Side 2 af 2

tvivlen viser sig berettiget ber regeringen overveje andre tiltag, der kan lette de sma og mellemstore
virksomheders finansieringsvilkar.

Lovforslaget forudses at kunne fa virkning fra 1. januar 2014. Landbrug og Fedevarer er meget
tilfredse med ministeriets hurtige og omfangsrige arbejde med sagen. Samtidig lzegger vi stor vaegt
pé en hurtig implementering, grundet forslagets store betydning for erhvervenes finansieringsvilkar.

Med venlig hilsen

Ole Henrik Larsen
Chefkonsulent

Generel erhvervspolitik
D +4533394670

M +4523603122
E ohl@If.dk




12, august 2013
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Deres sagsnr.: CHT/1911-0025

Finanstilsynet Dansk Industri
Juridisk Kontor Confederation of Danish Industry
Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @
E-mail: ministerbetiening@ftnet.dk

Heringssvar til udkast til lovforslag om erhvervsobligationer mv.

Finanstilsynet har den 28. juni 2013 sendt udkast til lovforslag om erhvervsobligationer
mv. i hering.

DI har fplgende bemerkninger til lovforslaget:

Finansieringssituationen har i en laengere &rrakke vearet sardeles vanskelig for iser
mindre og mellemstore virksomheder. Mindre og mellemstore virksomheder har ofte en
forholdsvis mindre egenkapital end store virksomheder, bl.a. fordi de ikke har samme
adgang til aktiemarkedet. Adgang til fremmedkapital er derfor af stor betydning for
mindre og mellemstore virksomheder. I det lys er det vigtigt at fremme et mere
velfungerende finansieringsmarked, der giver mindre og mellemstore virksomheder
bedre adgang til at benytte yderligere finansieringskilder end traditionelle banklan,
herunder erhvervsobligationer.

Derudover er erhvervsobligationer interessante pd grund af muligheden for at opnd
lwngere lobetid. Finanskrisen illustrerede vigtigheden af, at ogsd mindre og mellemstore
virksomheder lgbende arbejder med sin finansielle struktur herunder sikrer en fornuftig
fordeling af 1an med kortere og lengere lobetid afheengig af de konkrete aktivers
likviditet. Derfor ser vi en stigende interesse fra ogsd mindre og mellemstore
virksomheder for 1an med lzengere lobetid. Desvzerre er det samtidigt blevet vanskeligere
for pengeinstitutterne at tilbyde sddanne 1an.

DI deltog i udvalget om erhvervsobligationer, der i november 2012 afleverede sin
rapport med en rakke anbefalinger til Erhvervs- og vakstministeren, og vil derfor
kvittere for, at man med lovforslaget soger at folge op pa udvalgets arbejde og dermed
styrke virksomhedernes adgang til finansiering ved at skabe bedre rammer for
udviklingen af markedet for erhvervsobligationer.

DI er positive overfor forslaget om at gere det administrativt nemmere for virksomheder
at udstede erhvervsobligationer ved brug af repreesentanter. Det vurderes som et vigtigt
tiltag, der kan fremme erhvervsobligationsmarkedet, s& der forhabentlig p4 sigt kan ske
udstedelser til ned omkring 100 mio. kr. Derved vil langt flere virksomheder end i dag

H. C. Andérsens Boulevard 18 (+45) 3377 3377
1787 Kebenhavn V di@di.dk
Danmark di.dk CVR: 16077593



kunne anvende erhvervsobligationer som finansieringskilde.

I forhold til forslaget om sekuritisering kvitterer DI for, at der pd dette teknisk
vanskelige omrade er arbejdet hurtigt med henblik pé en hurtig implementering. Det har
vaeret steerkt efterlyst af DI, at det ikke blev et langtrukkent forlgb i lyset af den aktuelle
vanskelige finansieringssituation for mange mindre og mellemstore virksomheder.

Den valgte lgsning til fremme af obligationer baseret p& puljede 1an for mindre og
mellemstore virksomheder baserer sig dog desvaerre alene pi, at det er det enkelte
pengeinstitut, der hver iszer gives mulighed for at udstede obligationer med sikkerhed i
afgreensede erhvervsudlan. DI vurderer, at der er risiko for, at denne lgsning ikke
nedvendigvis vil fare til aget erhvervsudlan til de mindre og mellemstore virksomheder
som efter hensigten. En bredere lasning baseret pa et uathangigt institut vil kunne give
erhvervslivet en mere direkte adgang til obligationsmarkedet og dermed til leengere
lgbetid og samtidig sikre en uafhangig kreditvurdering. En s&dan lgsning vil dog
sandsynligvis kreve, at den initialt lgbes i gang med en midlertidig og afgranset
statsgaranti, indtil der er opbygget en historik omkring udstedelserne.

Hvis den valgte lasning fastholdes, opfordrer DI regeringen til meget ngje at folge op pa,
om lovaendringerne til fremme af sekuritisering reelt forer til et styrket
finansieringsklima for de mindre og mellemstore virksomheder fra 2014.

Sifremt ovenstiende giver anledning til kommentarer eller bemzrkninger, er
Finanstilsynet velkommen til at kontakte undertegnede, ligesom DI naturligvis gerne
deltager i et mode, séfremt dette onskes.

Med venlig hilsen

Kent Damsgaard
Underdirekter



YUl Dansk

Aktionzrforening

Postboks 1140

Fin_ar]stilsynet DK-1010 Kgbenhavn K
Juridisk kontor TIf. 45 82 15 91

Arhusgade 110 Fax 4541 1590

2100 Kgbenhavn @. e-mail daf@shareholders.dk

Sendt til ministerbetiening@ftnet.dk

Kebenhavn, den 12. august 2013

Udkast til forslag til Lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love

(Indfgrelse af regler om repraesentanter i forbindelse med obligationsudstedelser, indfarelse af
mulighed for at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre, direktarers og andre ledende
med-arbejderes mulighed for at deltage i ledelsen eller driften af anden erhvervsvirksomhed, adgang
til at andre end lantagerne i et realkreditaktieselskab kan udgve indflydelse pa den forening, der ejer
realkreditselskabet, krav til sammensaetningen af bestyrelsen i en fond eller forening, der ejer et
realkreditaktieselskab, andring af reglerne om straf for overtreedelse af CO2-
auktioneringsforordningen m.v.)

Finanstilsynets hgring af 28. juni 2013, j.nr. 1911-0025.

Dansk Aktionaerforening kan tilslutte sig det foreliggende udkast til lovforslag og vil specielt laegge
veegt pa forslagene vedrgrende erhvervsobligationer.

Erhvervsobligationer

Dansk Aktionzerforening finder det vigtigt, at de danske rammer for udstedelse af og handel med
erhvervsobligationer fastlaegges saledes, at der kan veere tillid til danske erhvervsobligationer. Der
skal veere tillid til, at de pengeinstitutter der star for sekuritiseringen er ansvarlige og ikke anvender
erhvervsobligationer til at overfgre underlgdige engagementer til obligationskunderne. Dansk
Aktionzerforening laegger derfor vaegt pa, at pengeinstitutterne basrer en del af ansvaret for
engagementerne, at der er gennemsigtighed med hensyn til veerdierne bag obligationerne og at de
repraesentanter, der udpeges i forbindelse med udstedelsen af erhvervsobligationer, varetager bade
store og sma obligationsejeres interesser pa kompetent vis.

Dansk Aktioneerforening finder det vigtigt, at rammerne for danske erhvervsobligationer svarer til de
internationalt anvendte rammer, sa ogsa udenlandske investorer kan have tillid til obligationerne og
markedet.

Dansk Aktioneerforening laegger vaegt pa at de kommende danske erhvervsobligationer kan
udformes, s& det vil vaere muligt for private investorer, at investere i danske erhvervsobligationer.

Med venlig hilsen
Dansk Aktioneerforening

-

Jens Mgller Nielsen
Direkter (Konstitueret)
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Pr. e-mail
Finanstilsynet 12. august 2013
Att. Juridisk kontor msp

e-mail: ministerbetjening@ftnet.dk

Horing vedrerende @ndring af lov om finansiel virksomhed

Vi har den 28. juni modtaget jeres udkast til z2ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., straffeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
og forskellige andre love, som | beder om vores bemaerkninger til.

| gennemgangen af udkastet har vi seerligt haft fokus pa de eendringer, som specifikt er
rettet mod realkreditinstitutter. | lovforslaget er der pa flere omrader tale om gendringer
knyttet til ejerstrukturen i de fonds- og foreningsejede realkreditinstitutter, som bl.a. be-
grundes i at undga interessekonflikter mellem bestyrelsen i henholdsvis en fond eller for-
ening og realkreditinstituttet. Vi skal understrege, at disse foreninger og fonde har som
eneste eller primaere aktivitet at eje aktierne i koncernens moderselskab og derigennem
drive realkreditvirksomhed. De har ingen almennyttige formal. Der er saledes ingen midler i
foreningerne og fondene, som kan misbruges, og der er ingen interessekonflikter, der skal
tages hand om. Den foreslaede regulering bygger pa reglerne for sparekassefonde. De
fonds- og foreningsejede realkreditinstitutter kan ikke direkte sammenlignes med spare-
kassefonde og har dermed heller ikke behov for tilsvarende regulering.

Vores bemaerkninger til lovudkastet kan opsummeres til:

e Vi finder det for vidtgaende at udbrede § 70 og § 71 i lov om finansiel virksomhed
og dermed bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. (§ 71 be-
kendtggrelsen) — selv i en forsimplet form - til holdingvirksomheder, hvis eneste el-
ler primeere aktivitet er at eje kapitalandele i en finansiel virksomhed, jf. § 1, nr. 25.
Disse ber undtages, og undtagelsen kan afgraenses pa tilsvarende vis som i udka-
stet til ny § 216, stk. 5. Hvis der ikke gives en undtagelse for sadanne holdningvirk-
somheder, er der behov for en praecisering i lovteksten af, at der alene kan stilles
krav relateret til de risici, som er direkte relevante for holdingvirksomheden med en

D57905



klar afgreensning af, hvad holdingvirksomheden skal rapportere. Afgreensningen
kan vaere i form af en forsimplet form for efterlevelse af reglerne i § 71 bekendtge-
relsen, eller der kan muligvis hentes inspiration i § 38 i udkastet til ny lov om er-
hvervsdrivende fonde.

e Visergerne, at DLR Kredit bliver optaget direkte pa undtagelseslisten i§80, stk. 5i
lov om finansiel virksomhed, jf. § 1, nr. 32. Dermed vil DLR Kredit pé linje med bl.a.
LR Realkredit, Danmark Skibskredit og Grgnlandsbanken veere undtaget fra enga-
gementsforbuddet i § 80, stk. 4 i lov om finansiel virksomhed.

e Vi noterer med tilfredshed den foreslaede adgang til udvidelse af mediemsdemokra-
tiet til at omfatte andre kundegrupper end lantagere i realkreditselskabet, if.§1, nr.
54.

e Vifinder ikke, at de nye krav til uafhaengighed for fonde og foreninger, der er om-
dannede realkreditinstitutter, er hensigtsmaessige eller nadvendige, jf. § 1, nr. 55. Vi
laegger vaegt pa, at de nye krav slettes.

e Vi opfordrer til en revurdering af regler omkring Finanstilsynets adgang til at offent-
liggere berigtigende informationer og offentliggerelse af afgerelser.

En uddybning falger nedenfor.

Udvidelse af anvendelsesomradet for § 70 og § 71 i lov om finansiel virksomhed

Med lovudkastets § 1, nr. 25 udvides anvendelsesomradet for § 70 og § 71 i lov om finan-
siel virksomhed og dermed bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. (§
71 bekendtgerelsen) til holdingvirksomheder. Det fremgar af bemeerkningerne, at intensite-
ten af kravene skal afspejle aktiviteten i holdingvirksomheden. Kravene til virksomhedens
indretning vil vaere mere simple, hvis selskabets eneste eller primaere aktivitet er at eje ka-
pitalandele i en finansiel virksomhed.

Vi finder det for vidtgaende at udbrede anvendelsen af § 70 og § 71 og dermed § 71 be-
kendtgarelsen — selv i en forsimplet form - til holdingvirksomheder, hvis eneste eller primae-
re aktivitet er at eje kapitalandele i en finansiel virksomhed. Udbredelsen skaber ikke en
merveerdi, der star i et rimeligt forhold til den indsats, som skal leveres for at opfylde Krave-

ne.

Fokus for aktiviteterne i en holdingvirksomhed af den omtalte karakter er udelukkende ret-
tet mod den finansielle virksomhed, herunder dennes strategi og drift. Det felger af selve
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konstruktionen og af almindelige selskabsretlige regler samt af reglerne i lov om finansiel
virksomhed. En udbredelse af § 71-bekendtgarelsen selv i forsimplet form vil derfor efter
vores opfattelse ikke fare til noget materielt nyt for aktiviteterne i holdingvirksomheden.
Derimod vil der ske en markant forggelse af de administrative byrder — og omkostninger — i
holdingvirksomheden. Et forslag som star i kontrast il det generelle politiske anske om
afbureaukratisering.

Vi laegger vaegt pa, at de omtalte holdingvirksomheder undtages. En undtagelse for real-
kreditinstitutter kan afgreenses pa samme méade som undtagelsen i forslagets § 1, nr. 55
(FIL § 216, stk. 5).

Hvis der ikke gives en undtagelse, er der behov for en praecisering i lovteksten af, at der
alene kan stilles krav relateret til de risici, som er direkte relevante for holdingvirksomheden
og med en klar afgrsensning af, hvad holdingvirksomheden skal rapportere. | afgraensnin-
gen kan der skeles til § 4 i § 71-bekendtgarelsen og kravene heri til rapportering. En mu-
lighed kan vaere at kraeve, at den finansielle virksomheds bestyrelse mindst en gang arligt
giver holdingselskabet en redegerelse pa en raskke omréader. Holdingvirksomheden vurde-
rer pa baggrund heraf den finansielle virksomheds (og koncernens) strategi, risici, mar-
kedsposition, compliancesituation, organisering, virksomhedsudgvelse m.v. Der kan mulig-
vis ogsa hentes inspiration i § 38 i udkastet til ny lov om erhvervsdrivende fonde, som de
fondsejede realkreditinstitutter er omfattet af.

Deltagelse i drift af anden erhvervsvirksomhed — undtagelse fra engagementsforbud

Til direkterers og andre ledende medarbejderes mulighed for at deltage i drift af anden er-
hvervsvirksomhed er knyttet et krav om, at der ikke ma veere engagementer mellem de to
virksomheder, jf. 80 i lov om finansiel virksomhed. | § 80, stk. 4 er indeholdt en reekke und-
tagelser til engagementsforbuddet.

Med § 1, nr. 32 i lovudkastet er lagt op til en ajourfgring og aendring af kredsen af virksom-
heder for hvilke engagementsforbuddet i § 80, stk. 4 i lov om finansiel virksomhed ikke fin-
der anvendelse. Vi ser gerne, at DLR Kredit bliver optaget direkte pa undtagelseslisten i §

80, stk. 5 i lov om finansiel virksomhed. Dermed vil DLR Kredit pa linje med bl.a. LR Real-
kredit, Danmark Skibskredit og Grenlandsbanken veere undtaget fra engagementsforbud-

det.

DLR kredit A/S er etableret i 2001 ved omdannelse af det tidligere Dansk Landbrugs Real-
kreditfond. DLR Kredit A/S yder realkreditlan til primaert jordbrugs- og byerhvervsejendom-
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me. DLR Kredit A/S er ejet af ca. 70 lokale og regionale pengeinstitutter samt Finansiel
Stabilitet, PRAS, Nationalbanken og Nykredit.

Hvis DLR Kredit ikke bliver optaget pa undtagelseslisten lzegger vi veegt, at det fremgar af
lovbemaerkningerne, at i en vurdering af, om der er tale om erhvervsvirksomheder, hvor
finansielle virksomheder ejer mere end 4/5 af kapitalandele, f. § 80, stk. 4, nr. 4, ses bade
pa direkte og indirekte ejerskab.

| gvrigt har vi med tilfredshed noteret, at lovbemaerkningerne til dispensationsadgangen i §
80, stk.9 gar bestemmelsen mere praktisk anvendelige.

Udvidelse af medlemsdemokrati

Til den foreslaede udvidelse af medlemsdemokratiet i § 1, nr. 54 har vi alene en bemaerk-
ning af teknisk karakter. Det foreslas, at "realkreditobligationer” i savel § 216, stk. 2, 1. pkt.,
som § 216, stk. 2, 2. pkt. suppleres med ”, seerligt daekkede obligationer eller seerligt deek-
kede realkreditobligationer”.

Nye krav til fonde og foreningers uafhangighed

Vi noterer, at de foreslaede nye krav til uafhaengighed for fonde og foreninger, der er om-
dannede realkreditinstitutter, jf. § 1,nr. 55, svarer - bortset fra undtagelsesreglen i § 2135,
stk. 5 - til reguleringen af sparekassefonde, jf. FIL § 209.

Vi finder ikke, at de foresldede bestemmelser i § 216, stk. 3 og 4, er hensigtsmeessige eller
nadvendige i forhold til fonde og foreninger, der er omdannede realkreditinstitutter. Det er

begrundet i:

o Foreningemne og fondene har som eneste eller primeere aktivitet at eje aktierne i
koncernens moderselskab og derigennem drive realkreditvirksomhed. De har ingen
almennyttige formal. Der er saledes ingen midler i foreningerne og fondene, som
kan misbruges, og der er ingen interessekonflikter, der skal tages hand om, jf. vores
indledende bemaerkning pa side 1. Derfor kan der ikke blot drages paralleller til
gendringen af reglerne for sparekassefonde. For sparekassefonde var andringen
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begrundet i, at der var eksempler pa, at personsammenfald i hgj grad havde med-
virket til, at sparekassefonde havde anvendt midler i strid med formalet herunder til
at foretage underskudsdaekning i sparekasseaktieselskaber. Sadanne fortilfselde fo-
religger ikke i forhold til tidligere omdannede finansielle virksomheder.
Sparekassefonde har typisk ikke helt sammenfaldende formal og dermed interesser
med sparekasseaktieselskabet, da fonden udover at virke for viderefgrelsen af spa-
rekassen ogsé har et eller flere almennyttige formal, typisk lokalt forankret. De for-
enings- og fondsejede realkreditinstitutters primeere aktivitet er at eje aktier i kon-
cernens moderselskab og derigennem drive finansiel virksomhed.
Sparekassefonde er selvejende uden ejere eller medlemmer og ledes ofte af en
selvsupplerende bestyrelse. | foreningsejede realkreditinstitutter vaelges derimod via
et repreesentantskab en bestyrelse. Repraesentantskabet svarer til generalforsam-
lingen i et aktieselskab. De fondsejede realkreditinstitutter er omfattet af reglerne til
ledelsen i lov om erhvervsdrivende fonde.

Sparekassefonde har i praksis ikke bestemmende indflydelse over sparekasseak-
tieselskabet pa grund af lovkrav om stemmeretsbegraensninger, og der er derfor ik-
ke tale om en sparekassekoncern. Fonden eller foreningen, som ejer realkreditinsti-
tuttet, er derimod ene- eller hovedaktionzer i og har bestemmende indflydelse over
koncernens finansielle virksomheder. Lantagerne (og eventuelt gvrige mediemmer)
i foreningen eller fonden er - sammen med obligationsejerne — ved lov sikret be-
stemmende indflydelse i bestyrelsen og har dermed bestemmende indflydelse over
koncernen via udpegning af bestyrelsen i foreningen eller fonden, jf. § 216, stk. 2
lov om finansiel virksomhed.

Sparekassefonde har fra adgangen til omdannelse blev indfert frem til 2012 veeret
underlagt lovkrav om, at flertallet af bestyrelsen skulle udpeges af sparekasseaktie-
selskabet for at sikre en teet tilknytning til fonden (nedefra-op). Foreninger og fonde,
som ejer et realkreditinstitut, er derimod underlagt et lovkrav om lantagerindflydelse
ved valg til foreningens og fondens bestyrelse, hvor flertallet skal vaelges af med-
lemmer/lantagere og obligationsejere i forening (oppefra-ned), jf. § 216, stk. 2 i lov
om finansiel virksomhed.

Personsammenfald i bestyrelserne i foreningen, som ejer et realkreditinstitut, og
selskaberne i disse koncerner fremmer det aktive ejerskab og dermed lantager-
nes/medlemmernes/obligationsejernes indflydelse pa driften. Dette er ogsa et vigtigt
element i anbefalingerne om god selskabsledelse. Et krav om sget uafheengighed
vil derimod virke begraensende pa medlemmernes indflydelse. | udkastet til forslag
til ny lov om erhvervsdrivende fonde fremgar det ogsa af bemeerkningerne til § 37,
at det ikke er ualmindeligt, at der i et vist omfang er sakaldte "dobbeltposter” i
fondsbestyrelsen og datteselskabernes bestyrelse og/eller direktion. Det slas fast,
at det er udtryk for en almindelig koncernstruktur med kontrol og tilsyn fra en mo-
dervirksomhed over en dattervirksomhed.
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Vi laegger med baggrund i ovenstaende vaegt pa, at forslaget til ny § 216, stk. 3-5 udgar.

Hvis bestemmelserne fastholdes, har vi en raekke kommentarer til affattelsen af stk. 3til 5,
jf. bilaget.

@get abenhed

Udvidelse af Finanstilsynets adgang til at offentliggare berigtigende informationer

Ved en hjemmel indsat i lov om finansiel virksomhed i december 2012 fik Finanstilsynet
mulighed for at pabyde virksomheder omfattet af loven at korrigere oplysninger, som efter
Finanstilsynets vurdering er misvisende og kan medfare skadevirkning for kunder, kredito-
rer, de finansielle markeder eller den finansielle stabilitet generelt. Efterkommes pabuddet
ikke, kan tilsynet offentliggere pabuddet, herunder de pagaeldende oplysninger, som Fi-
nanstilsynet mener ber offentliggeres. En tilsvarende hiemmel foreslas udbredt til at geelde
for andre virksomheder pa det finansielle omrade, jf. § 2, nr. 10 (VPHL), § 6, nr. 4 ((FAIF),
§ 7, nr. (hvidvask), § 10, nr. 5 (betalingstjenester), § 11, nr. 4 (LIF), § 12, nr. 1 (firmapensi-
onskasser), § 13, nr. 1 (forsikringsformidlingsloven), § 14, nr. 5 (pantebrevsselskaber).

Vi ansa indferelsen af reglen for finansielle virksomheder for problematisk, hvilket vi anforte
i hgringen i september 2012. Vi anser fortsat den udvidende adgang for Finanstilsynet ti at
offentliggere berigtigende information for problematisk. Den allerede gennemfarte sendring
for finansielle virksomheder og forslaget til udbredelse heraf til andre virksomheder inde-
beaerer et principielt brud pa Finanstilsynets skeerpede tavshedspligt, som end ikke kan op-
haeves ved samtykke fra instituttet. Et sadant pabud indebaerer, at tilsynet tvinger instituttet
til at offentliggere viden, som tilsynet ikke ma offentliggere.

Vi ser derfor gerne, at der sker en revurdering af den allerede gennemfarte regel om offent-
liggerelse af berigtigende information i finansielle virksomheder, inden der sker en udvidel-
se af hjemlen til andre virksomheder pa det finansielle omrade.

Offentligaerelse af afgarelser relateret til hvidvask

| lovudkastet er der lagt op til, at Erhvervsstyrelsen bliver forpligtet til at offentliggere pabud
efter hvidvasklovens § 32, stk. 5, hvis afgerelsen er veesentlig, jf. § 7, nr. 4. Der er tale om
en regulering pa linje med det krav, som blev gennemfart i december 2012 til offentligge-
relse af gvrige afgarelser pa omradet for lov om finansiel virksomhed.

D57905

6



Pa linje med vores kommentering i september 2012 finder vi, at der ber indfgres krav om,
at Finanstilsynet pa omradet for lov om finansiel virksomhed og Erhvervsstyrelsen pa hvid-
vaskomradet ogsa er forpligtet til at offentliggare tiltalefrafald, henleeggelser mv. Vi mener,
at der er en vaesentlig informationsveerdi for offentligheden ogsa i disse resultater afen

verserende politianmeldelse.

Fekkdd Rk kkk

Vi ser frem til en positiv opfalgning pa vores bemasrkninger, inden lovforslagets fremsaet-
telse.

Med venlig hilsen
7’/?"" /dé"’) &, Pl e (‘
¢ ~

Jan Kngsgaard
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Bilag - specifikke kommentarer til nye krav til fonde og foreningers uafhangighed (§
1, nr. 55)

Som nzevnt i vores bemaerkninger til lovudkastet laegger vi veegt pa, at forslaget til ny §
216, stk. 3-5 udgar. Hvis bestemmelserne fastholdes, har vi en raekke kommentarer til
selve affattelsen af § 216, stk. 3 til 5.

| relation til stk. 3, nr. 1 og 2 gar vi ud fra, at ansatte ikke omfatter medarbejdervalgte besty-
relsesmedlemmer. Det vil vaere i overensstemmelse med Anbefalinger om god selskabsle-
delse, anbefaling 3.2.1., der alene geelder generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer. Hvis det ikke er tilfaeldet, vil det saette for snaevre rammer for, at andre bestyrelses-
medlemmer i foreningens eller fondens bestyrelse kan veere bestyrelsesmedlem i datter-
selskaber herunder realkreditinstitutter.

Efter ordlyden af stk. 4 afskeeres realkreditaktieselskabets bestyrelsesformand fra at vaere
medlem af fondens eller foreningens bestyrelse. | de specifikke bemaerkninger til stk. 4, er
det anfart, at fondens eller foreningens formand ikke samtidig mé vaere formand for besty-
relsen i realkreditaktieselskabet. Dette er i overensstemmelse med lovteksten, men kan
forekomme misvisende, da bestemmelsens begraensning er rettet mod realkreditaktiesel-
skabets formand, ikke fondens eller foreningens formand.

Der henvises i avrigt i bemaerkningerne til lov om erhvervsdrivende fonde. Vi bemaerker, at
denne lov ikke finder anvendelse pa foreninger, der er omdannede finansielle virksomhe-
der. Bemaerkningerne ber justeres i overensstemmelse med det anfgrte. Det kan overvejes
prasciseret, at bestemmelsen ikke forhindrer fondens eller foreningens formand i at veere
medlem af koncernens evrige bestyrelser, blot vedkommende ikke tillige er formand for
realkreditaktieselskabets bestyrelse.

Undtagelsesbestemmelsen i stk. 5, er velbegrundet, nar den omdannede fond eller for-
ening alene besidder aktiver, hvis vaerdi er knyttet til de finansielle virksomheder/holding-
virksomheder i koncernen. | sadanne tilfaelde har foreningen eller fonden og koncernens
finansielle virksomheder/holdingvirksomheder sammenfaldende ekonomiske interesser i en
sadan grad, at der reelt ikke er risiko for interessekonflikter.

Som stk. 5, 1. punktum er formuleret, tager den ikke hgjde for, at omdannelsen af den fi-
nansielle virksomhed kan veere sket i en holdingkonstruktion, sa fonden eller foreningen nu
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besidder aktier i driftsselskabets moderselskab. Dette bar justeres ved at tilfgje "finansielle
holdingvirksomheder eller”.

Der omtales i stk. 5, aktiver, som fonden eller foreningen "har erhvervet’. Som bestemmel-
sen er formuleret, synes den ikke at omfatte tilfaelde, hvor fonden eller foreningen ikke ejer
andre aktiver end de anfarte, men hvor fonden eller foreningen tidligere har erhvervet sa-
danne aktiver, som efterfolgende er frasolgt. Bestemmelsen ber justeres, sa det afgerende
kriterium er fondens eller foreningens aktuelle aktiver, ikke eventuelle erhvervelser, der
alene har historisk relevans. Samtidig bar det fremga af lovteksten, at aktiver erhvervet
som led i sadvanlig formuepleje ikke pavirker muligheden for at vaere omfattet af stk. 5.
Tilsvarende bgr anfgres i bemaerkningerne om saedvanlig kassebeholdning og indskud i
pengeinstitutter. Der henvises til, at sadanne aktiver ikke kan medfere interessekonflikter i
forhold til koncernens finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder.

Endvidere bar bestemmelsen tage hgjde for, at muligheden for at indregne supplerende
kapital i basiskapitalen ikke nedvendigvis har varig karakter. Har fonden eller foreningen
erhvervet supplerende kapital, som indgér i basiskapitalen, bar bestemmelsen i stk. 5, og-
sa kunne bringes i anvendelse, nar muligheden for at indregne i basiskapitalen opharer.
Det afggrende kriterium bgr derfor vaere, om den supplerende kapital indgar i basiskapita-
len eller egenkapitalen pa erhvervelsestidspunktet.

Derudover bemaerkes, at sidste sastning i den foresldede bestemmelses stk. 5, er unedigt
restriktivt formuleret. Bestemmelsens formal er efter bemzerkningerne at vaerne mod inte-
ressekonflikter, der kan medfere, at den enkelte bestyrelse ikke loyalt varetager selska-
bets/foreningens interesser. | de tilfaelde, hvor stk. 5, finder anvendelse, vil der ikke fore-
komme en sadan risiko. Der er derfor ikke behov for at modvirke personsammenfald i kon-
cernens bestyrelser. Hvis der til trods herfor vurderes behov for aget uafheengighed, synes
dette hensyn at kunne varetages ved at stille krav om, at der ikke ma veere fuldsteendigt
personsammenfald mellem bestyrelserne i foreningen eller fonden og koncernens finansiel-
le virksomheder og finansielle holdingvirksomheder. Et sadant krav ville give fondens eller
foreningens gverste ledelsesorgan fleksibilitet til at veelge, om det uafheengige medlem skal
sidde i foreningens bestyrelse eller i koncernens avrige bestyrelser. Alternativt kunne der
stilles krav om, at der ikke ma vaere personsammenfald pa formandsposten.

Herudover bear det ikke veere afgerende, hvem de i ferste punktum omtalte aktiver er er-
hvervet fra, blot de er udstedt af de omtalte finansielle virksomheder.
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Endelig ber omtalen af "realkreditobligationer” suppleres med *, saerligt daekkede obligatio-
ner eller seerligt deekkede realkreditobligationer”, jf. bemaerkningerne i relation til den fore-
slaede § 216, stk. 2.

Med henblik pa at tage hgjde for ovenstaende bemeaerkninger, foreslas § 216, stk. 5, juste-
ret som falger:

Stk. 5. HarBesidder den i stk. 1 naevnte fond eller forening ikke erhvervet andre aktiver end
realkreditobligationer, szerligt deekkede obligationer. seerligt daekkede realkreditobligationer
og lignende veerdipapirer eller kapitalinstrumenter, som er udstedt af finansielle holding-
virksomheder ellerfra finansielle vicksomheder i koncernen, derog som pa erhver-
velstidspunktet indgar i det pagaeldende selskabs egenkapital eller basiskapital, eller akti-
ver erhvervet som led i seedvanlig formuepleje. geelder stk. 3 og 4 ikke. | sadanne tilfaelde
ma der ikke veere fuldsteendigt personsammenfald mellem-skal-mindst-1-mediem-af besty-

relsen i fonden eller foreningen_og-ikke-samtidig-vaere-medlerm-af bestyrelserne i koncer-
nens finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder.-foreller-ansat-i-realkre-

ditselskabet ellerforandre-selskaber-i-koncernen-
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REFNLKREDIT
FORENINGEN

Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Koebenhavn &

Pr. e-mail tl
ministerbetiening(@ftnet.dk

Hgring over udkast til forslag til lov om @&ndring af
lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapir-
handel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. samt
forskellige andre love

Realkreditforeningen har den 1. juli 2013 modtaget udkast til forste del af
Finanstilsynets samlelovforslag i hering med anmodning om bemerknin-
ger senest mandag den 12. august 2013.

Foreningen skal indledningsvist takke for muligheden for at fremkomme
med bemarkninger til ovennzvnte.

/Endring af reglerne om *fit & proper’ (§ 1, nr. 19 og 20)

Der foreslds ved indsazttelsen af et nyt stk. 3 i lov om finansiel virksomhed
§ 64 en precisering af, at der ved vurdetingen af, om et medlem af ledelsen
i en finansiel virksomhed lever op til kravene til egnethed og hzdetlighed i
§ 64, stk. 2, nr. 1,3 og 4, skal lzgges vgt pi hensynet til at opretholde tilli-
den til den finansielle sektor.

Realkreditforeningen kan tilslutte sig, at hensynet til at opretholde samfun-
dets tillid til sektoren er vigtig. Begrebet findes dog noget vidt og uklart,
hvorfor det ber pracisetes, hvorledes tilliden til den finansielle sektor ind-
gir 1 vurderingerne i ovennavnte bestemmelser.

Det foreslas i lovforslaget praciseret, at ledelsesmedlemmer har pligt til at
orientere Finanstilsynet om forhold omfattet af § 64, stk. 1 og 2 i forbin-
delse med indtredelse i ledelsen, og at ledelsesmedlemmerne herudover
har pligt til at orientere Finanstilsynet, sifremt der sker en zndring af for-
holdene i stk. 2.

Det fremgir umiddelbart ikke af bematkningerne til bestemmelsen, hvad
denne udvidelse dxkker over — og dermed hvad ledelsesmedlemmerne
forventes at give meddelelse om i medfor af bestemmelsens henvisning il
§ 64, stk. 1. Pa den baggrund ber det, efter Realkreditforeningens vurde-
ring, uddybes i1 bemzrkningerne, hvad der reelt forventes.

Finansielle holdingselskaber (§ 1, nt. 22)

Det foreslas, at §§ 70 og 71 ilov om finansiel virksomhed udvides il ogsa
at gzlde for finansielle holdingvirksomheder.

7. august 2013

Finanssektorens Hus
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1256 Kobenhavn K
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mail@sealkreditforeningen.dk
www.realkreditforeningen.dk
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Den eksisterende hjemmel i §§ 70 og 71 til at stille krav om effektive fot-
mer for virksomhedsstyring er udnyttet ved udstedelse af bekendtgerelse
om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. Det fremgir af bemerknin-
gerne til lovudkastet, at fokus for kravene til de finansielle holdingvirk-
somheder vil vare pi styring af isici forbundet med den enkelte vitksom-
heds aktivitet.

Da finansielle holdingvirksomheder ikke nedvendigvis hat aktiviteter, der
kan begrunde en s detaljeret regulering, som er gzldende for finansielle
virksomheder, vil en vurdering af hvilke af bekendtgerelsens krav, der vil
varte relevant at sztte i kraft for finansielle holdingvirksomheder, blive fo-
retaget af Finanstilsynet alene.

Det er Realkreditforeningens holdning, at denne vurdering og udvzlgelse
af krav i bekendtgerelsen i stedet ber ske pé baggrund af en tet dialog mel-
lem Finanstilsynet og de finansielle vitksomheder.

Vi stir naturligvis til rddighed, sifremt der métte vere behov for en ud-

dybning af ovennzvnte kommentarer.

Med venlig hilsen

Christina Wandt

Dirckte +4533701116
cwa@realkreditforeningen.dk

Side 2
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NASDAQ OMX'

Finanstilsynet

Att. Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Kebenhavn, den 12. august 2013

Hering af forslag til lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v., og forskellige andre love.

NASDAQ OMX Copenhagen har modtaget ovennavnte forslag i hering. NASDAQ OMX har felgende
generelle bemaerkninger:

NASDAQ OMX hilser det velkomment, at der lovgivningsmassigt skabes mulighed for sekuritisering
ved at give adgang til oprettelse af refinansieringsregistre, saledes at der kan udstedes vardipapirer med
sikkerhed i puljer af 14n og kreditter til erhvervsvirksomheder.

Ligeledes stetter NASDAQ OM, at der skabes juridisk mulighed for at anvende reprasentanter i
forbindelse med udstedelse af obligationer.

Samlet set finder NASDAQ OMX, at disse tiltag vil bidrage yderligere til at understette den positive
udvikling af markedet for blandt andet erhvervsobligationer.

Repreesentanter

Bersen bifalder generelt princippet om, at forholdet mellem udsteder, reprasentant og obligationsejer er
baseret pé aftale fremfor lovgivning. Dog finder bersen det hensigtsmassigt, at der indszttes regler
omkring repreesentanters uafhzngighed. Dette kan eksempelvis veere i form af en oplysningsforpligtelse,
séledes at obligationsejerne har indsigt i, hvor teet forbundet en udsteder er med den udpegede
repraesentant.

NASDAQ OMX finder ligeledes, at det ber overvejes at indfere mere objektive regler for, hvordan
obligationsejerne kan udskifte en reprasentant, siledes at der sikres reel mulighed for, at
obligationsejerne kan komme af med en reprasentant, hvor der er usikkerhed om reprazsentantens
upartiskhed eller, hvor der i ovrigt er utilfredshed med representantens arbejde.

Endelig finder NASDAQ OMX, at det ber tydeliggeres, hvordan obligationsejerne er stillet ved
repraesentantens konkurs i tilfzlde, hvor repraesentanten enten er holder af pantet eller eksempelvis
modtager betalinger pa vegne af indehaverne af obligationerne.

Sporgsmél vedrerende ovenstiende kan rettes til undertegnede.

Med venlig hilsen

Anne Zeuthen Lokkegaard

Legal Country Manager
NASDAQ OMX



DANSKE
REVISORER

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Att.: Fuldmaegtig Christian Turley
Pr. email: ministerbetjening@ftnet.dk, cht@ftnet.dk

12. august 2013

FSR - danske revisorer

Kronprinsessegade 8
Hgring af udkast til lovforslag om andring af lov om finansiel virksom- DK- 1306 Kebenhavn K
hed, lov om vardipapirhandel m.v. - sekuritisering og erhvervsobligati- Telefon +45 3393 9191
oner mv. fsr@fsr.dk

www.fsr.dk
FSR - danske revisorer takker for muligheden for at kommentere pa det meget CVR.550072 16

Q . A .
omfattende lovforslag - et sakaldt samlelovforslag - fra Finanstilsynet, der bl.a. Danske Bank
indeholder en ny model for finansiering til gavn for isser mindre virksomheder i EZit%S:rlzsoomzzgs
o . . . . ey . .

form af regler om sékaldte refinansieringsregistre (sekuritisering) og erhvervsob-
ligationer.

Den foresldede ordning med reflnan5|er|ngsreg|stre og erhvervsobligationer kan
give anledning til mange detallspgrgsmal som bar afklares. Vi har i dette hg-
ringssvar kommenteret pa dels de erhvervspolitiske og samfundsakonomlske
aspekter vedrgrende de nye fmansnerlngsmodeller og dels pé et par mere tekni-
ske elementer ved den foresldede ordning, og vi har ikke umiddelbart kommen-
tarer til de gvrige dele af udkastet til lovforslag.

FSR - danske revisorer bifalder, at der tages initiativer til at forbedre mulighe-
derne for alternative finansieringslgsninger i lyset af den kreditklemme, som en
del virksomheder oplever, og for at bane vejen for nye investeringer ude i virk-
somhederne.

FSR - danske revisorer tilslutter sig herunder forslaget om, at der indfares regler
om reprasentanter ifm. erhvervsobligationer, og vi ser positivt pd tankerne om
refinansieringsregistre (sekuritisering).

Samtidig vil vi fra FSR - danske revisorer gerne hermed sl til Iyd for, at der fast-
saettes hensigtsmaessige regnskabsregler og revisionskrav til arsregnskaber -
ogsa for de nye aktgrer, der indfgres, sdsom "formalsbestemte selskaber", "re-
praesentanter" og "tilsynsfgrende”, da palidelig og gennemsigtig regnskabsrap-
portering spiller en central rolle for at sikre samhandel og kredltglvnlng samt for
at sikre tilliden i markedet til de pdgeeldende aktgrer, der - s vidt vi kan se - er
tiltankt en central rolle i relation til sekuritisering og etablering af markedet for
erhvervsobligationer.

S3& vidt vi kan se, er der ikke lagt op til seerlige regnskabs- eller reV|5|onskrav,
dvs. de pagaeldende virksomheder skal fglge de regler, som eventuelt matte
geelde for den pagaeldende virksomhedstype og -stgrrelse. Det kunne overvejes,
om der til disse aktgrer for at sikre en ensartet hgj grad af gennemsigtighed skal
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stilles de samme krav om regnskab og revision, som fx gaelder for store selska- Side 2
ber eller som til bgrsnoterede/finansielle virksomheder.

Refinansieringsregistre og formalsbestemte selskaber (sekuritisering)

Kriterier for solvenslettelse og regnskabsmeessigt opher af indregning i balancen

Ifelge lovbemaerkningerne vil der skulle foretages en konkret vurdering i forhold
til de internationale regnskabsregler (IFRS) af, om pengeinstituttet reelt kan an-
ses for at have frasolgt en betydelig del af risikoen p8 |8nene, og dermed om
solvenskravene kan lettes.

I henhold til bilag 11 til bekendtggrelse om kapitaldaekning afheaenger solvenslet-
telsen blandt andet af, hvorvidt "en betydelig del af kreditrisikoen forbundet med
de securitiserede eksponeringer er blevet overfgrt til tredjeparter”, hvilket ogsa
er konkretiseret i bilag 11, punkt 5.

IFRS indeholder derimod ikke definitioner p&, hvad der udgegr "en betydelig del af
kreditrisikoen", og det forekommer s8ledes ikke relevant at vurdere spgrgsmalet
om solvenslettelse i forhold til IFRS. De regnskabsmaessige kriterier for ophgr af

indregning af udl8n (og andre finansielle aktiver) fremgar af IAS 39 og afviger fra
kapitaldeekningsbekendtggrelsens kriterier for solvenslettelse.

Det forhold, at 18ntagerne bevarer modregningsadgangen i tilfaelde af pengeinsti-
tuttets konkurs, gar at investorerne patager sig en risiko ud over kreditrisikoen
pd udl8nene. En sddan risiko kan vaere meget vanskelig at prlssaette, og det vil
derfor kunne vaere vanskeligt at tiltraekke investorer til de formdlsbestemte sel-
skaber. Vi skal derfor opfordre til, at det - hvis ikke det allerede ved forarbejder-
ne er undersggt og vurderet uproblematisk - ved dialog med potentielle investo-
rer undersgges, hvorledes de vil forholde sig hertil.

Séfremt det gnskes, at pengeinstituttets revisor bekraefter den solvensmaessige
og/eller den regnskabsmaessige behandling af en sekuritisering, anbefaler vi, at
dette bliver indarbejdet i lov om finansiel virksomhed eller kapitaldakningsbe-
kendtgerelsen i tilknytning til de relevante bestemmelser vedrgrende sekuritise-
ringer med en praecis beskrivelse af, hvad revisor skal bekreaefte. Alternativt kan
dette krav indarbejdes i reVISlonsbekendtggrelsen som en del af de arbejdsopga-
ver, den eksterne revisor pdlaegges at udfare i tilleg til revision af &rsregnska-
bet. Der kan vaere fordele ved at kraeve erklaeringen afgivet som en separat er-
klaering forud for, at transaktionen skal gennemffares Vi vil meget gerne inddra-
ges ved fastlaeggelse af de neermere krav til sadanne bekraftelser.

Det fremgér, at der skal fgres kontrol med tilstedevaerelsen af aktiverne i et refi-
nansieringsregister af en tilsynsfgrende (§ 152j, stk. 4), og aktiverne skal holdes
adskilt fra pengeinstituttets gvrige aktiver (§ 152n, stk. 3). En berettiget enhed
(fx et formdlsbestemt selskab) skal tilsvarende udpege en uafhaengig tilsynsfe-
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rende for refinansieringstransaktionen (§ 152r). Den tilsynsfgrende skal registre- Side 3
res af Finanstilsynet.

Ifslge lovbemaerkningerne (side 96) er bestemmelsen ikke til hinder for, at den
tilsynsfgrende ogsa kan fungere som revisor af pengeinstituttets gvrige forhold.
Efter FSR - danske revisorers opfattelse ville det vaere naturligt, at der indfgjes
omtale i lovbemarkningerne om grundlaget for denne bemaerkning, og det kan
formentlig ske med en henvisning til, at revisorlovgivningens regler om uaf-
haengighed ikke er til hinder for, at pengelnstltuttets revisor ogsa kan vaere revi-
sor for et formé&lsbestemt selskab, som pengeinstituttet har overdraget udI3n til.

Revisorerkleering ved ansganing om oprettelse af refinansieringsregister

Nar et pengeinstitut ansgger Finanstilsynet om at oprette et refinansieringsregi-
ster, skal der bl.a. vedlagges en "erklaering fra pengeinstituttets revisor om, at
denne ikke i sin gennemgang af pengeinstituttets forretningsgange har fundet
tegn p&, at instituttet mangler organisation, ngdvendige it-ressourcer eller kvali-
ficerede medarbejdere til driften af refinansieringsregisteret” (§ 152i, stk. 2, litra

e).

Vi foresl|8r, at bestemmelsen omformuleres som fglger "Erkleering fra pengein-
stituttets uafhangige revisor om, at denne ikke pd baggrund af en gennemgang
af pengeinstituttets planlagte set-up og forretningsgange har grund til at antage,
at pengeinstituttets personale- og it-maessige ressourcer ikke er tilstraekkelige til
at drive ref|nan5|er|ngsreg|steret i overensstemmelse med kravene hertil, jf. lov
om finansiel virksomhed § 152j.”

Vi vil meget gerne inddrages ved fastlaeggelse af de narmere krav til denne er-
kleering.

Ny model for erhvervsobligationer i form af begrebet "reprasentanter” i
lov om vaerdipapirhandel

FSR - danske revisorer bifalder, at der indfgres regler om repraesentanter ifm.
erhvervsobligationer og om refinansieringsregistre (sekuritisering) for at styrke
virksomhedernes adgang til finansiering. Det er dog vigtigt, at initiativet med er-
hvervsobligationer kombineres med eksisterende ordninger, der styrker finansie-
ringen, hvilket der redeggres naermere for i det fglgende.

En forudsaetning for fremtidig skonomisk vaekst er, at virksomhederne har mu-
lighed for at gennemfgre nye investeringer, hvilket forudsaetter, at virksomhe-
derne har adgang til den forngdne finansiering. Investeringsniveauet i Danmark
ligger pa et forholdsvist lavt niveau sammenlignet med andre lande i EU. Virk-
somheder med under 50 ansatte har i perioden siden 2008 oplevet det markant
stgrste fald i investeringer pr. fuldtidsansat. SMV’erne er mere udfordrede mht.
investering og finansiering end stgrre virksomheder. Det er derfor ngdvendigt at
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se pd muligheder for nye finansieringsformer for danske virksomheder, s& kon- Side 4
kurrenceevne og gkonomisk veekst kan styrkes.

Det er FSR - danske revisorers principielle opfattelse, at vi i Danmark skal se pd
alle muligheder, der er for at lette pd adgangen til kapital. Initiativer under
Vaekstfonden og Eksportkreditfonden afhjeelper allerede nu til en vis grad mindre
virksomheder i deres sggen efter kapital. De nye instrumenter som sekuritisering
og erhvervsobligationer vil nok snarere fa effekt pa lidt langere sigt.

Statsautoriserede og registrerede revisorer gennemgar hvert 8r hovedparten af
de danske selskabers arsregnskaber og har derfor en god indsigt i, hvor virk-
somhederne mgder udfordringer. Naesten hver anden revisor vurderer, at adgan-
gen til kapital for virksomhederne er blevet forvaerret i 2013 i forhold til 2012
(survey fra FSR-panel sammensat bredt af medlemmer af FSR - danske reviso-
rer, december 2012). Otte ud af ti revisorer vurderer derudover, at lettere ad-
gang til finansiering er den vaesentligste forudsaetning for gget veekst i virksom-
hederne.

Et velfungerende erhvervsobligationsmarked tager tid at udvikle

Udfordringen for virksomhederne - og seerligt de mindre virksomheder - med at
f3 finansiering vil formentlig eksistere i en drraekke. Som fglge af strammere krav
til pengeinstitutters kapital og likviditet har virksomhederne i hgjere grad behov
for at kunne finansiere sig ad andre veje.

Der er ingen tvivl om, at opstarten og udviklingen af et velfungerende marked
for erhvervsobligationer er udfordrende bade juridisk, teknisk og markedsmees-
sigt.

Et velfungerende erhvervsobligationsmarked tager saledes tid at udvikle - og
kan derfor ikke st alene. Udsigterne til et velfungerende erhvervsobligations-
marked, som det f.eks. kendes i Norge, vurderes at veere lange.

Finansierin%sbehovet hos sma og mellemstore virksomheder er hgjaktuelt, hvor-
for det ogs8 bgr tages i betragtning, at en udbygning af erhvervsobligationsmar-
kedet ikke Igser finansieringsudfordringerne for smé& og mellemstore virksomhe-
der her og nu. S8 pd trods af, at erhvervsobligationer og sekuritisering af 13n til
sma og mellemstore virksomheder i fremtiden kan have potentiale til at forbedre
de mindre virksomheders finansieringsmuligheder, er det ngdvendigt fortsat at
have fokus p& initiativer malrettet disse virksomheder.

Eksisterende ordninger er en succes for SMV'erne og bgr fortsat styrkes

Eksempler p& fungerende ordninger er Vaekstkaution og Vaekstldn samt garantier
og kautioner via Eksport Kredit Fonden. Ordningerne er stedt pd stor eftersperg-
sel fra iszer de mindre virksomheder i de senere 8r, fordi de er nemme at admi-
nistrere for alle parter. Samtidigt viser forelgbige malinger, at stgttekroner i dis-
se I3neformer skaber langt flere jobs end traditionel statslig erhvervsstgtte.
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Kreditpakken fra november 2012 har overordnet set styrket virksomhedernes fi-

nansieringsmuligheder og vil ggre en positiv forskel. I det tilfaelde, at midlerne
lzber ud grundet stor efterspgrgsel, bagr ordningerne tages op til fornyet overve-
jelse. I den forbindelse skal vi ggre opmaerksom pa, at kun en lille del er gre-
maerket kautioner til 18n under 2 millioner kroner, og at det meget vel kan for-
ventes, at dette belgb er trukket af SMV‘erne leenge inden kreditpakkens udlgb i
2015, og at der derfor kan vaere behov ogs8 her for yderligere initiativer.

S&fremt SMV'er skal have mulighed for at finansiere sig via puljede erhvervsobli-
gationer eller generelt f8 gavn af en udbygning af erhvervsobligationsmarkedet
inden for en overkommelig tidshorisont, kan det veere relevant at understgtte ini-
tiativet med fx statslige garantier. Statsgarantien har dog den ulempe, at staten
vil f8 uhensigtsmaessigt store forpligtelser, og at investorer og obligationsudste-
dere ikke vil opn8 samme erfaringer som ved et markedsbaseret system.
Eksisterende ordninger er en succes for SMV'erne og bgr fortsat styrkes.

FSR - danske revisorer er séledes af den opfattelse, at initiativet med erhvervs-

ohligationer skal kombineres med lgbende at styrke - og skal sdledes ikke anses
som en erstatning for - de eksisterende ordninger, der styrker finansieringen, ik-
ke mindst for de mindre virksomheder.

Med venlig hilsen

Jakob Dedenroth Bernhoft Ole Steen Jgrgensen
direkter, Fagligt Center chefkonsulent
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Hegringssvar: Lov om zndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love

Jeg skal hermed videregive Garantifondens bemaerkninger til lovforslaget, der sendtes i hgring den 28.
juni 2013.

Garantifonden skal s8ledes bemaerke, at en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregningsretten vil
medfgre en forgget bidragspligt til pengeinstitutafdelingen for de relevante institutter, hvilket péd linje
med andre konsekvenser bar indgd i vurderingen af lovforsiagets gkonomiske konsekvenser for
erhvervslivet. Forholdet meliem risiko og betalingen til pengeinstitutafdelingen vil dog ikke blive forrykket
af en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregningsretten.

1 -lov finansiel virksomh 2i-152

Af de almindelige bemarkninger til lovforslaget, jf. afsnit 2.1.1.2, fremgar, at lovforslaget ikke vil have
betydning for Garantifondens daekning:

“I relation til opgerelsen af Garantifonden for indskydere og investorers daekning over for en indskyder
anses et aktiv overdraget til en berettiget enhed som en forpligtelse over for pengeinstituttet i det
omfang, en I8ntager eller anden tredjemand har modregningsret. Dvs. at Garantifonden for indskydere
og investorer vil dackke i samme omfang, som hvis aktivet ikke var overdraget til den berettigede enhed.

Konsekvensen bliver, at hvis en kunde har et indskud p&§ 1.000.000 kr. i et pengeinstitut og et 18n i
samme pengeinstitut p§ 500.000 kr., der er solgt til en berettiget enhed via et refinansieringsregister, s8
vil kunden f8 500.000 kr, dzekket af Garantifonden for indskydere og investorer - 0g Garantifonden for
indskydere og investorer indtraeder i kundens sted og sege at 3 de 500.000 kr. godtgjort af konkursboet.
Det er op til kunden, om vedkommende vil udnytte modregningsadgangen overfor 18n indfert i
refinansieringsregisteret. I tilfaelde af, at kunden veelger at udnytte modregningsretten kunne man fx
forestille sig, at I8net, der er indfort i refinansieringsregisteret, vil blive &endret fra 500.000 kr. til O kr.
Eksemplet forudseetter, at kunden ikke ved aftale med banken har fraskrevet sig modregningsretten.”

Forudsaetningen er séledes, at der ikke er foretaget en fraskrivelse af modregningsretten.

Garantifonden for Indskydere og investorer
Kalvebod Brygge 43, 1560 Kgbenhavn V
Tif.: 3314 6245 Fax: 3313 1333
www.gil.dk e-mall: gii@gii.dk
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Samtidig fremgar det imidlertid af de almindelige bemarkninger i afsnit 2.1.1.2;

"L 8ntageres og andre tredjemaends adgang til at foretage modregning bergres ikke af indfgrelsen af et
aktiv i et refinansieringsregister, ligesom pengeinstituttet bevarer retten til modregning over for kunden,
jf. § 152 n, stk. 5 og 6. Muligheden for at salge I8n via et refinansierings-register vil dog kunne give
pengeinstitutterne et incitament til | pget omfang at sege at indg8 aftaler med de enkelte erhvervskunder
om, at sidstnaevnte fraskriver sig mulighed for modregning. Det kan s8ledes vise sig at veere lettere og
billigere for et pengeinstitut at strukturere en sekuritisering, hvor der ikke skal tages hajde for
muligheden for kundens modregning. Denne risiko skal dog ses i forholdet til alternativet, hvor en raekke
virksomhederne ikke f8r adgang til finansiering.

En udvidet anvendelse af fraskrivelse af I8ntagerens ret til modregning vil have betydning for det af
pengeinstitutafdelingen daekkede nettobelgb i det enkelte pengeinstitut, ligesom det kan have betydning i
forhold til alternativ placering af indskud, der som fglge af afskrivningen af modregningsretten ikke
lzengere vil veere fuldt ud sikret af Garantifonden i forbindelse med en afvikling. En sadan alternativ
placering kan ogsa vaere med til at gge det samlede nettoindskud og dermed den samlede risiko for
Garantifonden.

En forgget anvendelse af fraskrivelse af modregningsret vil derfor umiddelbart kunne forrykke forholdet
mellem risiko og betalingen til pengeinstitutafdelingen for denne forggede risiko.

Det, at institutterne gger Garantifondens samlede risiko, ved at kunder, der har sdvel indl&n som 13n i
banken, afskriver sig retten til modregning, hvorved nettodzekningen gges, vil dog betyde, at
Garantifondens samlede formue efter den forggede eksponering ikke laengere opfylder minimumskravet i
garantifondsloven, hvorefter fondens minimumsformue skal udggre 1 pct. af de daekkede nettoindskud.

Et gget samlet nettoindskud vil derfor medfgre, at der skal ske nye bidragsbetalinger, for at sikre
opretholdelse af minimumsformuen. Herved vil institutterne, der vil anvende en afskrivning af
modregningsretten via bidragsbetalingen, komme til at betale for Garantifondens forggede risiko.
Ligesom de institutter, der modtager de indskud, der skal placeres alternativt, tillige vil skulle betale .
bidrag i forhold hertil.

Samlet m3 det konkluderes, at en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregningsret vil medfgre en
forgget risiko for Garantifonden samt en forgget bidragspligt for de relevante institutter. Forhoidet
mellem risiko og betalingen til pengeinstitutafdelingen vil dog ikke blive forrykket. Det forhold, at en gget
anvendelse af fraskrivning af modregningsret vil medfgre en forggelse af de relevante institutters
bidragspligt, bar indgd i vurderingen af lovforslagets gkonomiske konsekvenser for erhvervslivet
(lovforslagets pkt. 4).

I forhold til indestdelsen fra institutterne overfor afviklings- og restruktureringsafdelingen vil &ndringen i
stgrrelsen af nettoindskud f8 umiddelbar betydning for de enkelte institutter, da indest8elsen reguleres
hvert &r i forhold til de enkelte institutters deekkede nettoindskud, jf. garantifondslovens § 7 a, stk. 2 og
3, jf. bekendtggrelsen om Garantifonden for indskydere og investorer § 5, stk. 1.

Stgrrelsen af det samlede nettoindskud har dog ikke direkte betydning for stgrreisen af afviklings- og
restruktureringsafdelingens risiko. Hvorfor der ikke kan forventes en forrykkelse af risikoen til ugunst for
de gvrige institutter.

Garantifonden for Indskydere og Investorer
Kalvebod Brygge 43, 1560 Kgbenhavn V
TIf.: 3314 6245 Fax: 3313 1333
www.gii.dk e-mail: gii@gii.dk



Garantifonden for Indskydere og Investorer

Samlet m8 det konkluderes, at en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregning ikke vil have
umiddelbar betydning far afviklings- og restruktureringsafdelingen.

Garantifonden stiller sig derfor meget gerne til r@dighed for en dregftelse af lovforslaget og
bemarkningerne, inden lovforslaget feerdiggeres til fremseettelse.

Med venlig hilsen

Chedote Velde/

Charlotte Mgller
formand

Garantifonden for Indskydere og investorer
Kalvebod Brygge 43, 1560 Kebenhavn V
TIf.: 3314 6245 Fax: 3313 1333
www.gil.dk e-mail: gii@gii.dk



Svar pa hgring over udkast til lovforslag om aendring af
lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre
love

Finanstilsynet har ved mail af 1. juli 2013 fremsendt ovennavnte lovudkast
i hering med anmodning om Finansradets bemaerkninger.

Firansradet takker for muligheden for at afgive bemaerkninger og er overve-
jende positiv overfor de foresl8ede sendringer og tilfgjelser til geldende lov-
givning, der findes i udkastet.

Nedenfor fglger Finansradets bemaerkninger, idet vi skal ggre opmaarksom
pd, at bemaerkningerne for s8 vidt angdr erhvervsobligationer efter aftale

folger i et separat hgringssvar. Tilsvarende ggr sig gaeldende for bemaerk-
ninger til @&ndringer i lov om betalingstjenester og elektroniske penge.

Justering af reglerne om fit & proper

Bemaerkninger til lovforslagets:
§1,nr. 18 0og 19
§2,nr.3094

§6,nr.30g94

§11,nr.10g 2

§14,nr.10g 2

§ 15, nr. 1 og 2.

Indseettelsen af et nyt stk. 3 i § 64 i lov om finansiel virksomhed, og den
enslydende zndring i en raekke andre love, er ifglge bemaerkningerne til
lovforslaget en preecisering af, at der ved vurderingen af, om et medlem af
ledelsen i en finansiel virksomhed lever op til kravene om egnethed og hae-
derlighed i § 64, stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal lzegges vaegt p& hensynet til at
opretholde tilliden til den finansielle sektor. Det fremgar dog ikke, hvorvidt
der med lovaendringen kan forventes flere sager, hvor et ledelsesmedlem vil
blive afvist af Finanstilsynet.

Finansradet er enig i, at hensynet til at opretholde samfundets tillid til sek-
toren er vigtigt. Det er imidlertid ikke klart, hvordan dette hensyn skal indgd
i situationerne beskrevet i stk. 2, nr. 1 og 3. For at sikre klarhed over rets-
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tilstanden, skal Finansrédet derfor opfordre til, at det beskrives, hvorledes
hensynet til at opretholde samfundets tillid indgdr i vurderingerne i forhold
til szerligt stk. 2, nr. 1 og nr. 3, og gerne med eksempler pd hvilke situatio-
ner dette hensyn vil have afggrende betydning i. Dette vil endvidere skabe
klarhed over, om der er situationer, hvor et ledelsesmedlem efter de nu-
geeldende regler vil blive godkendt, men hvor den pagaeldende efter lovaen-
dringen vil blive afvist — og i givet fald, hvilke situationer der vil veere tale
om.

Det nugzldende § 64, stk. 3, der bliver til stk. 4, omskrives. I den forbin-
delse indszettes en forpligtelse for medlemmer af bestyrelsen eller direktio-
nen i en finansiel virksomhed til at meddele Finanstilsynet om forhold naevnt
i § 64, stk. 1, Det fremgar ikke af bemaerkningerne til bestemmelsen, hvad
denne udvidelse deaekker over, og Finansradet skal derfor anmode om, at
det i bemaerkningerne beskrives, hvad ledelsesmedlemmerne forventes at
give meddelelse om i medfgr af bestemmelsens henvisning til § 64, stk. 1.

Udvidelse af Finanstilsynets adgang til at offentligggre berigtigede
informationer

Bemaerkninger til lovforslagets:
§2,nr. 10

§6,nr.7
§7,nr.5
§ 11, nr.
§ 12, nr.
§ 13, nr.
§ 14, nr.
§ 15, nr.
§ 16, nr.
§17, nr.
§ 18, nr.

WNWWRH P~ M

Det foresl@s at give Finanstilsynet mulighed for at pbyde virksomheder at
offentligggre berigtigende informationer, ndr tilsynet vurderer, at oplysnin-
ger fra en virksomhed er misvisende. Forslaget geelder flere love og svarer
til en e&endring, der blev gennemfart i lov om finansiel virksomhed med
ikrafttreeden 1. januar 2013.

Som det ogsa var tilfaeldet med &ndringen i lov om finansiel virksomhed §
354 d finder Finansrddet, at bestemmelsen alene bgr omfatte vaesentlige
oplysninger, der kan opfattes misvisende. Dette er eksempelvis tilfaeldet,
hvis en virksomhed har videregivet misvisende oplysninger om virksomhe-
dens forrentningsmodel, eller hvis en virksomhed offentligggr et misvisende
billede af virksomheden efter et tilsynsbesgg.

Udvidet anvendelse af sikkerhedsretten

Bemeaerkninger til lovforslagets § 2, nr. 7.
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Finansrddet er positiv overfor den foresl8ede aendring, der sikrer, at sikker-
hedsretten kan anvendes til sikkerhed for al intradag-kredit, som Danmarks
Nationalbank stiller til rédighed for deltagere med hovedkonti i Nationalban-
ken, og som samtidig 8bner op for anvendelse af sikkerhedsretten i VP til at
generere afviklingslikviditet til brug for T2S. Finansradet vil dog foresl8, at
veerdipapirhandelslovens § 55, stk. 3, udvides, s& den ikke alene omfatter
sikkerhedsstillelse over for Danmarks Nationalbank, men tillige kommer til
at omfatte den sikkerhedsstillelse, som en indirekte clearingdeltager stiller
over for en direkte clearingdeltager (level-2 clearing).

Nogle - szerligt mindre - pengeinstitutter, har aftaler om at cleare deres
transaktioner igennem andre pengeinstitutter. S&danne aftaler indebaerer
f.eks., at et pengeinstitut benytter en anden clearingdeltagers konto i Nati-
onalbanken til afvikling af pengeinstituttets sumclearing. Pengeinstituttet vil
som led i aftalen have en konto hos clearingdeltageren, hvor pengeinstitut-
tets andel af clearingen bliver bogfart i Igbet af dagen. Til kontoen hos clea-
ringdeltageren er der almindeligvis ikke tilknyttet en kredit, og treekket i
forbindelse med clearing skal af pengeinstituttet almindeligvis veere ind-
deekket straks - det vil sige inden ki, 15.30 p8 dagen. Da en stor del af
transaktionerne i den nuvaerende sumclearing overfgres til intradag clea-
ring, er det vigtigt, at clearingdeltageren ogs& kan opna en sikkerhedsret for
denne del efter reglerne i vaerdipapirhandelsloven. Det vil tillige veere en
administrativ lettelse, hvis clearingdeltageren kunne ngjes med én konto til
pengeinstituttet for al intradag-kredit.

Det er usikkert, hvorvidt formuleringen “ved dagens afslutning” i den fore-
sl@ede tekst til vaerdipapirhandelslovens § 55, stk. 3 skal forst3s som K.
15.30 i henhold til Nationalbankens regler.

Beskyttelse af sikkerhedsstillelse over for CCP fra clearingmedlem-
mets kreditorer

Bemaerkninger til lovforslagets § 2, nr. 8.

Finansrddet er saerdeles positiv over for forslaget om at sikre en tilstraekke-
lig beskyttelse af clearingmedlemmers kunder ved affattelse af en ny § 57 f
i veerdipapirhandelsloven. For Finansrdet er det dog veesentligt, at den lov-
hjemlede beskyttelse af clearingmedlemmers kunder omfatter bade kunders
positioner og aktiver stillet til sikkerhed herfor hos alle CCP’er, der matte
blive godkendt i henhold til EMIR.

EMIR opstiller ikke detaljerede krav til CCP’ers operationelle setup, eller
hvordan processer og forretningsgange skal tilretteleegges. Derimod giver
EMIR mulighed for, at CCP’er kan operere efter individuelt udarbejdede for-
retningsmodeller, forudsat forudgdende tilladelse fra de kompetente myn-
digheder. I forhold til kundeclearing i henhold til EMIRs artikel 4, stk. 3, 2.
pkt. vil en CCP f.eks. kunne operere efter en forretningsmodel, hvor clea-
ringmedlemmet anses som fuldmaegtig for kunden. I et s8dan operationelt
setup vil CCP’en direkte anerkende kunden som ejer (eller i EMIRs termino-
logi: modpart) af de pdgeeldende positioner. Ved at definere kunde udeluk-
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kende ud fra, om der foreligger et aftaleforhold mellem kunden og et clea-
ringmedlem, jf. artikel 2, nr. 15, 8bner EMIR imidlertid ogsd op for, at en
CCP kan vaelge at strukturere sin forretning pa en sddan méde, at det alene
er clearingmedlemmet og ikke kunden, der anses for modpart. Under en
sddan forretningsmodel tilleegges kunden som udgangspunkt - og s laenge
clearingmedlemmet ikke misligholder sine forpligtelser over for CCP’en -
ikke rettigheder over positionerne registreret hos CCP’en.

Savel den kundeclearingmodel, hvor clearingmedlemmet af CCP’en anses
som kundens fuldmzaegtige som modellen, hvor clearingmedlemmet anses
som direkte modpart, vil kunne anvendes uafhaengigt af, hvilket niveau for
adskillelse, der vzelges af henholdsvis clearingmedlemmet (i henhold til
EMIRs artikel 39, stk. 2 og 3) og kunden (i henhold til EMIRs artikel 39, stk.
5) Beskyttelsen i EMIR i forhold til clearingmedlemmers kunder og kravet
om overfgrbarhed af kunders positioner indtraeder fgrst pa det tidspunkt,
hvor et clearingmedlem misligholder sine forpligtelser over for CCP’en, jf.
EMIRs preeambel 64 og artikel 48, stk. 5 og 6.

Den foresldede formulering af § 57 f synes alene at beskytte aktiver over-
draget til en CCP til sikkerhed for clearingmedlemmets kunders positioner,
hvorimod kundernes positioner, som af CCP’er, der benytter en model, hvor
clearingmedlemmet anses for modpart og som ikke tillaegger kunden ret-
tigheder over positionerne, ikke er omfattet direkte af ordlyden.

Som en fglge af, at CCP’ers fremgangmaéde for héndtering af clearingmed-
lemmers kunder kan variere, bgr forslaget udformes, s& det tager hgjde
herfor og yder beskyttelse uanset, hvordan en CCP opererer.

Finansrddet har bemaerket lovbemaerkningernes redeggrelse for gaeldende
ret i relation til konkurslovens § 82, vedrgrende sikkerheder hos en CCP p§
vegne et clearingmedlems kunder. Det er imidlertid Finansr8dets opfattelse,
at der er et stort behov for en klar lovhjemmel, der understgtter, at ret-
tighederne til de positioner, som er sikret ved de aktiver, der er neavnt i lov-
forslags § 57 f, er overfgrbare som forudsat i EMIR, og at en kundes ret-
tigheder til positioner og aktiver registreret hos CCP’en i henhold til EMIR,
ikke kan omstades, hvis erhvervelsen fremstod som ordinzer.

Dette navnlig under hensyntagen til, at de sikrede positioner hos CCP'en i
de situationer, hvor CCP’en alene anser clearingmedlemmet som modpart,
kun er et spejl af de positioner, som kunden har over for clearingmedlem-
met.

Finansradet skal derfor foresl3 folgende ordlyd:

"§57 f. Et clearingmedlems positioner pd vegne af dets kunder hos en cen-
tral modpart og aktiver tilhgrende et clearingmediem, som clearingmed-
lemmet har overdraget til en central modpart til sikkerhed for disse positio-
ner, kan ikke ggres til genstand for retsforfgigning af clearingmedlemmets
kreditorer.
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Stk. 2. Et clearingmediems kundes rettigheder til de navnte positioner og
aktiver kan ikke omstgdes, s&fremt kundens erhvervelse af rettighederne
fremstod som ordineer.”

Med Finansradets formulering sl8s det utvetydigt fast, at clearingmediem-
mets kreditorer i intet tilfaelde kan indtraede som modpart i clearingmed-
lemmets positioner pd vegne af kunder. Kreditorerne vil heller ikke kunne
sgge sig fyldestgjort i en positiv markedsvaerdi af positioner tilhgrende clea-
ringmedlemmets kunder, ligesom aktiver, som clearingmedlemmet har
overdraget til CCP’en til sikkerhed for sddanne positioner, ikke kan ggres til
genstand for retsforfolgning. P8 denne ma&de sikres det, at EMIRs krav om
overfgrbarhed vil blive respekteret af clearingmedlemmets kreditorer.

I forleengelse af ovenstdende bgr bemaerkningerne til bestemmelsen praaci-
seres. Finansradet foresldr i den forbindelse, at afsnit 5 under pkt. 2.9.1
udgdr og erstattes med fglgende:

“EMIR giver mulighed for, at positioner, som opbevares p8 vegne af et clea-
ringmedlems kunder af CCP’en, kan anses for tilhgrende clearingmedlem-
met. I sddanne tilfeelde har clearingmedlemmets kunder ingen rettigheder
over positionerne over for CCP’en, som udelukkende anser clearingmed-
lemmet for modpart af positionerne, s8 laenge clearingmedlemmet i forhold
til CCP’en ikke har misligholdt sine forpligtelser. Positioner opbevaret p3
vegne af et clearingmediems kunder og aktiver stillet til sikkerhed for disse
positioner vil dog som minimum kunne identificeres ved at sammenholde
fortegnelser og konti hos CCP’en med fortegnelser og konti hos clearing-
medlemmet.”

Herudover bgr der til andet afsnit under pkt. 2.9.2 tilfgjes fglgende saetning:

“Til trods for konkurslovens § 82 vil der dog afhaengig af CCP’ens forret-
ningsmodel kunne opstd spgrgsmél om, hvorvidt et clearingmedlems kon-
kuisbo vil kunne indtreede som modpart i positioner, der opbeva-
res/registreres hos CCP‘en pd vegne af et clearingmedlems kunder, og som
af CCP’en anses for tilhgrende clearingmediemmet.”

Foruden ovenstdende bemaerkninger relateret til anvendelsesomradet for §
57 f gnsker Finansradet at pdpege falgende forhold i bestemmelsens be-
meerkninger:

Af 4. afsnit under pkt. 2.9.2 fremg8r det, at CCP’er i praksis i dag kun kan
modtage kontanter som sikkerhed. Det er Finansrddets forstdelse, at de
fleste CCP’er - ogsd CCP’er, der clearer derivater - accepterer sikkerhedsstil-
lelse i form af bade kontanter og vaerdipapirer, herunder seerligt stats- og
realkreditobligationer.

Formuleringen i sidste punktum i afsnit 5, under pkt. 2.9.3 og 14. afsnit un-
der bemzerkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser, § 2, nr. 8 sy-
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nes ufuldstaendig, eftersom det alene er eventuelle restbelgb, som matte Side 6

opsta efter, at en CCP har gennemfgrt sin misligholdelsesproces, der stam-
mer fra sikkerheder overfgrt fra et clearingmedlems egne beholdninger, til
d=kning af clearingmedlemmets egne positioner, der skal returneres

til clearingmedlemmet.
Journalnr. 242/11

Med venlig hilsen Dok. nr. 507814-v1
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Danish Venture Capital
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Heringssvar Telefon: 72 25 55 02
SE-nr.: 266 554 55
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Homepage: www.dvca.dk

Kebenhavn, 1. august 2013

Hoeringsvar vedrerende forslag til lov om a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

DVCA har med stor interesse fulgt det serigse arbejde med at skabe alternative og forbedrede
finansieringsmuligheder for sma og mellemstore virksomheder, ferst i forbindelse med
anbefalingerne fra Udvalg om erhvervsobligationer som finansieringskilde for sma og mellemstore
virksomheder ("Udvalget”), og nu dette udkast til lovforslag, som feiger op pa aftale om Vaekstplan
DK.

Udkastet i dets foreliggende form skaber forbedrede juridiske rammer for (i) bankernes
sekuritisation med det formal at gere det mere attraktivt for pengeinstitutterne at lane ud til
erhvervslivet og (ii) udstedelse af erhvervsobligationer ved at indferer regler om repraesentanter
med det formal at styrke det danske marked for erhvervsobligationer. Derved implementeres alene
2 ud af Udvalgets 5 anbefalinger.

Det er imidlertid DVCAs vurdering, at der en risiko for, at disse positive tiltag i sig selv ikke er
tilstreekkelige til skabe alternative og forbedrede finansieringsmuligheder for sma og mellemstore
virksomheder i Danmark.

Udvalget anbefalede endvidere, at markedsdeltagerne medvirker til at sikre en effektiv proces i
forbindelse med obligationsudstedelser, og at danske institutionelle investorer pa
markedsbaserede vilkar bidrager til at styrke markedet for erhvervsobligationer m.v. i Danmark.
Der er fortsat et udtait behov for, at der skabes en langt starre efterspargsel og likviditet hos
investorerne. | modsat fald kan man risikere, at der ikke bliver et marked for erhvervsobligationer
for andre end de helt store virksomheder.

I den forbindelse bor der saettes et supplerende arbejde i gang for at undersege mulighederne for
etablering af en feelles finansieringsenhed kapitaliseret af statslige midler og midler fra
institutionelle investorer. Herved kan skabes en starre fast investorbase til erhvervsobligationer i
segmentet under de nuveerende udstedelser, samtidig med at der kan skabes en struktur for
institutionelle investorer, som kan medvirke til at minimere de eksisterende forskelle i udsteders og
nwvestors forventninger til afkast pa erhvervsobligationer i dette segment.

DVCAs forslag til tilskyndelse af storre investorbase

Det er DVCAs opfattelse, at arbejdet omkring at skabe en fast starre investorbase vil kunne traskke
pé en struktur, der ligner den, som ligger bag Dansk Vaekstkapital.

Det vil sige:

e En struktur, der sikrer, at danske pensionskasser er "cornerstone’-investorer (men ikke de
eneste investorer) i obligationerne.



e En struktur, der er "Solvency 2-neutral’. Alt efter om de sekuritiserede lan betragtes som
noterede eller unoterede veerdipapirer, betaler pensionskasserne en pris i relation til deres
sikkerhedskapital.

Denne pris kan minimeres ved, at pensionskasserne laner midler (stdende lan) ud til en
statslig enhed, som betaler renter tilbage til pensionskasserne over en arreekke indtil lanet
forfalder. Dette er i solvency 2-henseende at betragte som investering i statsgeeld, hvilket
ikke kreever solvency 2-reserver hos pensionskassen.

e En struktur, hvor staten sammen med pensionssektoren etablerer et investeringsselskab til
at foretage investeringerne i de givne obligationer efter privatskonomiske overvejelser.

e En struktur, der sikrer, at pensionskasserne ogsa direkte investerer i obligationerne
udenom den statslige struktur.

DVCA har ingen holdning til omfanget af denne struktur, men anbefaler, at der igangseettes et
selvstaendigt analysearbejde af ordningens omfang.

Med venlig hilsen
DVCA

<)

Jannick Nytoft
Adm. direktor
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Finanstilsynet, Juridisk kontor,
Arhusgade 110,

2100 Kebenhavn &

Att: Christian Turley og Lone Kjeer

Kebenhavn, 12. august 2013

Bemarkninger fra VP SECURITIES A/S til lovforslag om aendring af lov om fi-
nansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejelo-
ven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige
andre love

'O

der gennemfarelse af anbefalingerne fra Erhvervs- og vaskstministeriets udvalg VP SECURITIES A/S
. . T WEIDEKAMPSGADE 4

om erhvervsobligationer om bedre rammer for udviklingen af markedet for er- £ O BOX 4040
hvervsobligationer. Forslagene om anvendelse af repraesentanter i forbindelse DK-2300 COPENHAGEN §

— . - . P: +45 4358 8385
med obligationsudstedelse og om at give pengeinstitutter mulighed for at ud- F 445 4371 2003
stede vaerdipapirer med sikkerhed i afgraensede puljer af erhvervslan (sekuritise- E: VP@[‘)’F-DK

w- VP.DK

ring) vil efter VP’s vurdering sikre vaesentligt forbedrede rammer for udstedelse CVRNR 21599336

VP SECURITIES A/S (VP) statter lovforslaget, herunder szerligt bestemmelserne,

af erhvervsobligationer i Danmark.

VP stotter ogsa den foreslaede tilfgjelse til lov om vaerdipapirhandel m.v. § 55,
stk. 3, sa sikkerhedsretten fremover kan anvendes til sikkerhed for al intradag-
kredit, som Danmarks Nationalbank stiller til radighed for deltagere med hoved-
konti i Nationalbanken og ikke kun intradag-kredit, der er stillet til radighed for
afvikling over sarlige afviklingskonti. VP anser udvidelsen af sikkerhedsretten til
ogsa at omfatte evrige betalingsformidlingsformél end nettoafvikling af veerdi-
papirer, valuta og detailbetalinger for en naturlig og velkommen modernisering
af sikkerhedsretten, som bl.a. vil lette den planlagte integration af VP’s veerdipa-
pirafviklingssystem til Eurosystemets kommende, fzlles europaeiske vaerdipapir-
afviklingsplatform TARGET2-SECURITIES (T25).

Sikkerhedsretten har siden introduktionen i lov om vardipapirhandel m.v. ved
lov 1072/1995 (§55, stk. 1, der introducerede sikkerhedsret for bankers mv. lan
til finansiering af clearingcentralers veerdipapirhandel) og ogsé ved senere an-
dringer ved lov 1327/2000 og lov 427/2002 (§55, stk. 2 og 3, der introducerede
adgang til sikkerhedsret for bankers m.v. 1an til finansiering af betalinger i regi-
strerede betalingssystemer) vaeret til radighed bade for lan ydet af clearingcen-
traler, betalingssystemer og/eller Nationalbanken og for lan ydet af deltagere



(banker m.v.) i disse systemer. Dette har sikret, at bade direkte deltagere (d.v.s.
banker m.v. med konti i Nationalbanken) og indirekte deltagere (d.v.s. banker
m.v. uden konti i Nationalbanken) siden 1995 har haft adgang til risikoafdaekning
via sikkerhedsret. Dette har gjort det muligt ogsa for sma og mellemstore ban-
ker uden egne konti i Nationalbanken at deltage i den danske kapitalmarkedsin-
frastruktur for veerdipapirhandel og betalingsformidling. VP anbefaler, at denne
parallelitet bevares ogsa ved den foreslaede tilfejelse til §55, stk. 3, dels af hen-
syn til sma og mellemstore bankers adgang til modernisering af sikkerhedsret-
ten, herunder som led i deres T2S-forberedelser, dels af systemtekniske grunde
{(VP’s sikkerhedsretssystem har siden 1995 vaeret designet til at understotte lan
bade hos Nationalbanken og hos banker, der agerer som langivere for indirekte

deltagere).

Det kan eventuelt ske ved at tilfgje falgende tekst (markedet nedenfor med un-
derstregning) til forslaget til §55, stk. 3, 2. punkt: "Dette gaelder ogsa, hvor sik-
kerhedsstillelse sker over for Danmarks Nationalbank eller en deltager i veerdi-
papirclearingvirksomheden eller betalingssystemet til sikkerhed for kreditgiv-
ning, som skal veere inddeekket ved dagens afslutning (“intradag-kredit”).

Venlig hilsen
VP SECURITIES-A/S
///./

/Z//
ot
// Mogens Kruse

///
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Kgbenhavn, den 12.august, 2013

Til rette vedkommende

Jeg henviser til hgringen af forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksom-
hed, lov om veerdipapirhandel, m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v. og forskellig andre love ("Samlelovforsla-

get").

Samlelovforsiaget indeholder i § 2, nr. 8 forslag til ny § 57 f til lov om veerdipapir-

handel som fglger:

"Efter §57 e indsaettes i kapitel 18: §57 f. Aktiver tilhgrende et clearingmediem,
som clearingmedlemmet har overdraget til en central modpart til sikkerhed for posi-
tioner taget af clearingmediemmets kunder, kan ikke ggres til genstand for retsfor-

felgning af clearingmediemmets kreditorer."

Bestemmelsen tilsigter i henhold til punkt 2.9.2 i bemaerkningerne at fjerne tvivl om
hvorvidt aktiver, som er stillet til sikkerhed for et clearingmediems kunde hos en
central modpart (en "CCP"), vil kunne indgd i clearingmedlemmets konkursbo. Er
dette tilfeeldet, vurderes det, at der kan opsta tvivl om, hvorvidt forudsaetningen i
Europaparlamentets og Radets forordning om OTC-derivater, centrale modparter og
transaktionsregistres ("EMIR") om, at aktiver, der er overfgrt til et clearingmediem
til sikkerhed for en kundes positioner, skal kunne overfgres til et andet clearingmed-
lem uden om (det oprindelige) clearingmediems konkursbo, kaldet "porting", jfr. ar-
tikel 48, stk. 5 og 6 i EMIR, kan opretholdes.

Vi er enige i begrundelsen for at indfgre den nye bestemmeilse, men efter vores vur-

dering tager bestemmelsen ikke tilstraakkelig hgjde for fglgende forhold:



. at, de af kunden til clearingmedlemmet overfgrte aktiver bgr veere sikrede
mod clearingmedlemmets kreditorer allerede fra tidspunktet, hvor de overfg-
res til clearingmediemmet, og ikke farst - jfr. lovforslaget - ndr aktiverne er

"overdraget til en central modpart"”;

. at centrale begreber i bestemmelsen med fordel kunne defineres i overens-

stemmelse med samme begrebers anvendelse i EMIR og CRR.

. at forholdet mellem henholdsvis en kunde og dens clearing broker (i lov-
forslaget "clearingmediem") og mellem clearingmediemmet og CCP'en er et
sdkaldt "principal-to-principal" forhold, hvor kunden indgdr en bilateral han-
del med clearingmediemmet og clearingmedlemmet indgdr en identisk og
modsatrettet handel med CCP'en. Lovforslaget afspejler sdledes ikke den om-
steendighed, at kunden ikke tager nogen position mod CCP'en, og at kunden
og CCP'en ikke har noget retligt forhold til hinanden.

Nar det alligevel er muligt at tale om kundeclearingtransaktioner, skyldes
det, at et clearingmedlem ndr dette indgdr en transaktion med en CCP, der er
en spejling af clearingmediemmets transaktion med en kunde, p.g.a bl.a kra-
vene om aktiv-adskillelse i EMIR, over for CCP'en vil skulle angive, at der er
tale om en kunde-relateret transaktion. Det betyder, at CCP'en, som det
kraeves i EMIR kan identificere transaktionen som kunde-relateret og at den
sikkerhed ("margin"), der af CCP'en krzeves fra clearingmedlemmet for en
kunde-relateret transaktion registreres pd clearingmediemmets kunde-konto
hos CCP'en i modsaetning til clearingmediemmets egen konto.

For s8 vidt angdr denne sikkerhed skelnes der mellem sikkerhed overfart som
sakaldt "variation margin", der tilsigter at daekke den Igbende eksponering i
henhold til de indgdede kontrakter, og "initial margin", der udggr en slags
"buffer” af ekstra sikkerhed udover hvad eksponeringen tilsiger.

I henhold til den praksis der er ved at udvikie sig - og som er afspejlet i de
standardaftaler, der findes for kundeclearing pd markedet - er det sadvan-



ligt, at kunder overfgrer variation margin til deres clearing broker, der mat-
cher det krav, som CCP'en har stillet til clearingmedlemmet for clearingmed-

lemmets relaterede transaktioner.

Omvendt er der ikke saedvanligvis aftalt "matching" for s8 vidt angar initial

margin.

Variation margin udggres som regel af kontanter, mens initial margin kan
veere kontanter eller visse veerdipapirer, der opfylder krav til bl.a likviditet,

Der er sdledes ikke noget krav om at clearingmediemmet overfgrer de sam-
me aktiver, som det har modtaget fra kunden til CCP'en, om end dette kan

aftales mellem clearingbroker og kunde.

Bade for sd vidt ang8r initial margin og variation margin er det sadvanlig
praksis i Europa, at kundens overfgrsel af sikkerhed til clearingmedlemmet
sker i form af en egentlig ejendomretsoverfgrsel ("title transfer"). Det bety-
der, at clearingmediemmet bliver ejer af de pdgaldende aktiver, og at ndr
clearingmediemmet overfarer sikkerhed til CCP'en til sikkerhed for positioner,
der er relateret til en modsatrettet kunde-transaktion, sd er det clearingmed-
lemmets ejendom, der overfgres til sikkerhed for dennes egne transaktioner
med CCP'en. CCP'en modtager sdledes ikke sikkerhed for positioner taget af

kunden, men for de relaterede positioner taget af clearingmedlemmet.

Det fgiger efter vores opfattelse af det ovenstdende, at det ikke er preecist,
nar forslaget til § 57 f henviser til "aktiver, der er overfgrt til en central mod-
part til sikkerhed for positioner taget af clearingmedlemmets kunder".

Vi foresldr derfor, at det preeciseres, at den sikkerhed, der er tale om, er sik-
kerhed, som et clearingmediem stiller til en central modpart, og som relate-
rer sig til en identisk men modsatrettet transaktion indgdet med clearingmed-
lemmets kunde. Endvidere foreslar vi, at det praeciseres at anvendelsesomra-

det for bestemmelsen er derivat-transaktioner og lignende transaktioner.
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I henhold til Europaparlamentets og Radets forordning nr. 575/2013 om til-
synsmassige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om a&n-
dring af forordning nr. 648/2012 ("CRR") artikel 305(2) er det, for at et kre-
ditinstitut eller investeringsselskab, der clearer OTC derivater som kunde af
et clearingmedlem p& en CCP kan anvende en risikovaegtning pa 2% efter
CRR artikel 306, et krav at

- Kundens positioner og aktiver i relation til de relevante transaktioner
holdes adskilt bAde hos clearingmedlemmet og CCP'en fra bade clea-
ringmedlemmets aktiver og de aktiver, der tilhgrer clearingmedlems
andre kunder sdledes at kundens aktiver og positioner er konkursbe-
skyttede i tilfeelde af misligholdelse eller insolvens hos clearing med-

lemmet eller en eller flere af dettes andre kunder;

- De relevante love, administrative bestemmelser og aftaler, som finder
anvendelse eller er bindende for kunden eller CCP'en letter overfgrslen
af kunden positioner til tilsvarende sikkerhedsstilleise til et andet clea-
ringmedilemmet ved det oprindelige clearingmedlems misligholdelse el-

ler insolvens.

- Kunden har rédighed over en uafhaengig, skriftlig og begrundet juridisk
udtalelse ("/egal opinion™), der konkluderer, at kunden vil vaere beskyt-
tet mod tab pa grund af dens clearingmedlems eller nogle af dennes
kunders insolvens i henhold til lovgivningen i bade clearingmedlem-

mets, kundens og CCP'ens land.

Det anfgres i bemaerkningerne til den foresldede § 57 f, at mange danske
virksomheder allerede nu er i gang med at etablere clearingarrangementer
med eksisterende clearingmediemmer. Det bgr tilfgjes, at en stor del af disse
er danske kreditinstitutter og investeringsselskaber for hvem det er essentielt
at kunne stgtte ret pd Artikel 305(2).



Safremt disse danske kunder skal kunne benytte danske clearingmedlemmer
som brokere, skal de have radighed over en "legal opinion", der bekraefter, at
de ikke vil lide tab som fgige af enten clearingmediemmets eller dennes andre

kunders insolvens,

Det er ikke muligt i dansk ret at regulere, hvorledes en udenlandsk kundes
konkursbo vil agere. Det er heller ikke sandsynligt, at nogle af clearingmed-

lemmets andre kunder vil kunne f8 adgang til de relevante aktiver.

Alligevel mener vi, at der for at sikre klarhed om, at danske kreditinstitutter
og investeringsselskaber vil kunne stgtte ret pa artikel 305(2) og dermed
306(1)(a) bgr veere en bestemmelse om, at heller ikke clearingmediemmets

andre kunders kreditorer kan fa adgang til de relevante aktiver.

Forslag til ordlyd af bestemmelse
Baseret pa ovenstdende overvejelser foreslar vi, at § 57 f f3r fgigende ordlyd:
"Efter § 57 e indseettes i kapitel 18: §5 7 f.

1. Aktiver som et clearingmedlem har f3et overdraget til eje fra en kunde
som sikkerhed for en CCP-relateret transaktion kan, s8 laenge disse ak-
tiver, eller aktiver af samme veerdi,! ikke er videreoverdraget fra clea-
ringmedlemmet til den relevante centrale modpart, ikke ggres til gen-
stand for retsforfglgning af clearingmedlemmets kreditorer eller af clea-

ringmedlemmets andre kunders kreditorer?.

! Afspejler den omstaendighed, at clearing broker kan yde "collateral transformation” til
kunden.

Formélet er at sikre, at aktiverne er beskyttede mod clearingmedlemmets og dettes
kunders kreditorer allerede fra det tidspunkt hvor de overfgres fra kunden til clearing-
medlemmet og ikke fgrst fra det tidspunkt hvor de videreoverdrages til den central
modpart.



2. En central modpart kan med bindende virkning for tredjemand? i sit re-
gelszet eller ved aftale* traeffe bestemmelse om hdndtering af kunde-
clearingtransaktioner og aktiver overfgrt til sikring af kundeclearing-
transaktioner®, herunder om overfgrsel af disse® til et andet clearing-
medlem eller til den centrale modpart selv,” i tilfselde af det oprindelige

clearingmedlems misligholdelse eller insolvens.®
I denne bestemmelse forstas ved:

"central modpart": en central modpart som defineret i artikel 2, nr. 1, i
forordning (EU) nr. 648/2012

"CCP-relateret transaktion": en kontrakt eller transaktion som opregnet
i artikel 301, stk. 1, i forordning (EU) nr. 575/2013 indgdet mellem en
kunde og et clearingmedlem, som er direkte relateret til en tilsvarende
kontrakt eller transaktion mellem navnte clearingmediem og en central

modpart.®

“clearingmedlem": et clearingmedlem som defineret i artikel 2, nr, 14, i for-
ordning (EU) nr. 648/2012

3 Denne bestemmelse kunne formuleres anderledes, f.eks. sdledes at sddanne regelsaet
eller aftaler skal respekteres af det oprindelige medlems kreditorer og konkursbo.
Formdlet med den foresl8ede formulering er at matche formuleringen i Vaerdipapirhan-
delslovens § 58 h.

4 CCP'ens regelsaet vil typisk skulle tiltraades af clearingmedlemmet og er dermed en af-
tale mellem parterne.

5 Der teenkes her pd CCP'ens "Default Procedures", der foreskriver hvordan CCP'en skal
forholde sig ndr et clearingmedlem misligholder.

& Bade transaktioner og aktiver.

7 Visse CCP'er har procedure hvor transaktioner og aktiver overfgres til CCP'en selv for

videreoverfgrsel til et andet clearingmedlem.

8 De fleste CCP'er vil i henhold til deres regelszet, og i overensstemmelse med EMIR,
forsgge "porting” af kundeclearingtransaktioner, men hvor dette ikke lykkes vil regel-
saettet typisk foreskrive slutafregning, ofte sdledes at slutafregning gennemfgres med
clearingmedlemmet og kunden har transport i de aktiver, som kunden, via clearing-
medlemmet har stillet til sikkerhed. Det kan overvejes, om dette skal afspejles i be-
stemmelsen.

s Dette er definitionen af CCP-relateret transaktion i CRR.



"kunde": en kunde som defineret i artikel 2, nr. 15, i forordning (EU) nr.
648/2012 eller en virksomhed, der har indgdet indirekte clearingordnin-
ger med et clearingmediem i overensstemmelse med artikel 4, stk. 3, i

nevnte forordning.

"Kundeclearingtransaktion": En kontrakt eller en transaktion som opreg-
net i artikel 301 i forordning (EU) nr. 575/2013 mellem et clearingmed-
lem og en central modpart, som er direkte relateret til en tilsvarende

kontrakt eller transaktion mellem nasvnte clearingmediem og en kunde."
---000---
Vi hdber, at det ovenstdende er til nytte. Spgrgsmal kan rettes til advokat Catherine
Tholstrup - cmt@plesner.com.
Med venlig hilsen,
Catherine Tholstrup

Associeret Partner, Advokat

Plesner Advokatfirma



Finanstilsynet

Sendt pr. e-mail til. ministerbetjening@ftnet.dk

Hgring om forslag til lov om eendring af lov om finansiel virksomhed,
vaerdipapirhandelsloven, ATP-loven m.fl. (indfgrelse af regler om
erhvervsobligationer mm)

ATP og AES har den 3. juli 2013 modtaget hering om forslag til lov om endring af lov
om finansiel virksomhed, vaerdipapirhandelsloven, ATP-loven m.fl. (indfgrelse af regler
om erhvervsobligationer mm).

Lovforslaget har som sit overordnede forméal at styrke virksomhedernes adgang til
finansiering ved at skabe bedre rammer for udviklingen af markedet for
erhvervsobligationer. Derudover foreslas nogle sendringer i ATP-loven om fit & proper
og tilsynssanktioner.

Endelig er der foreslaet en reskke gvrige @ndringer i lovgivningen, som ATP imidlertid
ikke har nogen bemaerkninger til.

Forslag om indferelse af regler om erhvervsobligationer

Lovforslaget om indfgrelse af regler, som skal styrke rammerne for udviklingen af et
marked for erhvervsobligationer, fremsasttes bl.a. pa baggrund af anbefalingerne fra
Udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for sma og mellemstore virk-
somheder — et udvalg som ogsa ATP deltog i.

ATP bifalder generelt intentioner og forslag, der har til formal at styrke rammerne for
udviklingen af de finansielle markeder, herunder det danske marked, til gavn for virk-
somhederne, investorerne og samfundet.

Det gaelder saledes ogsa dette forslag med formalet om at styrke rammerne for udvik-
ling af et dansk marked for erhvervsobligationer, herunder med forslag om indfgrelse af
mulighed for at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre og muligheden for at
anvende repraesentanter for obligationsejerne — tiltag som samtidig fierner nogle af de
juridiske barrierer for dette marked.

| det omfang afkast og risiko star mal med den tilsvarende risiko p& andre markeder, vil
ATP ogsa potentielt vaere interesseret i at investere i dansk udstedte erhvervsobligatio-
ner.
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Erhvervsobligationsmarkedet generelt er imidlertid et komplekst og konjunkturfglsomt
marked.

Derudover ser ATP i det konkrete forslag nogle potentielle udfordringer/risici:

1. Et dansk marked for erhvervsobligationer vil typisk adskille sig fra andre er-
hvervsobligationsmarkeder ved, at boniteten af sikkerhederne potentielt vil veere
lavere som fglge af et meget velfungerende dansk realkreditmarked, hvor er-
hvervsejendomme ofte allerede er pantsat.

2. En af de konkret veesentligste risici forbundet med sekuritisering set fra inve-
storside er risikoen for omstadelse, hvis overdragelsen af aktiver efterfelgende
vurderes at veere sket til en pris, der star i misforhold, og pengeinstituttet pa
tidspunktet for overdragelsen var i problemer.

3. Derudover knytter der sig en udfordring til den potentielle interessekonflikt for-
bundet med udvasigelsen af szerligt eksisterende 1an fra administrator.

Endelig knytter der sig selvsagt en usikkerhed til, at et nyt marked ikke har nogen histo-
rik.

De ovennasvnte udfordringer — medmindre der er knyttet statsgaranti til sddanne udste-
delser — kan enten adresseres i lovgivningen eller helt eller delvist i aftalegrundlaget.
Hvis det adresseres i lovgivningen, vil det alt andet lige gere markedet mere transpa-
rent og homogent. Hvis det derimod skal adresseres i aftalegrundlaget, vil man som in-
vestor som udgangspunkt forvente en hgjere betaling, en overdaekning eller andre for-
anstaltninger, som adresserer disse risici.

De ovenfor naevnte udfordringer geelder dog ikke for enkeltvirksomhedsobligationsud-
stedelser.

Forslag om endring af ATP-loven

Der foreslas en andring af ATP-loven, hvor Finanstilsynet far adgang til at paleegge
ATP at offentliggere berigtigende informationer om oplysninger, som ATP selv har of-
fentliggjort, og som Finanstilsynet vurderer er misvisende og kan have skadevirkning for
ATP's mediemmer, gvrige kreditorer, eller den finansielle stabilitet generelt. Hvis ATP
ikke berigtiger oplysninger i overensstemmelse med tilsynets pabud, vil Finanstilsynet
kunne offentliggere pabuddet. ATP kan pakiage afggrelsen til Erhvervsankenasvnet,
som vil treeffe beslutning om evt. suspension af Finanstilsynets offentliggerelse.

Den foresl&dede nye § 27 k er udtryk for en harmonisering med den neesten tilsvarende
bestemmelse i lov om finansiel virksomhed.

Det er ATP’s vurdering, at en sddan bestemmelse ikke sagligt er relevant for ATP, da
ATP ikke er underlagt samme pligter til at offentliggere information, som geelder for an-
dre finansielle virksomheder, herunder information om den finansielle virksomheds
@konomiske forhold i relation til kunder og investorer, kapitalforhold, solvensbehov m.v.
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ATP er ikke et kommercielt selskab, som kunder kan fravesige, eller som investorer kan
forlade.

Den eneste vaesentlige pligt til offentliggarelse, som ATP har, er kravet om offentligge-
relse af regnskaber. Hvis der imidlertid skulle vaere informationer i regnskaberne, som
ikke er retvisende, er der allerede pligt til ~ ud fra de almindeligt geeldende regnskabs-
regler ~ at korrigere regnskaberne hvis der er tale om veesentlige forhold.

Dertil kommer, at det er Beskaeftigelsesministeriet, som er ATP’s egentlige tilsynsmyn-
dighed. Udgangspunktet i forhold til ATP er saledes, at Finanstilsynet ikke kan pabyde
ATP noget direkte, men at Finanstilsynet kan henvende sig til Beskeeftigelsesministeriet
for at drafte en eventuel reaktion over for ATP. Dette geelder fx efter ATP-lovens § 19a,
hvor Finanstilsynet skal henvende sig til Beskeeftigelsesministeriet, hvis ATP ikke over-
holder sit pensionsgrundlag, efter ATP-lovens § 27, stk. 8 om underretning af beskeefti-
gelsesministeren, hvis et bestyrelsesmedlem ikke lever op til kravene om fit & proper
m.v., efter ATP-lovens § 27a, stk. 4 om at tilsynsrapporter skal sendes il beskaeftigel-
sesministeren samtidig med fremsendelse til ledelsen af ATP, samt den helt generelle
bestemmelse | ATP-lovens § 27c hvorefter Finanstilsynet skal sende en arlig beretning
til beskeeftigelsesministeren.

Safremt der matte veere bemaerkninger til ovennasvnte eller i gvrigt, star vi selvfalgelig
til radighed herfor. Henvendelse kan ske til undertegnede eller til chefjurist Kenneth Jo-
ensen.

Henrik Gade Jepsen
fsindsdirektar

s



DEN EUROP/EISKE CENTRALBANK

EUROSYSTEMET

Vitor CONSTANCIO
Neestformand

14. august 2013

Hr. Ulrik Ngdgaard
Direktgr
Finanstilsynet
Arhusgade 110,
2100 Kgbenhavn @

ECB's udtalelse om sikkerhedsstillelse i Danmarks Nationalbank ved brug af sikkerhedsretten
(CON/2013/60)

Kere Hr. Ulrik Ngdgaard,
Under henvisning til Deres anmodning om en udtalelse, modtaget af ECB den 12. juli 2013, gleder det
mig vedlagt at kunne fremsende ECB's udtalelse af 13. august 2013om et lovforslag til &ndring af den

finansielle lovgivning.

Jeg skal venligst bede Dem sende mig en kopi af den endelige lovtekst, ndr lovgivningsprocessen er

tilendebragt.

Med venlig hilsen

Kaiserstrasse 29, D-60311 Frankfurt am Main
Tel. +49-69-1344-0 e Fax: +49-69-1344-7305



DA ECB-PUBLIC

DEN EUROPAISKE CENTRALBANK

EUROSYSTEMET

DEN EUROPAISKE CENTRALBANKS UDTALELSE
af 13, august 2013
om brug af sikkerhedsretten i forbindelse med sikkerhedsstillelse i Danmarks Nationalbank

(ECB/2013/60)

Indledning og retsgrundlag
Den Europziske Centralbank (ECB) modtog den 12. juli 2013 en anmodning fra det danske Finanstilsyn
(Finanstilsynet) om en udtalelse om et forslag til lov om endring af regler pa det finansielle omréde

{ierefter "lovforslaget").

ECB's kompetence til at afgive udtalelse har hjemmel i artikel 127, stk. 4, og artikel 282, stk. 5, i traktaten
om Den Europziske Unions funktionsméade, samt artikel 2, stk. 1, tredje, femte og sjette led, i Radets
beslutning 98/415/EF af 29. juni 1998 om de nationale myndigheders hering af Den Europziske
Centralbank om udkast til retsforskrifter’, da udkastet til loven vedrerer Danmarks Nationalbank,
clearing- og betalingssystemer samt regler for finansielle institutioner, for s vidt de materielt pavirker de
finansielle institutioner og de finansielle markeders stabilitet. I overensstemmelse med artikel 17.5, forste
punktum, i forretningsordenen for Den Europwiske Centralbank er denne udtalelse vedtaget af ECB's

Styrelsesrad.

1.  Formalet med lovforslaget

1.1 Med lovforslaget indferes en raxkke @ndringer af den danske finansielle lovgivning, hvor
hovedformalet er at styrke private virksomheders adgang til finansiering’. Folgende af de

@ndringer, som lovforslaget indeholder, falder inden for ECB's kompetenceomrader.
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Lovforslaget andrer reglerne for den sakaldte sikkerhedsret!, som er en serlig procedure for
sikkerhedsstillelse i Danmarks Nationalbank. Sikkerhedsretten, der fremgar af § 55 i lov om
verdipapirhandel, er en intradag-kredit operation i centralbankpenge, som keber kan vzlge til
afvikling af betalinger eller vaerdipapirhandler. Der stilles sikkerhed for intradag-kredit i form af
verdipapirer, som debitor allerede besidder (collateral-on-stock), eller i form af belanbare

vardipapirer, der lebende bliver erhvervet (collateral-on-flow).

1 Lovforslag om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel mv., straffeloven, retsplejeloven, lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. og forskellige andre love. Lovforslaget forventes behandlet i
Folketinget i lobet af efterdret 2013.

EFT L 189 af 3.7.1998, s. 42,
3 Konkret sker dette ved at skabe bedre rammer for udviklingen af markedet for erhvervsobligationer.
Jf. lovforslagets § 2, stk. 7 og afsnit 2.8 i lovforslagets bemarkninger.



1.3

1.4

ECB-PUBLIC

Adgangen til at anvende sikkerhedsretten galder pd nuvarende tidspunkt ikke for lan, der falder
uden for anvendelsesomradet for § 55 i lov om veardipapirhandel, dvs. pengepolitiske 1an, den del
af intradag-kreditten ydet af Danmarks Nationalbank, som ikke anvendes til afvikling, eller 1an til
kontantdepoter. Med lovforslaget udvides omradet for anvendelse af sikkerhedsretten til at omfatte
al intradag-kredit, som Danmarks Nationalbank stiller til rddighed for deltagere med hovedkonti i
Nationalbanken. ZEndringen skal muliggere, at detailbetalinger og store betalinger foretaget af
forbrugere og erhvervsdrivende kan afvikles veesentligt hurtigere end i dag. Det forventes ligeledes,
at denne mere fleksible afviklingsmodel vil vare nedvendig i forbindelse med den fremtidige brug

af TARGET2-Securities ved afviklingen af finansielle transaktioner.

Med lovforslaget indferes endvidere en rakke andre foranstaltninger, der skal styrke den

finansielle sektor og sikre Finanstilsynet effektive handhavelsesmuligheder:

(a) For at undgd interessekonflikter og for at sikre uatheengigheden af bestyrelsen i en fond eller
en forening, der ejer et realkreditaktieselskab, geres proceduren for udpegelse af

medlemmerne til bestyrelsen i disse fonde eller foreninger mere gennemsigtig’.

(b) Finanstilsynet kan offentliggere de pabud, det har givet en finansiel virksomhed om at
berigtige misvisende oplysninger, som virksomheden har offentliggjort om sig selv®. Dette
sker ved at udvide reglens anvendelsesomrade til at omfatte finansielle virksomheder, der

ikke allerede er omfattet af den konkrete regel i lov om finansiel virksomhed.

() Klageadgang til Finanstilsynet, hvad angér afgerelser truffet af operatorer af regulerede
markeder og multilaterale handelsfaciliteter, clearingcentraler og vardipapircentraler efter
deres egne regelset, zndres’. Det vil saledes ikke leengere veere muligt at pdklage afgerelser
truffet efter virksomhedernes egne regelset, der er af privatretlig karakter, til Finanstilsynet.
Fortolkningen af virksomhedernes egne regelsat vil i stedet folge de almindelige regler for
fortolkning af privatretlige aftaler, og eventuelle tvister vil skulle afgores af domstolene.
Finanstilsynet vil dog fortsat vaere kompetent klageinstans i forhold til afgerelser, som disse

virksomheder traffer i henhold til loven elle regler udstedt i medfor af loven®.

Generelle bemzerkninger

ECB glader sig over de foresldede andringer af den danske finansielle lovgivning, der
moderniserer de danske betalings- og afviklingsinfrastrukturer, muligger bedre sikkerhedsstillelse

og oger gennemsigtigheden i den finansielle sektor.

JI. lovforslagets § 1, stk. 55, og afsnit 2.4 i lovforslagets bemarkninger.

Jf. lovforslagets § 2, stk. 10, § 6, stk. 7, § 7, stk. 5, § 10, stk. 5, § 11, stk. 4, § 12, stk. 1, § 13, stk. 1, § 14, stk. 5, § 15,
stk. 3, § 16, stk. 3, § 17, stk. 2, og § 18, stk. 3, samt afsnit 2.14 i lovforslagets bemerkninger.

Jf. lovforslagets § 2, stk. 11 og 12, som endrer § 88 i lov om vardipapirhandel, samt afsnit 2.11 i lovforslagets
bemerkninger.
Jf. afsnit 2.11 i lovforslagets bemarkninger.



ECB-PUBLIC

2.2 1 overensstemmelse med udtalelse CON/2012/104° bemarker ECB den ogede offentlighed
omkring Finanstilsynets arbejde, som skal sikre mere gennemsigtighed samt effektiv handhavelse
pa det finansielle omrade. I forbindelse med foranstaltninger, der skal oge offentligheden og
udvekslingen af oplysninger, ber der dog ogsé tages hajde for, at fortrolige oplysninger er sikret
tilstrekkeligt'.

Denne udtalelse vil blive offentliggjort pA ECB’s websted.

~

Udferdiget i Frankfurt am Main, den 13. august 2013.

Neestformand for ECB
Vitor CONSTANCIO

9 JE. afsnit 3.2 i udtalelse CON/2012/104. Alle ECB’s udtalelser findes pa ECB’s websted www.ecb.europa.eu.
10 Jf afsnit 3.10 i udtalelse CON/2011/5.



Finanstilsynet

rigringssvar pd udkast til lovforslag vedr. erhvervsobligationer mv.

Finanstilsynet har den 28. juni 2013 sendt udkast til lovforslag i hgring, der in-
debzrer &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige andre love.

Forsikring & Pension hilser muligheden for at kommentere p8 udkastet til lov-
forslag velkommen. Forsikring & Pension har fglgende bemaerkninger:

1. Udmgntning af anbefalingerne fra udvalg om erhvervsobligationer
Generelle bemarkninger

Lovforslaget udmgnter anbefalinger fra udvalg om erhvervsobligationer og giver
dermed nogle nye muligheder for investorerne. Forslaget giver mulighed for, at
der kan anvendes repraesentanter (trustees) i forbindelse med obligationsudste-
delser, og at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre med henblik pd
at udstede erhvervsobligationer. Formalet er at udvikle markedet for erhvervs-
obligationer udstedt af virksomheder i Danmark og at gge virksomhedernes ad-
gang til finansiering.

Pensionsvirksomhederne er positivt indstillet over for at bidrage til finansierin-
gen af erhvervsvirksomheder via investering i erhvervsobligationer. Det ggar vi
allerede - ogsd i Danmark. Vi er som investorer klar til at bakke op, men det
forudsaetter, at afkastet matcher risikoen pa erhvervsobligationerne, og at der er
den forngdne transparens om konstruktionen bag erhvervsobligationerne, s& vi
har sikkerhed for, hvad det er, vi investerer i.

Det sidste er vigtigt og fornuftigt, og det er i trdd med de krav, som stilles til os
i § 158 i lov finansiel virksomhed. Heraf fremgar, at forsikrings- og pensions-
virksomheder i deres investeringspolitik skal sikre en forsvarlig formueforvalt-
ning. Det indgdr ogsd, at forsikrings- og pensionsselskaber fagrst og fremmest
skal varetage forsikringstagernes interesser i deres investeringspolitik. Dette er
ensbetydende med, at selskaberne er forpligtet til at investere med henblik pa
at opnd det hgjest mulige afkast givet investeringens risikoprofil.
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Dette krav er ikke snavert knyttet til danske investeringer. Investeringer i min-
dre danske virksomheder skal derfor ogsd vurderes i forhold til lignende uden-
landske investeringer. Pensionsvirksomhedernes afkastkrav vil blive pdvirket af
afkastet pd lignende investeringer, fx pantebreve, capital release transactions og
securitized bank loans, som i gjeblikket findes med afkast i intervallet 6-12 pct.
afhaengig af risikoen.

Enkeltudstedelser af erhvervsobligationer og reprasentanter

Det danske marked for erhvervsobligationer er allerede inde i en gunstig udvik-
ling. Hvor det for fa ar siden kun var store virksomheder, der brugte erhvervs-
obligationer som finansiering, bliver de i dag brugt af mellemstore virksomhe-
der. Siden december 2012 har 6 danske mellemstore virksomheder - bl.a. Da-
nish Crown, AMBU og Haldor Topsge - tilsammen hentet ca. 5 mia. kr. fra obli-
gationssalg.

Danske Bank vurderer, at om f8 &r vil 25 pct. af hver 13nt krone i de danske
virksomheder stamme fra erhvervsobligationer, jf. Bgrsen d. 27. juni 2013,
Danske pensionsselskaber kan vare potentielle kgbere af disse enkeltudstedel-
ser af obligationer - som de allerede er det i dag, hvis forholdet mellem afkast
og risiko er fornuftigt - og vil dermed vaere med til at finansiere erhvervslan.

Udvalget om erhvervsobligationer har vurderet, at ogsa udviklingen af et dansk
marked for enkeltudstedelser af erhvervsobligationer - via en repraesentant
(trustee) - kan betyde, at flere danske virksomheder vil benytte sig af erhvervs-
obligationer som finansieringskilde frem for at tage I&n i et pengeinstitut. Det
kan medvirke til, at pengeinstitutterne f&r storre kapacitet til udldn til bl.a. min-
dre virksomheder, og vil sdledes vaere til gavn for adgangen til finansiering for
virksomheder i alle stgrrelser.

Forsikring & Pension vurderer i den sammenhang forslaget om at kunne anven-
de repreesentanter ved udstedelser af erhvervsobligationer positivt. Det kan bl.a.
vise sig nyttigt i en eventuel konkurssituation, og det vil give investorerne nogle
nye muligheder, som allerede findes i nogle af vore nabolande.

Begraensningen i forhold til investor kan veere, at udmgntningen af rammen alle-
rede er fastlagt, hvis udsteder pd forhdnd har udpeget repraesentanten og pa
forhdnd har fastlagt vilk8rene for hver enhed af obligationer. Det fremgar af
kommentarerne til loven, at markedet vil regulere, hvordan det kommer til at
foregd i praksis. Synspunktet er rigtigt nok, men det forekommer ikke hen-
sigtsmeaessigt at bruge ressourcer pad et produkt, hvis man ender med et pro-
dukt, der ikke efterspgrges i praksis. Vi er derfor ikke sikre pd, at markedet kan
regulere dette.

Det er ogsd uklart, om alle investorer i en udstedelse skal anvende en reprae-
sentant? Der kan veere situationer, hvor en udstedelse har flere store professio-
nelle investorer og farre mindre investorer. En repraesentant vil jo altid veere en
ekstra omkostning og stgrre investorer vil derfor muligvis foretraekke at vareta-
ge opgaven selv. Som udgangspunkt vil en reprasentant formodentlig veere
mest relevant for high yield udstedelser, som har stgrst konkursrisiko.
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Hvis det endvidere er repraesentanten og ikke ejeren, som stdr i tingbogssyste-
met, s3 er det uklart, hvordan pdvirkningen bliver pd de registrerede aktiver i et
pensionsselskab?

Udstedelse af erhvervsobligationer ved sekuritisering

Samlelovforslaget giver ogsd pengeinstitutter muligheder for at oprette refinan-
sieringsregistre for at foretage sdkaldt sekuritisering, dvs. udstedelse af veerdi-
papirer med sikkerhed i puljer af 18n og kreditter til erhvervsvirksomheder. Det
fremgar af lovforslaget, at det isaer ventes at gavne mindre virksomheder, der
ikke p8 egen h&nd har mulighed for at udstede erhvervsobligationer.

Det er i sagens natur vanskeligt at vurdere potentialet for sekuritiseringer. Om-
fanget vil selvfglgelig afheenge af, om pengeinstitut og investor kan blive enige
om en pris pa vardipapirerne - og dermed den underligende pulje af 18n og
kreditter til virksomheder - som begge parter kan vaere tjent med.

Der er dog en lang raekke udfordringer ved sekuritiseringsmodellen knyttet til
asymmetrisk information mellem investor og pengeinstitut, som ikke kendes fra
enkeltudstedelser af erhvervsobligationer.

For investor er det vigtigt, at der er en hgj grad af transparens i fht. den under-
liggende pulje af I8n og kreditter. Som bekendt var “financial engineering” og
sekuritiseringer med til at udlgse den finansielle krise i USA (sub prime) som
folge af manglende transparens om de underliggende veerdipapirer. Da pengein-
stitutterne endvidere bevarer kundeforholdet til de virksomheder, hvis 1&n fra-
salges, er det ogsd vigtigt for investor, at der er klarhed om pengeinstituttets
opfelgning pa fx manglende afdrag og generelt skred i kreditkvaliteten.

fivis det skulle vise sig sveert at lgse problemerne i forhold til incitamenter og
asymmetrisk information, vil det afspejle sig i prisen pd obligationerne. Det kan
gere en sddan Igsning dyr og i sidste ende uattraktiv for enten I8ntager eller
pengeinstitut.

Lovforslaget sikrer ikke regulering af eller stiller krav til de I18n, der kommer ind i
refinansieringsregistrene. Som forslaget foreligger, bergrer det stort set kun
etablering af rammen for at kunne udbyde erhvervsobligationer og regulering af
forholdet mellem pengeinstitut, berettiget enhed, tilsynsfgrende og eventuelle
repraesentanter efter veerdipapirhandelsloven. Forslaget mangler sdledes fun-
damentalt hensyntagen til investorbeskyttelse herunder bl.a. sikring af, at pris-
fastseettelsen sker pd et objektivt grundlag, sikring af at investor kan pdse, at
aftaler efterleves og aktivernes kvalitet ved udskiftning lever op til malene i pro-
spektet, jf. nedenfor.

Det forekommer bemaerkelsesveerdigt, ndr hensigten med lovforslaget som be-
kendt er at skabe et produkt, som vil blive efterspurgt af investorerne i marke-
det og dermed veaere med til at aflaste pengeinstitutternes balance ved aflgftning
af 18n. Om dette vil ske afhaenger af, om produktet er attraktivt, og om investo-
rerne kan have tillid til det.

Vi har fplgende mere specifikke bemaerkninger til nogle vasentlige omrader,
hvor vi vurderer, at sekuritiseringsmodellen er problematisk, og hvad der kan
geres for at gare modellen mere attraktiv for investorerne:
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Manalende transparens og investorbeskyttelse: Det naevnes forskellige steder i
lovforslaget, at investorerne vil reagere pa utilsigtede forhold ved ikke at kgbe
produkterne. Det ser vi en klar risiko for. Alternativet til ikke at kabe kan veere
et hgjere afkastkrav.

Generelt karakteriserer det risikoen ved manglende transparens og investorbe-
skyttelse, at eventuelle uhensigtsmassigheder forst viser sig efter keb - hvor
investorerne i vaerste fald allerede har lidt et tab.

Dette forstzerkes af, at ndr investor ikke ma kende produktets detaljer, s8 kan
investor ikke vide, om de sekuritiserede kunders I8n behandles anderledes end
gvrige 18n. Det giver derfor ikke mening, ndr det pa side 38 i forslaget naevnes,
at investor kan sikre dette ved aftale.

Dertil kommer, at manglende transparens vil ggre det vanskeligt for investorer-
ne at vurdere obligationernes aktuelle vaerdi. Pensionsselskaberne skal i den lg-
bende opgarelse af deres solvens kunne redeggre for og retfaerdigggre de an-
vendte priser pa selskabets aktiver. Dette kraever god indsigt i debitorforhold og
-adfeerd. Ogsa af hensyn til investorernes Igbende vaerdiansattelse er det derfor
vigtigt, at det ogsa sikres, at mvestor Isbende kan f& de ngdvendige oplysninger
om kreditkvaliteten baseret p8 en uvildig vurdering.

Incitamentsstruktur: Det er et fornuftigt princip, at dem der bevilger I3nene,
som indgdr i refinansieringsregistret, ogsd selv patager sig en del af risikoen.
Det giver en hensigtsmaessig incitamentsstruktur.

Umiddelbart kraeves det kun, at pengeinstitutterne skal eje 5 pct. af transaktio-
nen. Der er tale om et minimumskrav, som om muligt kan aftales hgjere. Kravet
fremst8r dog ikke helt klart af lovforslaget.

Det anferes pa side 32, at pengelnstltuttet formodentllg vil skulle opretholde en
del af risikoen pd de solgte I3n. Det anfgres videre p8 side 33, at reglerne om
kapitaldaekning indeholder bestemmelser med henblik pa at sikre, at pengeinsti-
tutter mindst patager sig 5 pct. af risikoen pa sekuritiserede aktiver, hvis de ud-
stedte obligationer er horisontalt trancherede. Det er ikke klart ud fra dette, om
det er hensigten, at pengeinstituttet skal holde en del af risikoen pd obligations-
udstedelsen eller pd de underliggende I&n i obligationsudstedelsen eller begge
dele? Derudover er det ikke klart, hvad der menes med horisontalt trancherede
aktiver?

Hvis man forlader sig p8 dette minimumskrav, giver det mulighed for, at nogle
konstruktioner potentielt kan vise sig at veere ret usikre konstruktioner. Hvis
transparensen ikke er i top, kan det veere fristende for et pengeinstitut med en
del darlige 18n at selge 95 pct. af risikoen. Vi betragter derfor de 5 pct. som et
absolut minimum.

Prisfastsaettelse og kvalitet: I relation til prisfastsaettelse ber der, af hensyn til
investorbeskyttelse, ske en skarpelse af tllsynsfﬂrendes opgaver. Det er sdledes
vigtigt, at tilsynsfgrende forpligtes til at pdse, at indleverede aktiver er handlet
til en objektiv korrekt kurs.
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Lovforslaget laegger desuden op til, at den berettigede enhed og pengeinstituttet
Izbende kan udskifte aktiver i registreret. Investor har ikke tilsvarende mulighed
for af egen drift at overvage, at den aftalte kvalitet af de enkelte aktiver i en I3-
nepulje opretholdes.

For at sikre symmetri mellem sdvel kgbers som saelgers interesser, bgr investor
sikres, at der er kontrol af pris og kvalitet pd enkeltldn i hele Igbetiden, sdledes
at pengeinstituttet ikke fristes til at bytte ud med 18n af darligere kvalitet p& in-
vestors bekostning. Dette kan ske ved, at tilsynsfgrende far pligt til at overvage,
at den aftalte kvalitet af de enkelte aktiver i en I&nepulje opretholdes og ret til at
tilbagelevere aktiver, der ikke lever op til kriterierne for kreditkvalitet - dvs.
handlet til markedspris ud fra objektive kriterier.

Ovenst8ende skal desuden ses i lyset af, at pengeinstituttet fortsat fremstar som
legitimeret overfor kunden, og kunden kan betale til pengeinstituttet med friga-
rende virkning. Det betyder, at bdde kunde og tredjemand kan agere direkte i
forhold til pengeinstituttet som om, aktivet ikke var solgt. Det er derfor af stor
betydning, at investor — navnlig pensionsinstitutter - har reel mulighed for at
sikre sig, at aktiverne giver en betryggende sikkerhed og dermed kan sikre op-
fyldelse af forpligtelserne overfor egne kunder i overensstemmelse med reglerne
herom i lov om finansiel virksomhed.

@vrige bemeerkninger: Det fastsaettes i § 152 k, stk. 1, at den berettigede en-
hed kan vaere et pengeinstitut, et forsikringsselskab eller en firmapensionskasse.
Det er ikke umiddelbart klart, om forsikringsselskaber ogsd@ omfatter pensions-
kasser?

Forslag til forbedringer: Vi foresldr, at investorerne far mulighed for reel indfly-
delse p8, hvordan deres interesser bliver varetaget og far mulighed for at reage-
re aktivt.

Det kan fx ske ved pd forhand at sikre den ngdvendige transparens p& felgende
omrader:

o Prisfastseettelsen - sikring af at den sker pa et objektivt grundlag - sével ved
oprindelige kgb som ved senere udskiftninger.

« Retningslinjer for behandling af de enkelte I&n i portefaljen - herunder i 1&n-
tagers konkurs.

e Sikring af mulighed for at investor selv kan knytte en tredjemand til registret,
der jf. § 152q kan f8 aktindsigt, og dermed p&se at aftaler bliver efterlevet pa
samme made, som det i gvrigt er anvendt praksis p3 investoromridet.

o Indflydelse p8 hvem der udfgrer tilsyn - fx ved mulighed for at kraeve den til-
synsfgrende udskiftet.

o Skeerpe den tilsynsfarendes opgaver til ogsd at pase, at aktivernes kvalitet
fortsat lever op til mal, der er naevnt i prospektet, at de ved udskiftning er-
stattes med aktiver af samme kvalitet, og at den tilsynsfgrende af egen drift
kan kraeve aktiver udskiftet.

e Tage hgjde for CRD IV og beskrive minimumskravet om, at pengeinstituttet
mindst holder 5 pct. af en obligationsudstedelse baseret pd sekuritisering.

¢ Sikre at pensionskasser ogsd kan f8 mulighed for at vaere en berettiget en-
hed efter lovforslaget p8 linje med pengeinstitutter, forsikringsselskaber og
firmapensionskasser.
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Dette vil ggre sekuritiseringsmodellen mere attraktiv fra et investorsynspunkt,
men det er naturligvis ikke en garanti for, at der vil komme investeringer.

Dette vil og bgr generelt afhaenge af, at markedsdeltagerne kan nd enighed om
konstruktioner, der er attraktive for alle parter. Dertil kommer, at der kan veere
hindringer pd andre omrader f.eks. i de skatteregler, som geelder for sekuritise-
ringskonstruktionen. Det er heller ikke af lovforslaget klart, hvordan obligatio-
nerne risikomaessigt optages i henhold til Solvens II. Dette bgr undersgges
narmere.

2. Definition af forsikringsholdingvirksomhed mv.

I relation til bestemmelserne om indfgrelse af forsikringsholdingvirksomhed
samt blandet forsikringsholdingvirksomhed er vi overordnet set positivt stemt
overfor, at de farnavnte begreber indfgres. I udkastet er der lagt op til en im-
plementering af begreber i forsikringsgruppedirektivet (direktiv 98/78/EF), som
ogsé anvendes i Solvens II sammenhzng. Tilsvarende anvendes der begreber
fra konglomeratdirektivet i Solvens II direktivet.

For at tage hojde for en kommende implementering af Solvens II direktivet fore-
sl8r vi, at dette falges meget stringent. Det medfgrer et behov for at endre ord-
lyden af den nuveerende § 5, stk. 1, nr. 10 fra definitionen af finansielt holding-
selskab til i stedet at veere blandet finansielt holdingselskab. En sadan aendring
vil bringe lov om finansiel virksomhed i overensstemmelse med konglomeratdi-
rektivet. Det vil skabe ensartethed i forhold til gvrige europzeiske lande og sikre,
at der ikke opstar en konflikt eller modstrid med den regulering, der vil falge ndr
Solvens II indfgres.

Der vil herefter restere 3 kategorier af betydning for forsikring;

e Forsikringsholding
o Blandet forsikringsholding
e Blandet finansiel holding

Sidstnaevnte er i modsaetning til den nuveerende finansielle holding konstruktion
karakteriseret ved, at koncernen har ejerskab savel til bank som forsikringsvirk-
somhed. Derved adskiller den sig fra den nuvaerende definition.

I relation til definitionen af forsikringsholdingvirksomhed har vi ikke be-
meerkninger til udkast til lovtekst, men mener, det bgr fremgd af bemaerknin-
gerne, hvordan forsikringsvirksomhed afgraenses.

Det er afggrende, at det praeciseres, hvordan det skal forstds, at en modervirk-
somheds hovedvirksomhed er at erhverve og besidde kapitalandele, samt at
dattervirksomhederne udelukkende eller hovedsagelig er forsikrings- eller gen-
forsikringsvirksomheder.

Vi foresl3r derfor, at det i lovbemeerkningerne til FIL § 5, stk. 1, nr. 13, praeuse-
res, hvad der forstas ved hovedvirksomhed/hovedsagelig, og at det fremgdr, at
der her skal ses pd modervirksomhedens balance, hvilket ogsé folger af brugen
af ordet modervirksomhed i bestemmelsen.

Forsikring & Pension

Vores ref.
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Det bgr desuden preeciseres, at der ved hovedvirksomhed og hovedsagelig for-
st8s, at forsikringsaktiviteten (opfert til bogfgrt veerdi) udger veesentligt over 50
% (70-80 %) af modervirksomhedens balancesum. Dette falger i avrigt af geel-
dende praksis for de gvrige sektorspecifikke holdingselskaber (pengeinstituthol-
ding og realkreditholding).

Definitionen af blandet forsikringsholdingvirksomhed giver anledning til
bemaerkninger, idet definitionen i det foreliggende udkast er afgreenset negativt
af forsikringsholding og finansiel holding, mens det i konglomeratdirektivet af-
graenses negativt af forsikringsholdning og blandet finansiel holdning. Hvis den
nuveaerende ordlyd gennemfgres vil indfgrelsen af de to nye definitioner give et
overlap mellem forsikringsholding, blandet forsikringsholding og finansiel hol-
ding, der ikke har vearet tilteenkt hverken i gruppeforsikringsdirektivet eller i
konglomeratdirektivet. Det er derfor veesentligt at aendre finansiel holding til
blandet finansiel holdning og derved gennemfgre den fulde implementering af de
tre definitioner, der kendes fra gruppeforsikringsdirektivet og konglomeratdirek-
tivet. Da blandet forsikringsholding afgreenses negativt af de to gvrige holding
definitioner, vil implementeringen ikke vaere korrekt, hvis de to definitioner, der
afgraenser blandet forsikringsholdning, ikke er korrekt/i overensstemmelse med
EU-direktiverne.

Som lgsningsforslag til at opn8 en stringent implementering af konglomeratdi-
rektivet og en afgraensning af blandet forsikringsholdingvirksomhed, der svarer
til gruppeforsikringsdirektivet og konglomeratdirektivet og dermed ogs& Solvens
II definitionen, foresl@s det, at den nuvaerende definition af “finansiel holding-
virksomhed” i § 5, stk. 1, nr. 10 litra a og b udgdr og erstattes med definitionen
af "blandet finansiel holdingvirksomhed”, som det er defineret i konglomerat di-
rektivet.

Derved opnds s8vel en stringent implementering af reguleringen af blandede
forsikringsholdingselskaber som af blandede finansielle holdningsselskaber.

2, Udvidelse af anvendelsesomradet for §§ 70 og 71 i FIL

Med lovforslaget lzegges der op til at udvide ledelsesbekendtggrelsens omrade
(88 64, 70 og 71 i FIL) til ogsd at geelde for finansielle holdingvirksomheder og
forsikringsholdingvirksomheder. Det fremgdr af lovbemaerkningerne, at man ved
indfgrelsen af reglerne vil tage hensyn til arten og virksomheden af holdingsel-
skabet. Det fremgar sdledes: “Finanstilsynet (vil) foretage en vurdering af, hvil-
ke af bekendtggrelsernes krav, der vil vaere relevante at saette i kraft for finan-
sielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder”.

Forsikring & Pension er enig i, at ledelsesreglerne i FIL langt fra altid vil veere re-
levant for disse virksomheder. Det foreslds derfor, at bestemmelserne formule-
res, saledes, at tilsynet far hjemmel til at fastsaette relevante og proportionale
regler for disse virksomheder. Ellers er der risiko for, at der opbygges ungdven-
dige dobbeltkompetencer i virksomhederne. Det kan i vaerste fald sa tvivl om
placeringen af ansvaret.

Det bemaerkes endvidere, at de administrative byrder, som fglge af disse aen-
dringsforslag ikke klart fremgar.

Forsikring & Pension

Vores ref.
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Det skal bemaerkes, at det er korrekt, at IAIS har guidelines p8 dette omrade.
Disse er dog ikke seerligt specifikke og ma logisk set ses i sammenhang med
den meget detaljerede ledelsesregulering, der er fastsat for de enkelte virksom-
heder under tilsyn. Endelig bemaerkes, at IAIS guidelines ikke er underlagt par-
lamentarisk kontrol.

4. Aktiver overdraget til en central clearing modpart ifm. clearing

Bestemmelsen har til formal at sikre, at aktiver, der er overfort af clearingmed-
lemmer til en central modpart (CCP) til sikkerhed for clearingmedlemmets kun-
des forpligtelser, er sikret mod retsforfglgning fra clearingmedlemmets kredito-
rer, og at denne sikkerhed kan ggres geeldende af kunder til danske clearing-
medlemmer.

Forsikring & Pension er i tvivl om, hvorvidt sikkerheden skal ggres geeldende i
aktiverne, sadan som man ggr det i lovforslaget. Den model, som fx ses fra
London Clearing House (LCH), gér ud p3, at LCH underskriver et Deed of As-
signment, som bevirker, at LCH ikke kan foretage tilbagebetalinger til clearing-
medlemmet fra kontoen i LCH, der er gremeaerket clearmgmedlemmets kunder,
for, at det er klart, at kundens forpligtelser er opfyldt. I dag er det sddan, at det
er veerdien af lndestaende, der udbetales, og selvom man fx har indbetalt det
hele i veerdipapirer, s8 kan man godt fa sit krav udbetalt i fx engelske sterling. I
en juridisk betragtning kan man derfor godt stille spegrgsmalstegn ved, om man
s& har sikkerhed i selve aktiverne?

Det bgr derfor overvejes, om lovforslaget bgr eendres, s& det udtrykker, at clea-
ringmedlemmet har sikret sig, at den denuntiation, som LCH foretager, vil blive
respekteret af clearingmedlemmets konkursbo. Altsd at det senere konkursbo
accepterer, at LCH kan betale direkte til clearingmedlemmets kunder uden, at
konkursboet kan anfaegte dette.

Derudover er loven formuleret, s& den alene gzlder for danske medlemmer af
en CCP, der tilbyder clearing til deres kunder. Loven regulerer ikke den situati-
on, hvor danske forsikrings- eller pensionsselskaber indgdr aftaler med ikke-
danske medlemmer af en CCP. Forsikring & Pension forudseetter, at lovbestem-
melsen ikke forhindrer danske forsikrings- eller pensionsselskaber i at indgd af-
taler om clearing med ikke-danske clearingmedlemmer af en CCP.

5. Ligebehandling af mand og kvinder

Forsikring & Pension bakker op om tilpasningen af lov om ligebehandling af
maend og kvinder, som udbreder ligebehandling ogsa til de valgfri dele af en ar-
bejdsmarkedspension. Zndringen, som Forsikring & Pension ogsd har efter-
spurgt, er ngdvendig for at f§ en konsistent retstilstand og undgd spekulation i
markedet.

6. Ovrige bemaerkninger

I lovforslagets § 1 nr. 50 indsaettes der i FIL § 181 stk. 1 et nyt nr. 3) blandede
forsikringsholdingvirksomheder. Det fglger imidlertid allerede af den geeldende
ordlyd af § 181, at koncerninterne transaktioner mellem en finansiel virksomhed
og dennes direkte eller indirekte modervirksomhed er omfattet af bestemmel-
sen. Blandede forsikringsholdingvirksomheder er modervirksomheder for finan-

Forsikring & Pension
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sielle virksomheder og vil sdledes vaere omfattet af bestemmelsen. Det synes Forsikring & Pension
derfor overflgdigt at indsaette en saerskilt henvisning til blandede forsikringshol-

dingvirksomheder. Vores ref. HEG
Sagsanr. GES-2010-00010

DokID 324772
Med venlig hilsen

Helle Gade

Side 9



Finanstilsynet
Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

ministerbetjening@ftnet.dk

Udkast til lovforslag om a&ndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffelo-
ven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative in-
vesteringsfonde m.v. og forskellige andre love

(Indfgrelse af regler om repraesentanter i forbindelse med obligationsudstedelser,
indfgrelse af mulighed for at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre m.v.)

Finanstilsynet har ved mail af 1. juli 2013 fremsendt ovennavnte lovudkast
i hering med anmodning om Finansrédets bemaerkninger. Finansradet tak-
ker for muligheden for at afgive hgringssvar til det samlede lovforslag.

Det bemaerkes, at Finansrddet med brev af 12. august 2013 har afgivet hg-
ringssvar til dele af lovforslaget. Dette brev vedrgrer lovforslagets § 10 om
andring af lov om betalingstjenester og den del af lovforslaget, der drejer
sig om indfgrelse af regler om repraesentanter i forbindelse med obligati-
onsudstedelser samt indfgrelse af mulighed for oprettelse af refinansierings-
registre.

Lovforslagets § 10 - aendring af lov om betalingstjenester
Finansradet skal for s vidt angdr sendringerne i lov om betalingstjenester
og elektroniske penge henvise til bemaerkningerne i hgringssvaret af 12.
august 2013 vedrgrende henholdsvis “Justering af reglerne om fit & proper”
og "Udvidelse af Finanstilsynets adgang til at offentligggre berigtigede in-
formationer”. Bemaerkningerne p& disse omrader gores tillige geeldende i
forhold til lovforslagets § 10, nr. 1-3 samt nr. 5.

Forslag om indfgrelse af regler om reprasentanter og mulighed for
oprettelse af refinansieringsregistre

Finansradet ser meget positivt p8 de muligheder, som udkastet til lovforsla-
get indeholder. Finansradet vil desuden kvittere for den hurtige forberedelse
af lovforslaget.

Finansradet har noteret sig, at lovforslaget fierner en raskke af de juridiske
barrierer, der hidtil har vanskeliggjort sekuritiseringer i Danmark, blandt
andet i forhold til gaeldsbrevsloven og videregivelsesreglerne i lov om finan-
siel virksomhed (FIL). Modellens anvendelighed udvides endvidere ved, at
kassekreditter indgdr i gruppen af aktiver, der kan danne grundlag for seku-
ritisering, og at der kan benyttes bade virksomhedspant og fordringspant,
idet overdragelsesforbuddet for disse typer pant opheeves.

15. august 2013

FInanssektorens Hus
Amallegade 7
1256 Kpbenhavn K

Telefon 3370 1000
Fax 3393 0260

mall@finansraadet.dk

www.flnansraadet.dk

Journalnr. 242/11
Dok. nr. 508161-v1



I forhold til anvendelsen af repreesentanter regulerer lovforslaget repreesen- Side 2
tantens adgang til at handle p& veesentlige omrader. Det er sdledes afgg-
rende, at repraesentanten kan anlagge spgsmal pa vegne af indehaverne og
holde pantet pd vegne af obligationsejerne. Anvendelsen af repraesentanter
sikrer, at alle investorer behandles ens.
Journalnr. 242/11
Finansr3det vil desuden kvittere for, at der ved lovforslaget ogsd er set Dok. nr. 508161-v1
naermere pa de problemstillinger, der hidtil har veeret i forbindelse med
handel med syndikerede |13n sikret ved pant, og at disse problemstillinger
umiddelbart ses lgst med lovforslaget.

Udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for smé& og mel-
lemstore virksomheder gav 5 anbefalinger i sin rapport. Ved udkastet til
narvarende lovgivning er der taget hgjde for de to farste anbefalinger. Det
er fortsat vaesentligt, at der ogs8 falges op pé de gvrige anbefalinger. Seer-
ligt anbefalingen om en drgftelse med mulige investorer i obligationerne
anser Finansridet for relevant, og der bgr formentlig ses naaermere pa de
geeldende placeringsregler for pensionsinstitutterne.

Lovforslaget giver et forbedret juridisk grundlag for etablering af et marked
for erhvervsobligationer, men om der vil komme udstedelser afhaenger af,
om investorerne kan mgdes med udstederne om vilkdrene for udstedelser-
ne. Dertil kommer, at muligheden for en kapitallettelse og/eller muligheden
for at tage de solgte 1&n ud af regnskaberne (balancereduktion) for de del-
tagende pengeinstitutter - som ogsd er vaesentlige, motiverende faktorer
for sekuritiseringsmodellen - kan zndre sig fremover, som fglge af nye reg-
ler p& omradet.

Finansrddet er opmaerksom pd, at ved udformningen af det foreliggende
lovforslag har det veeret ngdvendigt at foretage en vanskelig afbalancering
af mange forskellige hensyn. Ordningerne skal ggres attraktive for pengein-
stitutter og udstedere, der er et beskyttelseshensyn over for de kunder, hvis
Ian bliver sekuritiseret, og endelig skal investorerne have tillid til vaerdian-
saettelsen af aktiverne og de udstedte obligationer.

Imidlertid vil nogle af de begreensninger og krav, som pengeinstitutterne
underlzegges i lovforslaget, indebzere en risiko for, at ordningen veelges fra,
fordi anvendelse af sekuritisering enten ggres praktisk vanskelig og/eller
ikke giver en fordel, der opvejer de risici og udgifter, som pengeinstituttet
padrager sig. Finansrddet skal derfor anmode om, at udformningen af loven
justeres p& nogle udvalgte omrader, og vi deltager meget gerne i en naer-
mere drgftelse om, hvordan bestemmelserne kan indrettes. Det drejer sig
om bestemmelserne i § 152 k om ejerskab af og indflydelse p& den beretti-
gede enhed, § 152 | om solidarisk hzeftelse for mangler ved prospektet og §
152 n om modregning. Der redeggres narmere for problemstillingerne un-
der bemeaerkningerne til de enkelte bestemmelser.

Der er i lovforslaget ikke taget hgjde for de skatte- og momsretlige pro-
blemstillinger, som kan opstd i den berettigede enhed som fglge af, at den



berettigede enhed typisk vil veere et tomt selskab, hvor der laegges portefal- Side 3

jer af virksomheds|&n ind. Der vil i den berettigede enhed pa grund af tids-

maessige forskydninger i ind- og udbetalinger kunne dannes teknisk over-

skud eller underskud, som vil udlgse en skattebetaling. Den berettigede en-

hed har ingen nettoindteegter over tid og vil derfor vaere truet af konkurs.

Lovforslaget andrer séledes ikke pd, at det fortsat vil vaere mere fordelag- Journalnr. 242/11
tigt at oprette den berettigede enhed i lande, hvor de skatte- og afgifts- Dok. nr. 508161-v1
maessige forhold understatter funktionen som berettiget enhed.

Finansradet skal endelig anmode om, at det overvejes at udvide lovens an-
vendelsesomrade til ogsd at omfatte 18n fra selskaber, som er koncernfor-
bundne med pengeinstituttet, eksempelvis leasingselskaber og andre former
for finansieringsvirksomheder. Det skal bemaerkes, at en sddan udvidelse
kan give mulighed for en kapitallettelse for de aktiver, som er i finansie-
ringsselskaberne.

Finansradets bemaerkninger til lovforslagets almindelige bemaerk-
ninger:

P& side 32 anfgres fglgende i forhold til kapitallettelse:

"Der vil sdledes skulle foretages en konkret vurdering i forhold til de inter-
nationale regnskabsregler (IFRS), om pengeinstitutterne reelt kan anses for
at have frasolgt en betydelig del af risikoen pd I&nene, og dermed om sol-
venskravet kan lettes. Vurderingen heraf vil blive foretaget af ledelsen i
pengeinstituttet, og den skal bekrzeftes af pengeinstituttets revisor”.

Finansradet finder ikke, at denne beskrivelse er daekkende. Reglerne for
kapitaldeekning af sekuritiseringspositioner fremgar af Finanstilsynets be-
kendtggrelse om kapitaldaekning, og, efter 1. januar 2014, af EU-forordning
nr. 575/2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter. Det er disse reg-
ler, der er bestemmende for, om instituttet reelt kan anses for at have fra-
solgt en betydelig del af risikoen pa l8nene, og dermed om solvenskravet
kan lettes for instituttet. Det er ligeledes disse regler, der vil vaere bestem-
mende for, om instituttet kan anses for at have en sddan kontrol over den
seerlige form8lsbestemte enhed, at denne - uanset en formel adskillelse -
vil skulle konsolideres med instituttet pa koncernniveau. Et sddant krav om
konsolidering vil betyde, at der ikke vil vaere kapitallettelse pé koncernbasis.
Det er vigtigt, at bankerne ikke skal konsolidere de solgte I&n, men kan re-
ducere balancen med det solgte. Hvis de solgte 18n ikke kan tages ud af
regnskaberne, vil det vaere bade billigere og hurtigere at anvende andre
strukturer til kapitallettelse, som f.eks. syntetiske kapitalstrukturer. Hvis de
solgte 13n skal konsolideres, vil de teelle med i bankernes “encumbrace”/
leverage ratio (regulatorisk og ratingmaessigt), hvilket kan haamme penge-
institutternes muligheder for at yde nyudI&n.

Folgende anfgres pd side 38: “Endelig vurderes pengeinstitutternes anven-
delse af refinansieringsregistret generelt at ggre pengeinstitutter mere at-

traktive, hvorved der ogsd skabes bedre grundlag for, at pengeinstitutterne
selv kan opn 18n.” Finansrddet skal bemaerke, at dette forudsaetter, at an-



vendelsen af refinansieringsregistret medfarer lavere kapitalkrav for de del- Side 4
tagende pengeinstitutter og/eller stgrre indtjening.

Finansrddets bemaerkninger til lovudkastets enkelte bestemmelser:

Lovforslagets § 1, nr. 42 - FIL §§ 152 i-y - Refinansieringsregister Journalnr, 242/11
Dok. nr. 508161-v1

§ 152 i. Tilladelse til oprettelse af refinansieringsregister

Det fremgar af stk. 2, litra a-e, hvilke dokumenter der skal vedlaegges an-

sggningen til Finanstilsynet. Formdlet hermed er at sikre, at pengeinstituttet

har den forngdne organisation. I litra a-d anmodes om bestyrelsesinstruks

til direktionen, om opgaver og ansvarsfordeling for drift af refinansieringsre-

gistret, direktionsgodkendte forretningsgange for driften af refinansierings-

registret, driftsplan for driften af registret og forretningsgang for it-, sikker-

heds- og kontrolfunktioner til understgttelse af driften. Finansrédet har fuld

forst3else for og er enig i, at dette skal vaere pa plads. I litra e anmodes om

en erklaering fra revisor om, at denne ikke har fundet tegn p& mangler i

pengeinstituttets organisation mv. Finansrddet mener, at formalet hermed

allerede ma veere varetaget med indholdet i litra a-d. Det skal bemeerkes, at

denne bestemmelse er meget omkostningstung, og at opretholdelsen af

dette krav vil have indflydelse p& prisen for udstedelserne. Finansradet fore-

sl8r p& baggrund af ovennavnte, at kravet udgar.

§ 152 j. Regulering af refinansieringsregistret

Det er Finansradets vurdering, at det ville udvide lovens praktiske anven-
delse, s&fremt der i stk. 1 bliver tilfgjet, at "..skal i registret registrere akti-
ver, som er solgt af pengeinstituttet eller et af dettes koncernforbundne fi-
nansieringsselskaber til den i refinansieringsregistret anferte berettigede
enhed...”.

Det fremgar af stk. 3, at et pengeinstitut kan lade et andet pengeinstitut
eller en faelles datacentral forestd farelsen af registret.

Det er Finansridets holdning, at det ville vaere hensigtsmaessigt, s&fremt
der ikke var denne begreensning i forhold til, hvilke aktgrer der kan forestd
forelsen af registret. Finansradet ser ingen begrundelse for en sddan be-
graansning.

Det er vaesentligt, at bestemmelsen under alle omsteendigheder udvides til
0gsd at omfatte feellesejede selskaber, jf. FIL § 26. S8ledes at sm3 og store
pengeinstitutter far lige mulighed for at udstede erhvervsobligationer.

Sé&fremt begraensningen ikke fjernes, vil det veere relevant, at der i forar-
bejderne gives eksempler p8, hvad der forstds ved fzelles datacentraler, sa-
ledes at der ikke er tvivl herom. Er eksempelvis Bankdata, BEC mv. omfat-
tet?

I gvrigt bemaerkes for god ordens skyld, at der pa lovforslagets side 33, af-
snit 3, og side 83, afsnit 4, henvises til § 152 j, stk. 4, hvor der burde hen-
vises til § 152 j, stk. 3.



Side 5

§ 152 k. Overdragelse af aktiver
I stk. 1 er anfgrt felgende: "Pengeinstituttet kan alene overdrage aktiver til
en berettiget enhed, der er et formalsbestemt selskab, et andet pengeinsti-
tut, et forsikringsselskab eller en firmapensionskasse.”
Journalnr. 242/11
Virkningen af bestemmelsen er, at overdragelse af aktiver til de pdgeeldende Dok. nr. 508161-v1
typer af virksomheder kan ske med den virkning, at indfgrelse i refinansie-
ringsregistret fungerer som sikringsakt. For s vidt ang&r forsikringsselska-
ber og pensionskasser har vi dog forstdet, at det ikke er hensigten, at disse
skal udstede obligationer men derimod blot investere direkte i de pégeel-
dende aktiver. Dette forhold bgr preeciseres i loven og de tilhgrende be-
maerkninger, for det fremgdr ikke nu. Endvidere gér vi ud fra, at pensions-
kasser generelt (og ikke blot firmapensionskasser) skal kunne opkgbe de
omhandlede aktiver.

Kredsen af virksomheder, hvortil der kan ske overdragelse med henblik pa
direkte investering i aktiverne uden obligationsudstedelse bgr i gvrigt ikke
vaere begraenset til saerlige typer af finansielle virksomheder. Finansradet

ser gerne, at denne begraensning udgar.

Det bgr i hvert fald sikres, at en "berettiget enhed”, jf. stk. 1, kan veere et
fzellesejet sektorselskab, for herved at sikre at mindre pengeinstitutter op-
nar samme mulighed for at udstede erhvervsobligationer som stgrre penge-
institutter. Endvidere bgr den berettigede enhed kunne vare en kollektiv
investeringsordning for institutionelle/professionelle investorer under FAIF-
lovgivningen, organiseret f.eks. som en SIKAV eller vaerdipapirfond, som
investerer direkte i aktiverne. Det er vaesentligt, at der bliver tale om en
skattefri juridisk enhed, eksempelvis UCITS, sa der ikke opstdr uhensigts-
maessigheder, fordi enheden bliver skattepligtig.

I stk. 2 defineres, hvem der kan veere ejer af den berettigede enhed. Det
fremg8r direkte, at et pengeinstitut, som udgver vaesentlig indflydelse over
den berettigede enhed, ikke kan vaere ejer heraf. Tilsvarende regulering ses
for enkelte modeller i udlandet, men det er vaesentligt at understrege, at
der er helt andre skatte- og momsregler for den berettigede enhed i udlan-
det.

I en dansk sammenhang er der ikke i dag oplagte typer af juridiske enhe-
der, som kunne have interesse i at veere ejer af den berettigede enhed. Hvis
ordningen skal etableres i Danmark og uden anvendelse af udenlandske
SPV'er, s& er det vanskeligt at se, at der kan veere andre end pengeinstitut-
tet, som har reel interesse i et ejerskab af en berettiget enhed. I forarbej-
derne er anfgrt som begrundelse for, at pengeinstituttet ikke skal veere ejer,
hensynet til investorerne, saerligt det forhold at der ikke skal opstd mod-
stridende interesser mellem investorer og pengeinstituttet. Det er Finansra-
dets opfattelse, at hensynet til investorerne varetages pa anden vis, herun-
der via aftaler mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed. I forlaen-



gelse heraf skal det bemeerkes, at investorernes interesse ogsa varetages
via den tilsynsfgrende.

Vi er opmaerksomme p3, at et ejerskab af den berettigede enhed kan fgre
til, at pengeinstituttet ikke kan f& en kapitallettelse, men ordningen kan dog
bidrage til at give gget likviditet til udidn. Finansridet ser sdledes gerne, at
der bliver en mere fleksibel adgang til ejerskab og beseettelse af ledelsespo-
ster i de berettigede enheder. Hvorvidt der kan opnds en kapitallettelse eller
ej ma s& afggres i de konkrete tilfzelde ved anvendelse af de gaeldende reg-
ler.

Den nuvarende bestemmelse indebaerer i gvrigt, at det i forarbejderne
(side 32, afsnit 5) anfgrte eksempel pd etablering af en faelles funding ikke
er muligt, da eksemplet forudseetter, at det enkelte pengeinstitut kan eje en
berettiget enhed 100 pct.

Det er Finansrddets vurdering, at det vil fremme muligheden for at opnd det
fulde udbytte af lovinitiativet som forudsat i lovforslaget, hvis der anleegges
en mere fleksibel fortolkning af, hvem der kan vaere ejer af den berettigede
ened. Finansrddet vil meget gerne drgfte dette naermere med ministeriet,
herunder belyse problemstillingerne ved udformningen af § 152 k, stk. 2, i
sin nuvaerende formulering.

Det foresl3s i stk. 5, at stykstgrrelsen ved udstedelserne fra den berettigede
enhed skal have en stgrrelse p8 minimum 100.000 euro. Det fremgar af
forarbejderne hertil, at minimumsstykstgrrelsen afspejler et gnske om at
sikre, at obligationerne ikke markedsfgres over for ikke-kvalificerede inve-
storer.

Det er Finansradets holdning, at investorbeskyttelseshensynet varetages i
tilstraekkeligt omfang i investorbeskyttelsesreglerne i blandt andet bekendt-
gorelse om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel, bekendtggrelse om
kompetencekrav til personer, der yder radgivning om visse investeringspro-
dukter, bekendtggrelse om risikomeerkning af investeringsprodukter og be-
kendtggrelse om prospekter for vaerdipapirer, der optages til handel pd et
reguleret marked, og ved offentlige udbud af vaerdipapirer over 5.G00.000
euro. Disse regelszet giver mulighed for, at markedsfgre sig over for ikke-
kvalificerede investorer/detailinvestorer under forudsaetning af, at visse be-
tingelser er opfyldt. Finansradet ser ingen grund til at indfgre strengere reg-
ler i forbindelse med udstedelse af erhvervsobligationer, end der fglger af
geldende investorbeskyttelsesregler, hvorfor seerbestemmelsen om mini-
mumsstgrrelse pd 100.000 euro bgr udga.

§ 152 . Solidarisk haeftelse

Det anfgres i stk. 1, at pengeinstituttet er solidarisk ansvarlig med den be-
rettigede enhed for tab som fglge af fejl eller mangler ved det prospekt eller
tilsvarende udbudsmateriale, der er udarbejdet til de udstedte vardipapirer.
Yderligere anfares i stk. 2, at pengeinstituttet skal skadeslgsholde den be-
rettigede enhed. Det preeciseres i forarbejderne, at det ikke vil vaere muligt
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for pengeinstituttet at begraense dets prospektansvar ved at angive, at det
kun er ansvarligt for dele af prospektet.

Det er Finansradets holdning, at det er meget problematisk, at pengeinsti-
tutterne bliver solidarisk ansvarlige pd objektivt grundlag for forhold, som
en anden juridisk enhed udfgrer. Det forekommer urimeligt, at pengeinsti-
tutterne skal skadeslgsholde den berettigede enhed for et hvert tab pd dette
grundlag.

I forarbejderne er anfgrt som argument for denne struktur, at det er penge-
instituttet, der besidder informationerne om de aktiver, som den berettigede
enhed har erhvervet. Hertil skal bemaerkes, at kvaliteten af aktiverne i regi-
stret allerede bliver sikret pé flere andre mader. Fgrst og fremmest er der
en tilsynsfarende, som tager stikprever af aktiverne i registret og informati-
onerne herom. Derudover kan udstedelserne rates, hvilket ogsd giver en
klar indikation af, hvilke aktiver der er lagt i registret. Yderligere folger det
af almindelig aftaleret, at det vaere muligt for den berettigede enhed at rette
et krav mod pengeinstituttet, s3fremt de aktiver, pengeinstituttet har leve-
ret, ikke lever op til det aftalte. I medfer af kapitalkravsreglerne er pengein-
stitutterne desuden forpligtet til at beholde 5 pct. af risikoen pd de overforte
1&n.

Det skal bemaerkes, at der ikke er taget hgjde for, hvorledes faellesudste-
delser skal handtere dette krav, og den fordel, der kunne vaere for mindre
pengeinstitutter ved at lave en feelles udstedelse, forsvinder i realiteten.

Finansradet finder desuden, at bestemmelsen medfgrer en urimelig skaev-
vridning af markedet i forhold til, at udenlandske pengeinstitutter i et uden-
landsk marked ikke er underlagt en tilsvarende regulering. Denne ulige kon-
kurrence vil ggre det markant ufordelagtigt at udstede erhvervsobligationer
i Danmark.

§ 152 m. Videregive vasentlig viden om aktiverne

Finansradet forstdr anvendelsen af begrebet vaesentlig viden som “intern
viden” | vaerdipapirhandelslovens forstand, jf. § 34, stk. 2, i veerdipapirhan-
delsloven. Dette indebaerer, at vaesentlig viden, som m& antages maerkbart
at fa betydning for kursdannelsen pé et eller flere vaerdipapirer, hvis oplys-
ningerne blev offentliggjort, skal videregives til den berettigede enhed.

Konkret betyder det, at ved udstedelser, hvor der alene er et lille antal 1&n,
og et af disse |18n eksempelvis misligholdes, vil den berettigede enhed skulle
orienteres herom. Derimod vil der ved udstedelser, hvor der ligger eksem-
pelvis 1000 ensartede |18n, ikke skulle ske en underretning i tilfelde af mis-
ligholdelse af et enkelt 1&n. Afgerende m& veere, at denne viden kan fa vae-
sentlig betydning for kursdannelsen. Finansradet skal venligst anmode om
en bekreeftelse af ovenstdende fortolkning, eller sdfremt en sddan ikke kan
gives, en pracisering af, hvorledes bestemmelsen skal forstas.
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§ 152 n. Overdragelse til eje Side 8

Finansridet foresl&r, at det i stk. 1 bliver tilfgjet, at ”...indgdet mellem et
pengeinstitut eller et af dettes koncernforbundne finansieringsselskaber som
saelger og en berettiget enhed som kgber...”. Se bemaerkninger til § 152 j
for uddybning.
Journainr, 242/11
Finansrddet har med glaede noteret sig, at der i stk. 2 sker en fravigelse af Dok. nr. 508161-v1
geeldsbrevslovens § 31, sdledes at der ikke skal gives meddelelse til de I&n-
tagere, hvis 18n indfgres i registret og sekuritiseres, ligesom der heller ikke
skal foretages tinglysning for tingslyste sikkerheder, der indfgres i registret.

Det er anfgrt i bemaerkningerne til stk. 3, pd side 89 i lovforslaget, at “ren-
ter og afdrag pa de til den berettigede enhed solgte 18n indbetalt til penge-
instituttet straks skal overfgres til en konto tilhgrende den berettigede en-
hed”. Finansradet forstdr ‘straks’ som ‘dagligt’. Det ville veere hensigtsmaes-
sigt, om det blev preeciseret i forarbejderne, s8ledes at der ikke kan opstd
fortolkningstvivl herom.

Det fremgdr af stk. 4, at det fortsat er pengeinstituttet, som administrerer
aktiverne i refinansieringsregistret. Det fremgar ikke af lovforslagets side
89, nederst, hvorvidt denne administration medfgrer en bemyndigelse til
pengeinstituttet til f.eks. at haeve og sanke renten eller bevillige henstand
for afdrag for aktiverne i refinansieringsregistret, eller om det skal aftales
med den berettigede enhed. Der kan med fordel skabes klarhed om dette i
loviorslaget. Hvilket ogsa vil vaere hensigtsmeessigt i den situation, hvor
aktiverne er stillet til sikkerhed over for en repraesentant, jf. vaerdipapirhan-
delslovens § 4 e, af den berettigede enhed i forbindelse med en udstedelse,
da pengeinstituttet ellers kan risikere at skulle indhente repreesentantens
samtykke, hver gang der skal foretages andringer i det underliggende |&ne-
forhold registreret i refinansieringsregistret.

I bemaerkningerne til stk. 4, side 90, er anfgrt, at aftaleerhverver i god tro
kan stgtte ret pd pengeinstituttets tilsyneladende ret til at disponere over
aktiver, uanset at de er indfgrt i refinansieringsregistret. Eksempelvis i til-
faelde af overdragelse af rettigheder i forhold til 18n ydet af pengeinstituttet
eller overdragelse af panterettigheder, som pengeinstituttet ifslge tingbogen
er berettiget til. Denne retsstilling kan medfgre, at ratingbureauer vil frem-
seette krav om yderligere overkollateralisering, da godtroende aftaleerhver-
vere vil kunne ekstingvere den berettigede enheds ret til aktiverne i tilfaelde
af dobbeltsalg af det pagaeldende aktiv. Det kan derfor ikke afvises, at der
pé sigt skal foretages overvejelser, om aftaleerhververes beskyttelse fortsat
skal opretholdes. '

I stk. 5 fastsl8s det, at 1dntageres og andre tredjemaends adgang til at gere
indsigelser geeldende vedrgrende aktiverne i refinansieringsregistret eller
foretage modregning over for pengeinstituttet ikke bergres af indfgrelsen i
refinansieringsregistret.



Det er for Finansrddet meget afggrende, at de almindelige principper for Side 9
modregning er geeldende, herunder adgangen til at fraskrive adgangen til
modregning ved aftale. Det er Finansr@dets forst3else af stk. 5, at'det fort-
sat er muligt at fraskrive adgangen til modregning ved aftale. Det fremgdr
imidlertid ikke helt klart.

Journainr. 242/11
Investorerne er meget opmarksomme pd, om det er muligt at fraskrive Dok. nr. 508161-v1
modregningsadgangen. Det skyldes, at erhvervsobligationerne bliver mindre
attraktive for investorerne, sdfremt adgangen til modregning eksisterer, da
dette potentielt vil kunne udhule veerdierne i den berettigede enhed.

Finansradet finder det pd den baggrund hensigtsmaessigt, for klarhedens
skyld, i forlengelse af stk. 5, at indsaette en ny bestemmelse med et ind-
hold, der svarer til vaerdipapirhandelslovens § 58 a, stk. 5, hvor det direkte
fremgdr, at modregningsadgangen kan fraviges ved skriftlig aftale, sdledes
at der ikke er tvivl herom.

Finansrddet vil desuden bemaerke, at bestdende l&neportefgljer, hvor mod-
regningsadgangen ikke er afskaret, ma forventes kun i et mere begraenset
omfang at ville kunne danne grundlag for refinansieringspuljer.

1 gvrigt bemaerkes, at der i bemaerkningernes side 91, 2. og 9. afsnit henvi-
ses til § 152, stk. 2. Denne henvisning ses ikke at vaere korrekt.

§ 152 p. Aktivtyper

De* fremgar af § 152 p, hvilke aktivtyper der kan indfgres i refinansierings-
registret. I stk. 1, litra 2, er anfgrt, at sikkerheder og kautioner for 1&n og
kreditter er omfattet af litra 1. Her ville det veere hensigtsmaessigt, safremt
stotteerklaeringer ogsd fremgik. Det skyldes iseer et praktisk hensyn, idet
statteerklzeringer ofte er en del af et kreditengagement og derfor kan veere
svaere at adskille herfra. S&fremt det adskilles, er konsekvensen, at det bli-
ver sveerere at prissaette kreditengagementets veerdi.

Som konsekvens af vores forslag til § 152 j, om at koncernforbudne finan-
sieringsselskaber skal omfattes, skal leasingaftaler ogsa4 tilfgjes i § 152 q,
stk. 1, nr. 1, og leasingaktiviteterne i § 152 q, stk. 1, nr. 2.

Det vil desuden ogs8 veere sardeles hensigtsmaessigt, sdfremt derivater til
brug for risikoafdeekning i registret ogsé kan indg i registret, séledes som
det ogsd er tilfseldet i SDO-lovgivningen, jf. FIL § 152 g, stk. 4-5.

Problemstillingen opstar, ndr et pengeinstitut seelger en raekke 1an til et
formalsbestemt selskab. Her vil et rentederivat eller en valutaswap til brug
for de pdgaeldende 18n ikke kunne komme med i registret. Dette er proble-
matisk, idet derivater typisk anvendes til at afdeekke risikoen mellem f.eks.
rerten pd de underliggende 18n og renten p& obligationerne. S&fremt denne
risiko ikke kan afdeaekkes, risikerer det formalsbestemte selskab at mangle
penge.



Hvis derivater ikke kan indgd i registret, vil afdaekningen af risikoen skulle
foregd via et derivat indg8et mellem det form&isbestemte selskab og f.eks.
pengeinstituttet. Dette vil have den konsekvens, at et formalsbestemt sel-
skab ikke vil kunne anvendes til flere refinansieringstransaktioner, idet obli-
gationsejerne til en transaktion vil have risiko p& derivaterne til en anden
transaktion. Konsekvensen bliver, at der vil skulle anvendes et formalsbe-
stemt selskab pr. refinansieringstransaktion, hvilket er ungdigt omkost-
ningsfyldt.

1 pvrigt bemaerkes, at der i bemaerkningernes side 93, 9. afsnit, henvises til
lovforslagets § 20, stk. 2. Denne henvisning ses ikke at veere korrekt.

§ 152 q. Fortrolige oplysninger

Finansrddet har med tilfredshed noteret sig, at det bliver muligt at videregi-
ve eller udnytte oplysninger i det omfang, det er ngdvendigt for varetagelse
af opgaver i forbindelse med refinansieringstransaktioner, administration af
aktiverne eller refinansieringsregistret. Finansradet forstdr denne bestem-
melse sdledes, at det ogsd er muligt at videregive oplysninger pa enkelt-
I&nsniveau, s&fremt det ngdvendigt.

Det bestemmes i § 152, stk. 2, litra 1-8, hvem der kan ske videregivelse til
uden samtykke, og altsd hvorndr FIL § 117 fraviges. Ratingbureauer ses
ikke at vaere omfattet af listen, hvilket vil ggre det vanskeligt at foretage en
vurdering af udstedelserne. Derfor vil det vaere praktisk, om de ogs& kunne
omfattes. Yderligere bgr overvejes om obligationsejere, potentielle investo-
rer og repraesentanten skal vaere omfattet af listen.

§ 152 r. Tilsynsfgrende

I stk. 1 er anfert, at den berettigede enhed skal udpege en uafhangig til-
synsfgrende for refinansieringstransaktionen. Finansradet gnsker at f8 prae-
ciseret, at udpegningen kan vedrgre flere transaktioner.

Pengeinstitutterne, den berettigede enhed og dennes kreditorer kan alene
rette et erstatningskrav mod den tilsynsfgrende, sdfremt den tilsynsfgrende
har handlet groft uagtsomt eller forseetligt, og dette har medfgrt et tab, jf.
stk. 3. Den almindelige erstatningsretlige ansvarsnorm i professionsforhold
er herved fraveget. Denne fravigelse ses ikke velbegrundet.

Finansradet ville foretraskke, at den almindelige ansvarsnorm var gaeldende.
Til gengeaeld kunne det undlades at stille krav om ekstra forsikring, sdledes
som det nu fremgdr af § 152 r, litra 4. Det er Finansradets holdning, at den
almindelige lovpligtige forsikring, som eksempelvis revisorerne har, vil veere
tilstraekkelig. Et krav om ekstra forsikring skal vurderes i forhold til, om det
er realistisk, at der er tilsynsfgrende, der vil patage sig opgaven, samt hvad
prisen herfor vil blive.

I bemaerkningerne til § 152 r, s. 96 er angivet, at “den tilsynsferende ikke
kan vaere ansat eller modtage sit vederlag af det pengeinstitut, der farer
registret”. Finansr@det gnsker i den forbindelse at fa bekraeftet, at dette ikke
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er til hinder for den praksis, som allerede eksisterer, at pengeinstituttet kan
betale den tilsynsfgrendes initialomkostninger, der vil vaere, far obligatio-
nerne er solgt, mens de lgbende omkostninger i transaktionen ikke kan be-
tales af pengeinstituttet.

§ 152 s. Reguleringen af tilsynsfgrendes tilsyn

Finansrddet vil gerne kvittere for, at det af forarbejderne fremgar, at den
tilsynsfgrendes tilsyn i praksis vil ske i form af stikprgvekontrol. Dette er
meget hensigtsmaessigt, idet en kontrol af samtlige I8n ville medfare bety-
delige gkonomiske omkostninger.

§ 152 v. Overdragelse til Finansiel Stabilitet A/S

Det fremg3r af stk. 2, at aktiver hos Finansiel Stabilitet A/S efter 6 m3neder
skal afvikles inden for 5 &r. Der er Finansrddets holdning, at det i praksis vil
vaere en fordel, om der stod "sgges afviklet inden for 5 &r”. Herved sikres,
at der ikke opstdr en situation, hvor afvikling finder sted pd uhensigtsmaes-
sige vilkdr blot for at overholde en eksakt frist.

Lovforslagets § 1, nr. 56, nr. 74-75

Der gives i FIL § 224, stk. 4, en hjemmel til at inddrage pengeinstituttets
tilladelse i en raekke tilfaelde, og Finansrddet har fuld forst8else herfor. Der
er imidlertid et enkelt af disse tilfaelde, som ikke forekommer rimelig. Det
vedrgrer den situation, hvor den berettigede enhed foretager udstedelse af
en stykstgrrelse p8 under 100.000 euro, jf. § 152 k, stk. 5. Det skal under-
streges, at der er tale om to forskellige juridiske enheder, at pengeinstitut-
tet ikke har instruktionsbefgjelse i forhold til den berettigede enhed, og der-
for bgr pengeinstituttet heller ikke stilles til ansvar for en anden juridisk
persons handling. Samme betragtning ger sig geeldende med hensyn til den
hjemmel, der gives til strafansvar i FIL § 373, stk. 2, i forhold til pengeinsti-
tuttet ved overtraedelse af § 152 k, stk. 5. Endelig bgr henvisningen til §
152 |, stk. 1, udgd som konsekvens af hgringssvarets gvrige bemaerkninger
om solidarisk ansvar.

Lovforslagets § 2, nr. 2 — VPHL §§ 4 a-f - Anvendelse af repraesen-
tanter i forbindelse med obligationsudstedelse m.v.

§ 4 a. Kapitlets anvendelse

Det ville vaere hensigtsmaessigt, hvis det i bemaerkningerne pa side 111, til
stk. 1, nr. 3, blev preeciseret, at bestemmelsen ogsa gzelder i de tilfeelde,
hvor et dansk datterselskab stiller tredjemandssikkerhed for en udstedelse,
fra et udenlandsk moderselskab eller lignende, som ellers ikke har nogen
tilknytning til Danmark.

§ 4 b. Register over repraesentanter samt betingelse til repraesen-
tanter

Generelt bemaerkes det, at den foresl@ede indretning af registret, hvor regi-
strering af repraesentanter skal ske for hver specifik udstedelse af obligatio-
ner, medfgrer en del administrativt arbejde i forhold til en Igsning, hvor
navnet pa repraesentanten og beskrivelsen af dennes befgjelser alene frem-
gdr af dokumentationen, typisk i et prospekt for den specifikke transaktion.
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Kravet i stk. 2 om indsendelse af en meddelelse om udpegning underskre-
vet af repraesentanten og den part, der har udpeget repraesentanten, inde-
holder ikke naermere bestemmelse om, hvem der kan underskrive som den
part, der har udpeget repraesentanten i tilfaelde, hvor udpegningen foreta-
ges af obligationsejerne. Dette kan med fordel tydeliggeres i forarbejderne,
at det eksempelvis kunne vaere mgdelederen for det obligationsejermgde,
hvor udpegningen besluttes, eller udstederen. Det er i praksis ofte udstede-
ren, da indehaverne af obligationerne ikke umiddelbart kan udpege en re-
prasentant for en udstedelse uden udsteders samtykke.

Det fglger af forarbejderne til § 4 b, stk. 2, nr. 3 pd side 112, at repraesen-
tantens rettigheder skal finde anvendelse fra udstedelsesdagen. Dette synes
ikka at stemme overens med § 4 c, stk. 2, hvorefter repraesentantens ret-
tigheder og forpligtelser geelder fra det tidspunkt, hvor repreesentanten er
registreret. Finansrédet finder det mest hensigtsmaessigt, sdfremt reprae-
sentantens rettigheder finder anvendelse fra udstedelsesdagen, da det her-
ved sikres, at udstedelsen ikke blot afventer en godkendelse af repraesen-
tanten.

Det fremgar af lovforslagets bemaerkninger til § 4 b, stk. 2, nr. 3, at det er
tilstrackkeligt med en henvisning til dansk ret. I selve bestemmelsen er an-
fort “i henhold til denne lov”.

I stk. 2, nr. 4, er anfgrt, at det af vilkdrene for obligationerne skal fremga,
hvordan repreesentanten kan udskiftes. Det er vel fortsat af “udkast til vil-
k8rene....”, at det skal fremg8, idet vilkérene pa dette tidspunkt endnu ikke
er endelige. Dette ville desuden stemme overens med terminologien i nr. 3
og nr. 5, hvor det er anfert i “udkast til vilkarene for obligationerne”.

Med hensyn til, hvorndr Finanstilsynet foretager den konkrete registrering af
en reprasentant i registret, antages det, at de praktiske forhold fastsaettes i
de naermere regler, som stk. 4 henviser til. Det vil vaere hensigtsmaessigt,
hvis de administrative regler kommer til at foreskrive, at registreringen
gennemfgres med virkning samme dag eller bankdagen efter modtagelsen
af meddelelsen om udpegning med de ngdvendige bilag, sa registreringens
gennemfgrelse ikke ungdigt forsinker obligationsudstedelsens gennemfgrel-
se.

§ 4 c. Udpegning af repraesentant

Finansr3det vil foresl8, at stk. 1 opdeles i 2 stykker, for at det fremgar tyde-
ligt, hvorndr udstederen kan udpege en repraesentant, og hvorndr indeha-
verne og udstederen sammen kan udpege en repraesentant. Det skal be-
maerkes, at dette ikke er tidsmaessigt sammenfaldende. Det skyldes, at ud-
stederen allerede inden salget vil udpege en repraesentant. Her vil indeha-
verne ikke have nogen indflydelse, qua at disse ikke er til stede pd dette
tidspunkt i processen. Dette kunne fremg3d af et nyt stykke 1. I stk. 2 kunne
det s& reguleres, hvorndr udsteder og indehavere sammen kan udpege en
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ny repraesentant. Sidstnaevnte vil i gvrigt nedvendigggre en aendring af vil-
karene i obligationsudstedelsen.

I pvrigt anfgres det i lovforslagets bemaerkninger, at det er muligt at udpe-
ge en eller flere reprasentanter i forbindelse med udstedelsen. Af selve be-
stemmelsen fremgar “..kan udpege en repraesentant...”. Det er Finansradets
holdning, at man med fordel kunne tilfgje "en eller flere repreesentanter” i
lovbestemmelsen.

Det anfgres i stk. 3, at udpegningen af reprasentanten skal fremga af vilka-
rene for obligationerne eller en tilknyttet aftale. For at sikre at senere an-
dringer til aftalen ogs8 er omfattet, kunne det med fordel preeciseres i for-
arbejderne til bestemmelsen, sdledes at der ikke opstar tvivl herom. Samme
betragtning ger sig geeldende i forhold til eksempelvis § 4 d, stk. 4.

Udpegning af repraesentanten er bindende for konkursboet og senere er-
hververe af obligationen, jf. stk. 4. Det er Finansradets holdning, at udpeg-
ningen ogsd bgr vaere bindende i forhold til kreditorer, f.eks. ogsa i forhold
til udleegshavere, og ikke alene i forhold til konkursboet.

§ 4 d. Repraesentantens befgjelser

Med henblik pd at sikre repraesentantens muligheder for at varetage inde-
havernes rettigheder bedst muligt, herunder i forbindelse med indkaldelse
og afholdelse af obligationsejermgder, bgr § 36, stk. 3 i bekendtggrelse om
registrering m.v. af fondsaktiver i en veerdipapircentral (819 af 26/06/2013)
udvides, sdledes at en vaerdipapircentral ogsé kan videregive oplysninger
om, hvem der p8 et konkret tidspunkt er registreret som kontohaver for en
given obligation til repraesentanten, hvis en sddan mulighed fremgar af vil-
karene for obligationen. Ved at udvide muligheden for videregivelse til ogsa
at omfatte repraesentanten opndr repraesentanten mulighed for effektivt at
kunne afholde obligationsejermgder, uden at udsteders aktive medvirken er
ngdvendig. Det kan teenkes, at udsteder eksempelvis ikke vil vaere interes-
seret i at videregive oplysninger til repraesentanten til brug for afholdelse af
et obligationsejermade, hvor dagsordenen indeholder punkter om retslige
skridt mod udsteder.

§ 4 e. Mulighed for at stille pant over for repraesentanten

Det er Finansradets holdning, at det ikke alene bgr vaere pant, som kan stil-
les som sikkerhed over for repreesentanten, men sikkerheder generelt, séle-
des at kautioner og garantier mv. ogsa bliver omfattet. S&fremt det alene er
pant, foretages en ungdig afgreensning, som ikke i praksis vil vaere hen-
sigtsmaessig. "Pant” foresl8s derfor aendret til “pant eller anden sikkerhed”.

I stk. 3 bestemmes, at udenlandske repraesentanter skal registreres i Det
Centrale Virksomhedsregister. Det leegges til grund, at de udenlandske re-
praesentanter skal registreres hos tilsynet. Det ses ikke at fremga af forar-
bejderne, hvorfor der skal ske en registrering i Det Centrale Virksomhedsre-
gister.
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§ 4 f. Anvendelse af repraesentanter i andre kollektive gaeldsforhold
Finansradet byder med tilfredshed denne aendring velkommen. Der Igses
herved et stort praktisk problem i forhold til hdndtering af syndikerede 18n,
club- 1&n mv.

I bemeerkningerne er anfgrt, at "Ifglge § 4 a, stk. 3, finder de gvrige regler i
lovens kapitel 2 a ikke anvendelse for andre kollektive gaeldsforhold.” Det
ville vaere hensigtsmaessigt for laesevenligheden, om dette ogsa fremgik di-
rekte af § 4 f. Det skal for god ordens skyld bemaerkes, at stk. 3 rettelig
skal rettes til stk. 2.

Endelig bgr det overvejes, om § 4 f ogsa skal henvise til § 4 e, stk. 2.
Finansrédet er som naevnt meget indstillet pa, at ordningen med erhvervs-
obligationer skal kunne fungere i praksis, og derfor hdber vi ogsd p&, at mi-

nisteriet er rede til at drgfte de problemstillinger, som vi har rejst i dette
hgringssvar.

Med venlig hilsen

Susanne Dolberg

Direkte +4533701061
sdo@finansraadet.dk
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14. august 2013
Horingssvar, styrkelse af markedet for erhvervsobligationer

Finanstilsynet har 28. juni 2013 udsendt lovforslag om styrkelse af markedet for erhvervsobligationer
med svarfrist 12. august 2013.

Lovforslaget udmenter en del af forarets forlig om Vakstpakke og skal derudover ses pa baggrund af
det udvalgsarbejde om emnet, som fandt sted i 2011-2012 i Erhvervs- og Vaekstministeriets regi, hvor
Dansk Erhverv var reprasenteret og gjorde sine synspunkter geldende og som resulterede i en samlet
afrapportering med en rakke anbefalinger i november 2012.

Generelle bemarkninger til lovforslaget om erhvervsobligationer

Dansk Erhverv gleeder sig over, at der med lovforslaget skabes de lovgivningsmassige rammer om-
kring puljede erhvervsobligationer — sakaldt sekuritisering — samt brug af repraesentanter i forbindelse
med obligationsudstedelse (trustees/tillidsmandsmodel).

Dansk Erhverv er ogsa godt tilfreds med, at lovgivningen dbner mulighed for ikrafttredelse allerede
pr. 1. januar 2014.

Nar det er sagt, har Dansk Erhverv en betydelig frygt for, at lovforslaget kommer til at kunne rubrice-

res som "en ngdvendig, men ikke tilstrakkelig” forudseetning for at fi gang i markedet for puljede er-

hvervsobligationer, medmindre der som overbygning til lovforslaget traeffes politisk beslutning om, at
staten skal vare fodselshjzlper for ordningen, dvs. staten skal — i en p& forh&nd fastlagt overgangspe-
riode - stille garanti bag en del af trancherne i de sekuritiserede obligationsserier.

Der er i sagens natur ikke nogen historik for sekuritiserede erhvervsobligationer i Danmark, herunder
ikke nogen kritisk masse af kredit- og risikovurdering af den type puljede virksomhedsobligationsseri-
er, hvilket vurderes at veaere en absolut nedvendighed for at gore kabere — eksempelvis pensionskasser
- af disse nye finansielle produkter interesserede heri. Indtil en sdan historik er opbygget, er det efter
Dansk Erhvervs vurdering som nzvnt helt nedvendigt, at staten patager sig en rolle som med-
garantistiller (men ikke ene-garantistiller) indenfor den pé forhand fastlagte overgangsperiode fx pa 5
ar, dvs. med en pa forhand fastlagt utvetydig og ufravigelig exit-strategi. Dette for at medvirke til og
sandsynliggare, at der oparbejdes en tilstreekkelig kritisk masse og interesse blandt investorerne for
mellemstore virksomheders udstedelse af erhvervsobligationer og for deltagelsen i sekuritiseringen.

BSA/GLC/MLN
hsa@danskerhverv.dk

J.nr. 1911-0025
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Netop muligheden for et statsligt engagement i en overgangsfase, er ogsa en helt central passage i af-
rapporteringen fra udvalget om erhvervsobligationer fra november 2012, hvor flg. bl.a. p& opfordring
fra Dansk Erhverv — om end ikke med konsensus - blev fremfort pé side 10: "Ved etablering af et stor-
re marked for erhvervsobligationer er en central udfordring, at investorerne i en opstartsfase ikke
har nogen historik p& obligationerne og derfor kan have vanskeligt ved at vurdere aktivet. Her er det
muligt, at fx statsgarantier p& udvalgte trancher kan bidrage til at understotte markedet i en op-
startsfase, til der skabes en historik, der giver investorerne bedre mulighed for at vurdere produk-
terne. Pengeinstitutter vil formodentligt kunne kabe en sddan garanti fra den Europaiske Investe-
ringsfond (EIF) i forbindelse med en udstedelse baseret pd sekuritisering.”

Derudover finder Dansk Erhverv, at lovforslaget i for haj grad opererer pé de eksisterende udbydere,
dvs. bankernes pramisser og ikke i tilstrzkkeligt omfang dbner for andre og nye aktgrer, hvilket - alt
andet lige — svaekker erhvervsvirksomhedernes direkte adgang til kapitalmarkedet. Lovforslagets for-
muleringer afskarer de "rene" puljeobligationer, hvor flere virksomheder udenom bankerne far mu-
lighed for at g& sammen om en udstedelse.

I ovrigt kan man decideret frygte, at der bliver for frie tgjler for bankerne til at bringe 1an og kassekre-
ditter mv. af en ikke tilstraekkelig bonitet ind i det kommende refinansieringsregister, jf. ogsé afsnit om
subprime-lan i afsnittet med specifikke bemarkninger nedenfor.

Hvis man isolerer muligheden for puljede erhvervsobligationer til banksektoren, er der kun en indirek-
te og temmelig usikker mulighed for at rejse ny finansiering for den enkelte virksomhed. I den sam-
menhzng er det vaerd at pointere, at andre steder i verden foregér virksomhedsfinansiering ikke kun
gennem bankerne, men i stor udstrakning via aktier og obligationer, i USA helt op til 80 pct.

Dansk Erhverv vil endvidere pege p4, at baggrundsteppet for lovforslaget - om end der er visse tegn pé
en spad opbladning - fortsat er en betydelig kreditklemme for landets sma og mellemstore virksom-
heder, ikke mindst i servicesektoren og i de sikaldte udkantsomrader. Denne vurdering bygger vi dels
p4 direkte henvendelser fra egne medlemsvirksomheder og andre aktarer, pd medlemsrundsperger i
Dansk Erhvervs medlemskreds og pé statistik fra Nationalbanken, Erhvervs- og Vaekstministeriet,
Danmarks Statistiks konjunkturbarometer for servicesektoren m.fl.

Og med kommende stramninger omkring Basel II og SIFI-krav, er der ingen grund til at forvente en
markant lettere adgang til kredit ad de traditionelle kanaler fremover ~ vel snarere tvaertimod.

Mange virksomheder har oplevet, at deres leveranderer af kapital og finansiering til udvikling af virk-
somheden har vist sig uvillige til at levere denne kapital. Dette desuagtet, at virksomhederne har kun-
net fremlaegge en baeredygtig, omkostningsbevidst og rentabel plan for virksomhedens udvikling vide-
re frem og dokumentere, at virksomheden har haft en solid drift. Det er siledes ganske essentielt, at de
sm4 og mellemstore virksomheders adgang til kapital og finansiering lettes og forbedres, hvis det fun-
damentale grundlag for skabelsen og opretholdelsen af vaekst og arbejdspladser i det danske samfund
skal bevares.

Dansk Erhverv er derfor som helhed positivt indstillet overfor og byder ethvert tiltag og forslag vel-
kommen, som bidrager til dette formal. Det gelder som nevnt ogs& grundtanken i det aktuelle lov-
forslag, hvis sigte om at skabe bedre rammer for udviklingen af erhvervsobligationer og bedre udlans-
tilbajeligheden hos pengeinstitutterne ved at give dem sterre adgang til sekuritisering og dermed lofte
l&nebyrden af balancen, er prisvardigt — ikke mindst er det positivt, at de 14n og kreditter, som vil
kunne indfares i et refinansieringsregister, deekker alle typer af erhvervsvirksomhed, herunder smé
enkeltmandsvirksomheder, som udger en betydende del af Dansk Erhvervs medlemsskare.

Qidanlin



Vi noterer os dog ogs4, at der eksisterer en rakke usikkerhedsmomenter vedrgrende sekuritiseringen
og obligationsudstedelsen. F.eks. anfarer udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for
sma og mellemstore virksomheder i sin rapport fra november 2012, s. 10 og 18, at det ikke er givet, at
bedre sekuritiseringsmuligheder for pengeinstitutterne giver bedre kapitaladgangsmuligheder for de
sma og mellemstore virksomheder pa kort sigt. Det skyldes iflg. udvalget flere ting; dels at en aget an-
vendelse af sekuritisering fordrer, at der opbygges kompetencer og systemer i pengeinstitutterne til at
varetage transaktionerne. Dels, at en gget anvendelse af sekuritisering i forste instans kan medfere, at
pengeinstitutterne blot trimmer balancen uden nedvendigvis at gge udlinene til de sma og mellemsto-
re virksomheder. Og endelig skal den ngdvendige investorinteresse — jf. ovenfor - veere til stede for
begge elementers vedkommende.

Endelig noterer Dansk Erhverv sig, at de skonomiske konsekvenser for den finansielle sektor ved bade
refinansieringsregistre og anvendelsen af reprasentanter ved udstedelse af obligationer som anfort i
lovforslagets almindelige bemarkninger s. 67 umiddelbart synes at vaere forholdsvis sm& med en sam-
let forventet gebyrudgift for sektoren pa forholdsvis beskedne 11,2 mio. kr. i perioden 2014-2019.
Dansk Erhverv mener dog i den sammenhang, at det ber sikres, at disse udgifter ikke viderefgres fra
pengeinstitutterne til de smé og mellemstore virksomheder som lantagere og udstedere.

Specifikke bemaerkninger, lovforslaget om erhvervsobligationer
Det fremgér af lovforslagets almindelige bemarkninger, s. 32, at en evt. kapitalaflastning ved sekuriti-
sering er afhaengig af struktureringen af transaktionerne, hvilket giver en vis usikkerhed om effekten.

Samtidig angiver Nationalbankens kvartalsoversigt, 1. kvartal 2010, s. 78, netop sekuritisering som en
af &rsagerne til subprime-krisen i USA, som var udgangspunktet for den alvorlige finansielle og sko-
nomiske krise. Lovforslaget fastsatter i § 1, nr. 42 krav til pengeinstitutterne, som umiddelbart kan
virke som et veern mod, at endnu en gkonomisk krise af en lignende karakter udlgses. Det bifaldes af
Dansk Erhverv, da det vil vaere pdelzeggende for den spaede vaekst og skonomisk genopretning og fordi
erhvervslivet ikke har modstandskraften til igen at modsta noget lignende.

Det er dog samtidig yderst vigtigt, at det sikres, at der er balance i kreditvurderingen af 1dntager, s&

den sker pé et serigst og sagligt grundlag uden at vare ungdigt overforsigtig, jf. ovennavnte oplevelser
bl.a. hos Dansk Erhvervs medlemmer navnt under de generelle bemzarkninger.

Med venlig hilsen;
Dansk Erhverv

Bo Sandberg,
Erhvervsgkonomisk chef

Qidanlin



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 16. august 2013 14:51

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Vedhaeftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til hgring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK702795
SJ: -1

Fra: Astrid Thomas [mailto:at@lopi.dk]

Sendt: 16. august 2013 14:40

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hgring af udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloyen, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

i Finanstilsynet,
Juridisk Kontor

Lokale Pengeinstitutter takker for muligheden for at afgive kommentarer til det fremsendte lovforslag.

Lokale Pengeinstitutter skal i det hele henholde sig til det af Finansradet afgivne hgringssvar og henviser for god
ordens skyld til aftalt forlaengelse af hgringsfristen.

Med venlig hilsen

Astrid Thomas
Chefjurist

Lokale Pengeinstitutter, Toldbodgade 33, 4. sal, DK - 1253 Kgbenhavn K.
Direkte telefon: (+45) 33418419

Denne e-mail kan indeholde fortrolig information. Hvis du ikke er den rette modtager af
e-mailen, bedes du informere afsenderen om det. E-mailen og eventuelle bilag er behandlet
i vores sikkerhedssystem. Lokale Pengeinstitutter p8tager sig imidlertid intet ansvar for
ekarde som kan opst8 p8 grund af virus mv.

Fra: Birgitte Dresling

Sendt: 1. juli 2013 08:42

Til: Jan Kondrup; Sgren Mglg8rd; Astrid Thomas; Thorkil Braagaard; Lisbeth Nielsen; Morten Egholm Andersen
Emne: VS: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Med venlig hilsen

Birgitte Dresling
Sekretaer



Lokale Pengeinstitutter, Toldbodgade 33, 4. sal, DK - 1253 Kgbenhavn K.
Direkte telefon: (+45) 33418403 - Mobil: (+45) 20216881

Drnne e-mail kan indeholde fortrolig information. Hvis du ikke er den rette modtager af

o m&ven, Bedes du informere afsenderen om det. E-mailen og eventuelle bilag er behandlet
i vores sikkerhedssystem. Lokale Pengeinstitutter pdtager sig imidlertid intet ansvar for
skade, som kan opstd pa grund af virus mv.

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk'’;
‘andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk'; 'bornhoim@domstol.dk'; 'center@humanrights.dk’; ‘copenhagen@nasdaqomx.com'; ‘corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; ‘de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
'dfk@kriminalforsorgen.dk'; 'dfi@dfl.dk'; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk'; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk'; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk';
'fa@fanet.dk'; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk';
'formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk'; ‘frederiksberg@domstol.dk’; ‘fsr@fsr.dk'’; 'ftf@ftf.dk';
'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk'; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
'hillerod@domstol.dk'; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk’; 'hoering@If.dk’; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk’; ‘holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
'hvr@hvr.dk’; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; ‘info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk’; 'info@Id.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk’; 'kl@kl.dk';
'kob@experian.dk’; 'kobenhavn@domstol.dk'; 'kolding@domstol.dk’; 'krim@krim.dk'; ‘ledelsessekretariat@politi.dk’;
'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'Imc001@politi.dk'; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
mali@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; Info Finansiel Stabilitet; Finansrédet; 'mail@lundorff.dk’;
'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk'; 'metal@danskmetal.dk’; 'MiaSim@erst.dk';
'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk’; 'odense@domstol.dk’;
'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk'; B27901 RBF; 'regioner@regioner.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'sekretariat@parcelhus.dk’;
B279 Sekretariatets mail-in-database; 'stig.jensen@ma.allianz.com’

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om sendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vi er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlic hitsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor
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FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www. finanstilsynet.dk







DANMARKS
NATIONALBANK

Finanstilsynet Direktionen

Att.: Juridisk Kontor Havnegade 5

Arhusgade 110 ;?3 K‘;‘;eg;:‘;"s’;

2100 Kebenhavn & Fax: 33637101
nationalbanken@nationalbanken.dk

nministerbetjening@ftnet.dk www_nationalbanken.dk

16. august 2013

Sagsnr 131893
Dokumentnr - 1274388

Svar pa hering af forslag til Lov om 2ndring af lov om finansiel virk-
somhed, lov om vzerdipapirhandel mv., straffeloven, retsplejeloven,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. og forskellige an-
dre love

Nationalbanken finder det positivt, at anbefalingerne fra Udvalget om er-
hvervsobligationer udmentes, s der abnes for diversificering af finansierin-
gen af virksomheder og ekstra fundingmulighed for bankeme. Det er vigtigt,
at tiltagene fremmer og ikke svakker den finansielle stabilitet. I den forbin-
delse er der behov for at sikre, at folgende problemstillinger loses:

Securitisering vil give mulighed for, at pengeinstitutternes kreditekspone-
ring flyttes til veerdipapirinvestor. Dermed vil kapitalkravet i pengeinstituttet
ogsé falde. Det er imidlertid helt afgerende, at reduktionen i kapitalkravet
ikke er starre end reduktionen i kreditrisikoen for instituttet. Hvis eksempel-
vis securitiseringen udformes séledes, at pengeinstituttet patager sig de for-
ste tab, som métte opsté pé lanepuljen, bevarer instituttet en meget stor del
af kreditrisikoen pa den oprindelige laneportefalje, selv om engagementet er
ret lille. Det ber afspejles i instituttets risikovagte, sa kapitaldekningen sva-
rer til risikoen.

Ogsa mht. likviditetsrisiko ber det sikres, at der ikke er mulighed for omgé-
else af reguleringen gennem brug af securitisering.

Vedrerende forslagene om risikoafdakning i betalingssystemer og beskyt-
telse af aktiver overfort til sikkerhed for et clearingsmedlems kundes positi-
oner, finder Nationalbanken, at der er tale om forbedringer.

Med venlig hilsen

Per Callesen




Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

Att.: ministerbetjening@ftnet.dk

20. august 2013

Vedr.: Udkast til forslag til lov om @ndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Finanstilsynet har den 1. juli sendt udkast til forslag til lov om andring af lov om
finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i hering.

Seerligt med hensyn til lovudkastets § 2, nr. 8, bemarkes folgende:

Danske Advokater bakker op om forslaget om at sikre en tilstrakkelig beskyttelse af
clearingmedlemmers kunder i tilfelde af et clearingmedlems insolvens mv. ved
affattelse af en ny § 57 f i lov om vardipapirhandel mv. Som nzrmere beskrevet
nedenfor synes den foresliede formulering af § 57 f samt de foresliede
lovbemarkninger imidlertid ikke at tage hgjde for de forskellige modeller for
kundeclearing, som EMIR muligger, ligesom en vis yderligere beskyttelse kan
overvejes i relation til kunders positioner og omstadelse.

EMIR muligger, at en CCP kan operere efter en model for kundeclearing, hvor
clearingmedlemmet anses som fuldmagtig eller agent for kunden, hvorved CCP
direkte anerkender kunden som modpart i de indgiede positioner
(fuldmagtigmodellen). Herudover vil det i henhold til EMIR vzre muligt for en CCP
at strukturere sin kundeclearingsforretning pi en sddan méde, at det i relation til
CCP’en er clearingmedlemmet (og ikke kunden), der er modpart i positionerne
(principalmodel). I givet fald vil der mellem clearingmedlemmet og kunden besti
positioner, der spejler de mellem CCP’en og clearingmedlemmet registrerede
positioner. I en principalmodel tillazgges kunden som udgangspunkt ikke rettigheder
over positionerne registreret hos CCP’en si lange clearingmedlemmet ikke
misligholder sine forpligtelser over for CCP’en.

Den foresldede affattelse af § 57 f synes alene at yde beskyttelse i relation til
kundeclearing baseret p& en fuldmegtigmodel. Danske Advokater foreslir, at
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ordlyden af § 57 f justeres til ogsd at omfatte aktiver tilherende et clearingmedlem,
som clearingmedlemmet har overdraget til en CCP til sikkerhed for positioner
indgdet i en principalmodel. I givet fald vil ogsd de foresliede lovbemarkninger
skulle praciseres (f.eks. vil der efter Danske Advokaters opfattelse skulle ske
justeringer i femte afsnit i pkt. 2.9.1, andet afsnit i pkt. 2.9.2, sidste punktum i femte
afsnit i pkt. 2.9.3, andet punktum i tredje nye afsnit pA lovforslagets side 120 (under
bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser), sidste afsnit pa
lovforslagets side 120 (under bemerkningerne til lovforslagets enkelte
bestemmelser) og sidste punktum af andet afsnit p& lovforslagets side 121 (under
bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser).

Udover ovenn®vnte bemerkes, at den foresliede formulering af § 57 f alene
omhandler aktiver og siledes ikke omtaler positioner. EMIR foreskriver i artikel 48,
stkk. 5 og 6, at kunders positioner skal vare overferbare i tilfelde af
clearingmedlemmets konkurs, og af EMIRs betragtning 64 fremgar, at reglerne om
den omtalte overforbarhed ber have forrang for modstridende love, retsforskrifter og
administrative bestemmelser i medlemsstaterne, som forhindrer parterne i at opfylde
dem. I en principalmodel vil gennemforelse af en overferelse af en kundes positioner
i tilfeelde af clearingmedlemmets insolvens indebere, at positionerne indget mellem
det insolvente clearingmedlem og CCP’en relateret til den pigeldende kunde vil
skulle overfores til et nyt clearingmedlem. Danske Advokater er af den opfattelse, at
det er vigtigt med en klar lovhjemmel, der understetter den i EMIR forudsatte
overforbarhed af positionerne. F.eks. bar der ikke kunne opsta tvivl om, hvorvidt
konkurslovens regler om boets indtraedelsesret i gensidigt bebyrdende aftaler ville
kunne piberdbes af det insolvente clearingmedlems kurator.

De foresldede lovbemarkninger omtaler i pkt. 2.9.3 kort spargsmilet om omstadelse,
herunder at der efter omstzndighederne vil kunne ske omstedelse efter
konkurslovens § 74. Sifremt anvendelsesomrédet for § 57 f udvides til ogsé at yde
omfatte kundeclearing i henhold til en principalmodel, vil der efter Danske
Advokaters opfattelse vaere et behov for en mere eksplicit bekraftelse af, at i hvert
fald konkurslovens omstadelsesregler i § 70 og § 72 ikke kan bringes i anvendelse
(f.eks. med forbehold for, at dispositionerne er ordinare svarende til reguleringen for
aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse i kapital 18 a i lov om vaerdipapirhandel mv.).

Udover ovennzvnte bemerkninger til anvendelsesomridet for § 57 f bemarker
Danske Advokater, at tredje punktum af andet afsnit p lovforslagets side 121 (under
bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser) synes ufuldstendig, idet
restbeleb kan opstd i andre tilfelde end hvis variation margin er hejere end
positionens verdi, idet restbelob ogsd vil kunne opst4, hvis initial margin er hgjere
end de omkostninger mv. der er forbundet med gennemfarelse af en
misligholdelsesproces.

Det sene svar beklages.

elle Hiibertz Krogsoe
Vicedirekter
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DANMARKS FISKERIFORENING

Nordensvej 3, Taulov
7000 Fredericia

TIf. +45 70 10 40 40
Fax. +45 7545 19 28

H. C. Andersens Boulevard 37
1553 Kagbenhavn V

Finanstilsynet FT;; +2g gg ;g gg gg
Juridisk kontor "

Arhusgade 110 mail@dkfisk.dk
Dk-2100 Kebenhavn @ o cfisie e

17. september 2013

Lovforslag om a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige love

Danmarks Fiskeriforening tillader sig hermed at sende enkelte kommentarer il
ovennavnte lovforslag, selvom fristen er overskredet. Desveerre oversa vi lovforslaget ved
udsendelsen, ligesom foreningen ikke er pa "multihgringslisten”.

Vi haber imidlertid, at vore fa principielle bemaeerkninger fortsat kan na at indga i
lovforberedelsen.

Generelt finder Danmarks Fiskeriforening det positivt, at der kommer en ny ordning for
erhvervsobligationer, som forhabentligt kan styrke alternative finansieringsmuligheder og
bane vej for ggede investeringer. Danmarks Fiskeriforening vil derfor ogsa udtrykke hab
om, at lovforslaget kan vedtages i den kommende folketingssamling.

Som repraesentant for et erhverv preeget af mindre virksomheder og et erhverv, der alene
kan finansiere investeringer ved optagelse af banklan, finder Danmarks Fiskeriforening
imidlertid, at det er en veesentlig mangel ved det udsendte lovforslag, at der ikke er lagt op
til at inkorporere muligheden for at anvende statsgarantier for erhvervslan til udvalgte
brancher/trancher. Det danske fiskerierhverv har ikke mulighed for at finansiere sine
investeringer med realkreditobligationer hvilket betyder, at erhvervet er uden mulighed for
langsigtet billig finansiering. Hvis bestemmelserne om erhvervsobligationer kommer til at
indeholde mulighed for at supplere udstedelse af erhvervsobligationer med en
statsgaranti, sa er det Danmarks Fiskeriforenings opfattelse, at erhvervsobligationer kan
blive det vigtige finansieringsinstrument, som erhvervet i dag savner.

En statsgaranti vil bl.a. kunne medvirke til at udligne den renteforskel, der typisk vil veere
mellem erhvervsobligationer og realkreditobligationer, hvilket kan tilskrives at erhvervs-
obligationer i modsaetning til realkreditobligationer er uden sikkerhed i fast ejendom.
Desuden vil en statsgaranti kunne understgtte interessen for at samle en portefalje af lan
til fiskeriet. Hvis erhvervsobligationer for alvor skal hjeelpe dansk fiskeri ud af den
finansieringsklemme som erhvervet befinder sig i, sa vil det blive afgarende, at de nye
regler suppleres med muligheden for at give en statsgaranti. Uden en statsgaranti vil et
erhverv som dansk fiskeri, som er karakteriseret ved mange sma og meget heterogene
virksomheder, fa sveert ved at tiltraekke den ngdvendige interesse pa markedet.

Danmarks Fiskeriforening har ingen bemeerkninger til de mere tekniske dele af
lovforslaget, men er tilfreds med at der laegges op til to forhold, der skal abne for
alternative finansieringsmuligheder, nemlig den ny model for udstedelse af
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DANMARKS FISKERIFORENING

erhvervsobligationer samt mulighed for sekuritisering af pengeinstitutters erhvervsudlan.
Danmarks Fiskeriforening anbefaler blot, at de suppleres med muligheden for at give en
statsgaranti for udstedelse af erhvervsobligationer i visse brancher/trancher.

Hvis der er spgrgsmal til ovennaevnte, sa er i velkomne til at kontakte undertegnede.

Med venlig hilsen

4 '/J % /‘ o

4

Ole Lundberg Lé}sen
Kontorchef



Christian Turley (FT)

Fra; ' Dansk Arbejdsgiverforening <DA@da.dk>

Sendt: _.. 1. juli 2013 09:57

Til: Christian Turley (FT)

Emne: SV: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK683703
SJ: -1

Under henvisning til det til DA fremsendte hgringsbrev af 28. juni 2013 vedrgrende ovennaevnte skal vi
oplyse, at sagen falder uden for DA’s virkefelt, og at vi under henvisning hertil ikke gnsker at afgive
bemaerkninger.

Med venlig hilsen

Elise S. Hansen
Chefsekretaer

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sandt: 28. juni 2013 15:41

TH- 'zziuurg@domstol.dk'; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk'; 'am@shareholders.dk'; ‘amnesty@amnesty.dk';
'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk'; 'bornholm@domstol.dk’; ‘center@humanrights.dk’; 'copenhagen@nasdaqomx.com’; 'corporate-centre-
dk@nets.eu'; Dansk Arbejdsgiverforening; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfi@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'dirff@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk'; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk'; 'er@homannlaw.dk'; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'fa@fanet.dk'; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk’; ‘formand@isaca.dk';
‘formand@retspolitik.dk'; ‘fp@forsikringogpension.dk’; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
'hillerod@domstol.dk’; "hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
‘hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'inffo@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk’; 'info@Id.dk';
REDERI_NETKON; 'isobro@isobro.dk’; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk’; 'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@k!.dk';
'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk'; 'kolding@domstol.dk’; 'krim@krim.dk’; 'ledelsessekretariat@politi.dk’;
'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk’; 'mail@danskeadvokater.dk’;
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk'; 'mail@finansraadet.dk’;
'mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk’;
‘MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk’;
‘'odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’;
'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’

Cc: Minztarbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.



Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

w
cnde evesw

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

’,_—-——— _—h‘\
FINANSTILSYNEY

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 4.juli 2013 10:47

Til: Christian Turley (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Frena; VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om vaerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK685553
SJ: -1

Fra: Anne Kirkegaard [mailto:ank@kum.dk]

Sendt: 4. juli 2013 10:38

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Lotte Bjerre Kristoffersen

Emne: SV: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Til orientering har Kulturministeriet ikke bemaerkninger til den fremsendte hgring.
Venlig hilsen
Anne Kirkegaard

Rnne Kirkegaard
Ledelsessekreteer | T: 41 39 39 05 | M: 25 56 91 42 | ank@kum.dk

{'(v l“"":’(

MINISTERIRET

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sendt: 3. juli 2013 17:25

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjzer (FT)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Vier blevet opmarksomme p3, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstiende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Hgringen har i gvrigt veeret tilgeengelig pa http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley
Fuldmaegtig, cand. jur.

duridiel Kontor

_'_,.'-———"“— \
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

chi@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; 'aarhus@domstol.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk'; 'amnesty@amnesty.dk’;
'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com';
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk’; 'center@humanrights.dk'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;

'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'fa@fanet.dk’; 'fbr@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'formand@fdfa.dk’; ‘formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk’; 'frederiksberg@domstol.dk’; ‘fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’;
‘gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk’; ‘'het@fdih.net';
'hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk’; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
‘hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'info@danskbyggeri.dk’; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk'; 'info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk’; 'info@ld.dk';
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk’; 'ki@kl.dk';
'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk'; 'krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk';
'lisa.gericke@forexbank.dk’; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’;
'mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; ‘mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk';
'MiaSim@erst.dk’; ‘naestved@domstol.dk'; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk';
‘odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’;
‘'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com'

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Harme-! sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hegring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
impdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

—-"'—-‘_- x
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.; +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

wivw. inahstilsynet.dk
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POLITI

P FORBUNDET
Finanstilsynet ‘g /
Juridisk kontor

Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @ Journainr. 2013-00546
4. juli 2013
Sendt pr. mail: ministerbetiening@ftnet.dk.dk HB/dI

Vedragrende j.nr. 1911-0025 - Hering af udkast til forslag til a2ndring af lov om

======"finansiel virksomhed, lov om vasrdipapirhandel mv., straffeloven,
retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. og
forskellige andre love.

Finanstilsynet har i skrivelse anmodet om Politiforbundets eventuelle bemaerkninger
til ovennaevnte forslag.

I den anledning kan det oplyses, at Politiforbundet ikke har bemaerkninger til
forslaget.

Pa forbundets vegne - og med venlig hilsen

-

Hans Bundesen
Seniorkonsulent

H.C. ANDERSENS BOULEVARD 38 - DK-1553 K@BENHAVN V - TLF. +45 3345 5900 - FAX +45 3345 5901

MAIIL@QPOIITIFORRUNDFT.DK - WWW.POLITIFORBUNDET.DK



Christian Turley (FT)

Fra: Henrik. Thode@uvm.dk pa vegne af LKAJK@uvm.dk

Sendt: 4. juli 2013 16:55

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Kira.Gandrup@uvm.dk

Emne: MBU svar - Hearing af udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel

virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

Vedhaeftede filer: pic27644.jpg; pic32662.jpg; Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf;, Samlelovforslag til
haring.pdf

Reference: 012.36P.391

Finanstilsynet
att. Christian Turley

Ved e-mail af 3. juli 2013 har Finanstilsynet sendt forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love i hgring.

Udkastet ses ikke at indeholde bestemmelser af saerskilt betydning for undervisningsomradet i forhold til de
uddannelses- og institutionsmaessige forhold.

Ministeriet for Bern og Undervisning har pa den baggrund ikke bemaerkninger til udkastet.
Med venlig hilsen

Henrik Thode

Chefkonsulent

Ministeriet for Bern og Undervisning
Departementet

Lov- og Kommunikationsafdelingen
Juridisk Kontor

Frederiksholms Kanal 21

1220 Kgbenhavn K

TIf.: 3392 5000, Direkte TIf.: 3392 5144, mobil tif. 5089 8804
Fax: 3392 5567, E-mail: Henrik.Thode@uvm.dk

Hvis De ikke har veeret tilsigtet modtager af naervaerende e-mail, bedes De venligst ikke distribuere, kopiere eller
benytte informationen, men informere afsender om fejlen og efterfglgende slette alle informationer.

Fra: “Christian Turley (FT)" <CHT@FTNET.DK>

Til:

Cc: "Ministerbetjening (FT)" <Ministerbetjening@FTNET.DK>, Lone
Kjeer (FT) <LOK@FTNET.DK>

Dato: 03-07-2013 17:25

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om andring af lov om

finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.



Vi er blevet opmaerksomme pa, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstaende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Hegringen har i gvrigt veeret tilgeengelig pa

http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley
Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

(Embedded image moved to file: pic27644.jpg)finans_lille_rgb

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00 Direkte tlf.: +45 33 55 82 01 cht@ftnet.dk www.finanstilsynet.dk

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk'; 'aarhus@domstol.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk'; 'amnesty@amnesty.dk';
'andelskasseforeningen @jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com';

‘Anne.zeuthen.loekkegaard @nasdagomx.com'; 'bi3@post.dk'; 'bornholm@domstol.dk'; 'center@humanrights.dk';
‘copenhagen@nasdagomx.com’; 'corporate-centre-dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'’;
vew@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk'; 'dfk@kriminalforsorgen.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk’;
‘dkr@dkr.dk'; 'dommerforeningen@gmail.com'; 'dsa@jom.dk'; 'dt@datatilsynet.dk'; 'ens@ens.dk";
'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk'; 'f.lindelov@g-icap.dk’; 'fa@fanet.dk'; ‘for@fbr.dk'; 'fk@fmf.dk’;
'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk'; ‘formand@isaca.dk'; 'formand@retspolitik.dk';
‘fp@forsikringogpension.dk'; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk'; 'gii@gii.dk';
'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk'; 'het@fdih.net';
‘hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk'; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk';
‘hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
‘hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk';
'inffo@fondsmaeglerforeningen.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'info@gxgmarkets.com'; info@ifr.dk’; 'info@1d.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk'; 'kake @domstol.dk’; 'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk';
'kob@experian.dk’; 'kobenhavn@domstol.dk'; 'kolding@domstol.dk'; 'krim @krim.dk';
'ledelsessekretariat@politi.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'lmc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk';
'mail@danskeadvokater.dk'; 'mail@danskemaritime.dk'; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’;
'mail@finansraadet.dk’; 'mail@lundorff.dk'; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’;
'metal@danskmetal.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk';
'nykobing@domstol.dk'; 'odense@domstol.dk'; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk';
‘rbf@regionalebanker.dk'; 'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com'
Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12,
august 2013 kl. 10.00.



Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley
Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

(Embedded image moved to file: pic32662.jpg)finans_lille_rgb

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00 Direkte tlf.: +45 33 55 82 01 cht@ftnet.dk www.finanstilsynet.dk (See
attached file: Hgringsbrev.pdf)(See attached file: Haringsliste.pdf) (See attached file: Samlelovforslag til hgring.pdf)



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 8. juli 2013 16:10

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v.,

Vedhzaftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til haring.pdf

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698404

SJ: -1

Fra: Gitte Albrecht Pedersen (KFST) [mailto:gap@kfst.dk]

Sendt: 8. juli 2013 16:09

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v.,

J.nr. 13/07920
Til Finanstilsynet

Yoy, joar. 1911-0025

Idet vi henviser til Finanstilsynets e-mail af 28. juni 2013 skal vi herved meddele, at udkast til forslag til lovom
andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lovom
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love ikke giver Forbrugerombudsmanden
anledning til bemaerkninger.

Med venlig hilsen
Pa Forbrugerombudsmandens vegne

Gitte Albrecht Pedersen
Chefsekretaer
Direkte tif.: 4171 5092

E-mail: gap@kfst.dk

.——"'-'—— —-\
FORBRUGEROMBUDSMANDEN
Carl Jacobsen

2500V

Tif, +4 151

FESTS)

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; ‘aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; ‘amnesty@amnesty.dk’;
'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk’; 'center@humanrights.dk’; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-
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dk@nets.eu’; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; ‘'de@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk';
'dfk@kriminalforsorgen.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk'; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'fa@fanet.dk’; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk’; 1 - KFST Forbrugerombudsmanden (KFST); 'formand@fdfa.dk’;
'formand@isaca.dk’; 'formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk'; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk';
'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk’; ‘hes@lett.dk’;
'het@fdih.net’; 'hillerod@domstol.dk'; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk’; 'hoering@lf.dk';
‘regringer@dommerfm.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk';
'horsens@domstol.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk';
'inffo@ejendomsforeningen.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; 'info@gxgmarkets.com';
'info@ifr.dk’; 'info@ld.dk’; 'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk’;
'kk@kommunekredit.dk’; 'ki@kl.dk’; 'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk';
‘krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’;
'lyngby@domstol.dk’; 'mail@danskeadvokater.dk'; 'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’;
'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’;
'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk'; 'MiaSim@erst.dk’; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk';
'nost@politi.dk’; 'nykobing@domstol.dk'; ‘odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’;
‘post@finansforbundet.dk’; ‘rbf@regionalebanker.dk’; 'regioner@regioner.dk'; 'revisor@revisornaevnet.dk';
'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'sekretariat@parcelhus.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk’;
'stig.jensen@ma.allianz.com’

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hering.

Vier interess:rede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
irpdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

.-""-_—_- \
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

Fra: Jonas Kjellmann <jkj@sm.dk>

Sendt: 9. juli 2013 10:51

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: Svar: VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel

virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love. (Id nr.:
475843)

Vedhzaeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til hering.pdf

Social- og Integrationsministeriet har den 3. juli 2013 modtaget hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om
finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Sogial- ng integrationsministeriet skal gere opmaerksom p4, at ministeriet ingen bemaerkninger har til hgringen.

Med venlig hilsen / Kind regards
Jonas Kjellmann
Student

SOCIAL-OG INTEGRATIONSMINISTERIET/
MINISTRY OF SOCIAL AFFAIRS AND INTEGRATION

Kontoret for Jura og International/Law and International
Lokale 1.09

Holmens Kanal 22

1060 Kgbenhavn K

TIf: +45 41851077

E-mail: jki@sm.dk

Til:

Cc: ministerbetiening@ftnet.dk (ministerbetjening@ftnet.dk), Lone Kjeer (FT (LOK@FTNET.DK)

Fra:  Christian Turley (FT) (CHT@FTNET.DK)

Emne: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre
love.

Sendt: 03-07-2013 17:24:54

Vi er blevet opmaerksomme p4, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstiende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Hgringen har i gvrigt veeret tilgaengelig pa http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor
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Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk';
‘andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com';
'bi3@post.dk’; 'bornhoim@domstol.dk'; 'center@humanrights.dk'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-
dk@nets.eu'’; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'de@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’;

‘2 knniinalforsorgen.dk’; 'dfl@dfl.dk’; ‘di@di.dk’; 'diff@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk'; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk';
'fa@fanet.dk’; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
‘formand@retspolitik.dk'; 'fp@forsikringogpension.dk'; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk’; 'glostrup@domstol.dk'; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk'; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net';
‘hillerod@domstol.dk'; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk’; ‘hoering@If.dk’; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
‘hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk’; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk';
‘hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtiandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; ‘info@gxgmarkets.com’; 'info@ifr.dk’; 'info@Id.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk’; 'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk';
'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk'; 'krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk';
'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'Imc001@politi.dk'; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’;
'mail@lundorff.dk’; ‘mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk';
'MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk’;
‘odense@domstol.dk'; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; ‘post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’;
'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermsd sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

__'_,'-——— %\
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
Tif.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01

chi@ftnet dk
wwiw.tinanstilsynet.dk
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Ostre Landsret

Praesidenten
b 10 JULI 2003
J.nr. 40A-QL-40-13
Init:maa

Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Kegbenhavn @

Finanstilsynet har ved brev af 28. juni 2013 (Sagsnr. 1911-0025) anmodet om eventuelle be-
meerkninger til forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapir-
handel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

og forskellige andre love.

I den anledning skal jeg meddele, at forslaget ikke giver landsretten anledning til at fremkomme

med bemearkninger.

Dette brev sendes alene pr. mail til ministerbetjening@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
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Berit Carlsen

Bredgade 59, 1260 Kobenhavn K. TI£ 9968 6200  (Fax33 14 5822)  Hjemmeside: www.oestrelandsret.dk



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Senat 12. juli 2013 14:57

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjaer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698435
SJ: -1

Fra: Rasmus Foged [mailto:RasmusFoged@Shret.dk]

Sendt: 12. juli 2013 14:56

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: SV: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Til Finanstilsynet
deg kan cplyse, at Sp- og Handelsretten ikke har bemaerkninger i anledning af udkastet.
Med venlig hilsen

Rasmus Foged
Administrationschef
Direkte: + 45 99 68 47 47
Mobil: + 4522 46 69 15
RasmusFoged@Shret.dk

So- og Handelsretten
Administrations- og Serviceafdelingen
Amaliegade 35, 2. sal

1256 Kgbenhavn K.

TIf: +4599 6846 40

www shret.dk

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; ‘aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; ‘am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk’;
‘andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'’;
hi2@Eost.dk'; 'bornholm@domstol.dk’; 'center@humanrights.dk'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-
dk@nets.eu’; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfl@dfl.dk'; ‘di@di.dk'; 'dirff@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk'; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk'; ‘dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk'; 'er@homannlaw.dk'; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk';
'fa@fanet.dk’; 'for@fbr.dk’; ‘fk@fmf.dk'; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk’; ‘frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk;
'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk'; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
‘hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk'; 'horsens@domstol.dk’;
'hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk’; 'info@Id.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk’; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk';
‘kob@experian.dk’; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk’; 'krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk’;

1



'lisa.gericke@forexbank.dk’; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk’; ‘mail@danskeadvokater.dk’;
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus. dk' 'mail@finansielstabilitet.dk'; 'mail@finansraadet.dk’;

‘maii@lundorff. dk'; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk'’;
‘MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@polltl dk’; 'nost@politi.dk’; 'nykobing@domstol.dk’;
'odense@domstol.dk'; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; ‘rbf@regionalebanker.dk’;
‘regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vi er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Bemarkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Msad venlig hilsen
Chalegiler1Urley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

a———— _———
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk




Kebenhavns Byret

Przsidenten

Finanstilsynet Dot Nytory 25
Arhusgade 110 1450 Kobenhavn K.
2100 Kgbenhavn @ TIf. 99 68 70 15
i — CVR 21 65 95 09
- administration.kbh@domstol.dk

J. nr. 9099.2013.44

Den 15. juli 2013

Ved en mail af 28. juni 2013 har Finanstilsynet anmodet om eventuelle bemzrkninger til et udkast til
forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffeloven,

retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.
Jeg skal i den anledning pé byretsprasidenternes vegne oplyse, at forslaget ikke giver byretterne anled-

ning til at fremkomme med bemerkninger.

1

D& fenvises til j.nr. 1911-0025.

Med venlig hilsen

Seren Axelsen



Christian Turley (FT)

Fra:
Sendt:
Til:
Cc:

Emne:

Birgitte Thiesen (DEP) <bith@fvm.dk>

15. juli 2013 14:49

Ministerbetjening (FT)

Jura (NaturErhvervstyrelsen); Elisabeth Demandt (NaturErhvervstyrelsen); Postkasse,
Erhvervsenheden (DEP); Tejs Binderup (DEP); Kristian Hovgaard Juul-Larsen (DEP);
Susan Bramsen (DEP)

Svar pé hering over forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov
om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven. retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

Med e-mail af 3. juli 2013 anmodede Finanstilsynet om Fgdevareministeriets bemaerkninger til et fremsendt
forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven.
retsnleielcven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

P& denne baggrund skal Fadevareministeriet meddele, at man ikke har bemeaerkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen

Birgitte Thiesen

Specialkonsulent | Juridisk enhed
+45 50 83 91 10 | bith@fvm.dk

Ministeriet for Fedevarer, Landbrug og Fiskeri
Departementet | Slotsholmsgade 12 1 1216 Kgbenhavn K | TIf. +45 33 92 33 01 | fym@fvm.dk | www.fvm.dk




Oversaettelse

Rigsombudsmanden pa Faergerne ijo

Foreningen af Feeraske Pengeinstitutter

Heringsbrev
Foreningen af Feeroske Pengeinstitutter har faet i hering “udkast til forslag til lov om endring af lov
om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel m.v., strraffeloven, retsplejeloven, lov om

Sorvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love”.

Ifolge forslaget far kun § 3 direkte virkning pa Fareerne mens §§ 1, 2, 4, 6, 7, 10, 11, 14, 15, 19 og
20 kan settes i kraft for Fergerne ved kongelig anordning.

Vedrerende § 3, som fér direkte virkning for Feereerne, har vi ingen bemerkninger.

Om planen bliver at sxtte §§§§ 1, 2,4, 6, 7, 10, 11, 14, 15, 19 og 20 i kraft ved kongelig anordning,
forventer vi at fa forslaget i hering i god tid, for det bliver lagt for Lagtinget.

Venligst

Foreningen af Feeraske Pengeinstitutter



INSTITUT FOR
MENNESKE
RETTIGHEDER

Finanstilsynet WILDERS PLADS 8K
Juridisk kontor 1403 KPBENHAVN K

. . . . 8888
ministerbetjening@ftnet.dk TELEFON 3269
DIREKTE 3269 8905

MOBIL 3269 8905
MAF@HUMANRIGHTS.DK
MENNESKERET.DK

J. NR. 540.10/29384/MAF/HSC

HORING OVER FORSLAG TIL LOV OM ZNDRING AF 29.ULI 2013
LOV OM FINANSIEL VIRKSOMHED, LOV OM
VARDIPAPIRHANDEL M.V

Finanstilsynet har ved e-mail af 1. juli 2013 anmodet om Institut for
Menneskerettigheders eventuelle bemaerkninger til hgring over forslag
til lov om a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love
(Indfgrelse af regler om repraesentanter i forbindelse med
obligationsudstedelser, indfgrelse af mulighed for at pengeinstitutter
kan oprette refinansieringsregistre, direktgrers og andre ledende
medarbejderes mulighed for at deltage i ledelsen eller driften af anden
erhvervsvirksomhed, adgang til at andre end lantagerne i et
realkreditaktieselskab kan udgve indflydelse pa den forening, der ejer
realkreditselskabet, krav til ssmmensaetningen af bestyrelsen i en fond
eller forening, der ejer et realkreditaktieselskab, sendring af reglerne
om straf for overtraedelse af CO2-auktioneringsforordningen m.v.).

Institut for Menneskerettigheder har ikke bemzaerkninger til udkastet.
Der henvises til j.nr. 1911-0025.
Med venlig hilsen

Martin Futtrup



Christian Turley (FT)

Fra:
Sendt:
Til:
Emne:

Til Finanstilsynet

Eva Bernt Hgegh (PVS) <EBH@dkpto.dk>

29, juli 2013 14:44

Ministerbetjening (FT)

SV: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Tak for det fremsendte hgringsmateriale. Patent- og Varemaerkestyrelsen har ikke bemasrkninger i

anledning af hgringen.
Venlig hilsen

Eva Bernt Hgegh

Politik & Jura

Helgeshgj Allé 81
DK-2630 Taastrup
www.dkpto.dk

~hoikonsulent, cand. jur.

‘| Telefon: 4350 8280

Patent- og Varemaerkestyrelsen

ebh@dkpto.dk

Pattnes

@dlc patent institute

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sendt: 3. juli 2013 17:25

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)
Emne: VS: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
™y suarfeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Vi er blevet opmaerksomme p4, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstdende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Heringen har i gvrigt vaeret tilgaengelig pa http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hiisen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

.—-"'—-—-- \
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tlf.: +45 33 55 82 01



cht@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk’; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk’;
'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com’; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk’; 'center@humanrights.dk’; 'copenhagen@nasdagomx.com’; ‘corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfi@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com';
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk';
‘fa@fanet.dk’; 'fbr@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; ‘formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk'; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk’; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk'; *hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
'hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk’; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk'’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'holbaek@domstol.dk'; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
‘hvr@hyr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk';
ifo@fondsmaeglerforeningen.dk'; info@frivilligraadet.dk'; info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk'; 'info@ld.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk';
'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk'; 'krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk';
'lisa.gericke@forexbank.dk’; 'lmc001@politi.dk’; ‘lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk’; 'mail@danskeadvokater.dk’;
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk'; 'mail@finansielstabilitet.dk'; 'mail@finansraadet.dk’;
‘mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk’;
'MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk';
‘odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk';
'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com'

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vierinteresserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremszettes i Folketinget. Bemaerkningerne
impdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

vemerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,

eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

-"—-——_’ \
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn &

Tif.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.. +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

Frai = 3 - SIK Heringer (SIK) <horinger-sik@sik.dk>

Sendt: 30. juli 2013 08:43

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.
Vedhaeftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til hgring.pdf

Keere Christian Turley
Sikkerhedsstyrelsen har ingen bemeerkninger til det tilsendte hgringsmateriale.

Med venlig hilsen
Lene Skovsted

Lene Skovsted
Kommunikationsmedarbejder, fuldmeaegtig

Direkte: 33 73 20 22
Mobil: 25 43 16 93
E-mail: Isk@sik.dk

Fra: Gitte Lund Lauridsen (SIK) Pd vegne af Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK)

Sendt: 4. juli 2013 09:24

Til: 3 - SIK Hgringer (SIK)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sendt: 3. juli 2013 17:25

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansie! virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Vi er blevet opmarksomme p3, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstdende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Horingen har i gvrigt vaeret tilgaengelig pa http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmazgtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

_,.'—‘—'-_- \
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82/ Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01



cht@ftnet di
www.finanstilsynet.dk

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk'; ‘aarhus@domstol.dk'; ‘ae@aeraadet.dk'; 'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk’;
'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com’; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk'; ‘center@humanrights.dk’; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
‘dfk@kriminalforsorgen.dk'; 'dfl@dfl.dk'; 'di@di.dk'; 'dirf@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com';
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'fa@fanet.dk’; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk';
‘formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk'; ‘frederiksberg@domstol.dk’; ‘fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk';
'gii@gii.dk’; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk'; 'hes@lett.dk'; 'het@fdih.net’;
'hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'holbaek@domstol.dk’; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
‘hvr@hvr.dk’; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'info@danskbyggeri.dk'; ‘info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com’; 'info@ifr.dk’; 'info@!d.dk’;
'inffo@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk’; 'kake@domstol.dk’; 'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk';
'kob@experian.dk’; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk'; 'krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk’;
'lisa.gericke@forexbank.dk’; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk'; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’;
'mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk'; 'metal@danskmetal.dk’;
‘MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk’;
‘odense@domstol.dk'; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’;
‘regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk'; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk';
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com'’

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjaer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hering.

Vierinteresserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemeerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Thristan lurley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

P _——————
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk
www.finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 2. august 2013 09:03

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjaer (FT)

Ce e Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering j.nr. 1911-0025

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698511
SJ: -1

Fra: Kate Kengen [mailto:KAKE@domstol.dk]
Sendt: 2. august 2013 08:52

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: Hgring j.nr. 1911-0025

Til Finanstilsynet

Landsklubben har modtaget udkast til lovforslag om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love til hgring.

Vi har ingen bemaerkninger.
VIgd Venlig hilsen

Kate Kengen
HK Landslubben Danmarks Domstole

—
PP S aintat



Christian Turley (FT)

Fra: Claus Ryde <clr@fanet.dk>

Sendt: 2. august 2013 09:45

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT)

Emne: Vedr. hering af udkast til lovforslag om andring af lov om finansiel virksomhed, lov

om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsprodukter m.v. og forskellige andre love

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698512
SJ: -1

FA modtog 28. juni Finanstilsynets hgring af udkast til lovforslag om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsprodukter m.v. og
forskellige andre love (Finanstilsynets j. nr. 1911-0025 CHT).

FA takker for hgringen. FA har ingen bemaerkninger til udkastet til lovforslag og henviser til
brancheorganisationernes hgringssvar.

Med venlig hilsen
Claus Ryde
Juridisk konsulent
clr@fanet.dk

Telefon: +45 3391 4700
Direkte: +45 3338 1614

Finanssektorens Arbejdsgiverforening
Amaliegade 7
1256 Kgbenhavn K

BeSpg os pd www.fanet.dk og abonnér pé vores nyhedsmail



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 5. august 2013 09:49

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Haring over forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed m.fl. love
Vedhzeftede filer: fesdPacket.xml

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698516

SJ: -1

Fra: Preben K. Hansen [mailto:PKH@ask.dk]

Sendt: 5. august 2013 09:43

Til: Ministerbetjening (FT)

S Anna Mgller

Emne: Hgring over forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed m.fl. love

Til Finanstilsynet.

Finanstilsynet har den 28. juni 2013 sendt udkast til forslag til lov om zndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love, herunder arbejdsskadesikringsloven, i
hgring.

Arbejdsskadestyrelsen har ikke bemaesrkninger til udkastet,

Venilig hiisen

Preben K. Hansen
Chefkonsulent
Internationalt og politisk sekretariat (IPS)

rwaflo’
Direkte: 72206317
a1, <z
fikbe X s ashi@ias
. Arbejdsskadestyrelsen

Sankt Kjelds Plads 11 « 2100 Kebenhavn @ « Telefon +4572206000 * Fax +4572206020 » Web www.ask.dk



Vestre Landsret
Prazsidenten

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn @

J.nr. 40A-V0L-43-13
Den 06/08-2013

Finanstilsynet har ved brev af 28. juni 2013 anmodet om eventuelle bemarkninger til et
udkast til forslag til lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og

forskellige andre love.
I den anledning skal jeg meddele, at udkastet ikke giver landsretten anledning til at
fremkomme med bemerkninger. Det er herved forudsat, at de foreslaede endringer af

straffeloven og retsplejeloven er dreftet med og tiltradt af J ustitsministeriet.

Dette svar sendes efter anmodning til ministerbetjening@ftnet.dk.

Der henvises til J.nr. 1911-0025.

Med venlig hilsen
)
|

B Lt

Bjarne Christensen

Grabredre Kirkestraede 3, 8800 Viborg TIf. 86 62 62 00 (Telefax 86 62 63 65) www.vestrelandsret.dk



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 6. august 2013 09:46

Til: Christian Turley (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Vedhzaeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til hering.pdf

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698932

SJ: -1

Fra: Dorte Samuelsen [mailto:dsa@guidancecom.dk]
Sendt: 6. august 2013 09:40
Til: Ministerbetjening (FT)

—.wueei VS Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Til Ministerbetjeningen
Tak for muligheden for at give hgringssvar.

DIRF gnsker ikke at afgive svar.

Venlig hilsen
Dorte Samuelsen
Medlem af DIRF’s bestyrelse og formand for Reguleringsudvalget

Afsender:

Guidance

Strategic 6 Financlal Communications

Dorte Samuelsen

Partner, Communications Adviser
M: +45 20 23 62 54

T. +4588934570

Lyngby Hovedgade 10

DK-2800 Kgs. Lyngby

Email: dsa@guidancecom.dk
Web: www.guidancecom.dk

This is an e-mall from Guldance. This e-mall may contaln confidentlal Informatlon and/or privileged advice. This e-mall Is intended for the
address(es) stated above only. If you recelve thls e-mall by mistake, please return It to Guldance without producing, distributing or retaining

coples hereof.



P T

Thank you.

From: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]

Sent: 28. juni 2013 15:41

To: 'aalborg@domstol.dk’; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk’;
'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'‘bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk’; ‘center@humanrights.dk’; 'copenhagen@nasdagomx.com'; ‘corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfl@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk'; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'fa@fanet.dk'; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk'; 'fp@forsikringogpension.dk'’; 'frederiksberg@domstol.dk’; ‘fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk’; 'herning@domstol.dk'; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
'hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk’; 'hoering@If.dk'; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk'; ‘holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
'hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; ‘info@gxgmarkets.com’; 'info@ifr.dk’; 'info@ld.dk’;
'info@shipownrers.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk’;
'kob@exnerian.dk’; 'kobenhavn@domstol.dk'; 'koldmg@domstol dk'; 'krim@krim.dk’; 'Iedelsessekretanat@polltl dk’;
Tisa. gencke@forexbank dk'; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk';
‘mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk'; 'metal@danskmetal.dk’;
‘MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nykobing@domstol.dk’;
‘odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’;
'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com'

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjeer (FT)

Subject: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love,

Hermed sendes udkast til forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vier interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e —e——
FINANSTILSYNEY

Arhusgade 110, 2100 Kabenhavn @

Tif.: +45 33 55 82 82 / Fax; +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www.finanstiisynet.dk




Christian Turley (FT)

Fra: | Ministerbetjening (FT)

Sendt: _. 7. august 2013 12:37

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed .....

og forskellige andre love

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK699467
SJ: -1

Fra: Margrete Kiil [mailto:mak@skm.dk]

Sendt: 7. august 2013 11:57

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: SV: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed ..... og forskellige andre love

Finanstilsynet
Juridisk kontor

Under henvisning til mails af 28. juni og 3. juli 2013 kan det oplyses, at Skatteministeriet ikke har bemaerkninger til
det fremsendte udkast til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirer m.v., straffeloven,
retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Der henvises til j.nr. 1911-0025

Med venlig hilsen
Margrete Kiil

SKATIEMINISTERIET

Chefkonsulent

Selskab, Aktionaer og Erhverv
Mobil: 72 37 34 42

Mail: mak@skm.dk

Nicolai Eigtveds Gade 28, 1402 Kgbenhavn K
Telefon: (+45) 33 92 33 92

Mail: skm@skm.dk

Hjemmeside: www.skm.dk



Wi  okonomiog
indenrigsministeriet

Finanstilsynet Slotsholmsgade 10-12

Arhusgade 110 1216 Kebenhavn K

2100 Kgbenhavn @ Telefon 72 28 24 00

. Fax 72 28 24 01

oim@oim.dk
www.oim.dk

Sagsnr. Svar pa hering fra Finanstilsynet vedrorende udkast til forslag til lov om &n-

2013-08822 dring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffelo-

Doknr. ven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og

125393 forskellige andre love

Dato Finanstilsynet har ved e-mail af 28. juni 2013 anmodet @konomi- og Indenrigsministe-

07-08-2013 riet om eventuelle bemaerkninger til den omhandlede hering.

Det meddeles herved, at @konomi- og Indenrigsministeriet ikke har bemaerkninger til
hgringen.

Med venlig hilsen
Dorthea Maria Lund



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 8. august 2013 13:10

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

lov om vaerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK699941
SJ: -1
Tn

Fra: Jesper Mglbaek (KFST) [mailto:JIKM@kfst.dk]

Sendt: 8. august 2013 10:50

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Martin Nyvang (KFST)

Emne: SV: Hgring af udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Til Finanstilsynet

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har modtaget udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om veerdipapirhande! m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ingen bemaerkninger til forslaget.

Venlig hilsen

Jesper Mglbak

Specialkonsulent/Special Advisor

Yook cence- og Forbrugerstyrelsen/

Danish Competition and Consumer Authority
Direkte +45 4171 5132

E-mail km@kfst.dk

’-""__’—:_\
KONKURRENCE- 0G FORBRUGERSTYRELSEN
Carl Jacobsens Vej 35

2500 Valby
TIf. +45 4171 5000

Vi arbejder for velfungerende markeder.

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: ‘aalborg@domstol.dk’; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk';
‘andelskasseforeningen@jak.dk’; 'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdaqomx.com';
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk’; 'center@humanrights.dk’; ‘copenhagen@nasdagomx.com’; 'corporate-centre-
dk@nets cu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’;

1



‘dfk@kriminalforsorgen.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'di@di.dk'; ‘dirf@dirf.dk’; 'dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com’;
'dsa@jom.dk'; 'dt@datatilsynet.dk'; ‘ens@ens.dk'; 'er@homannlaw.dk’; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'fa@fanet.dk’; ‘fbr@fbr.dk'; 'fk@fmf.dk'; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
'formand@retspolitik.dk’; 'fp@forsikringogpension.dk’; ‘frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk’; 'helsingor@domstol.dk'; 'herning@domstol.dk’; 'hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
'hillerod@domstol.dk’; 'hjorring@domstol.dk'; 'hjp001@politi.dk’; 'hoering@If.dk’; 'hoeringer@dommerfm.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk’; 'holstebro@domstol.dk’; 'horsens@domstol.dk’;
'‘hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'info@ifr.dk’; 'info@ld.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk’; 'kk@kommunekredit.dk’; 'kl@kl.dk';
'kob@experian.dk’; 'kobenhavn@domstol.dk’; 'kolding@domstol.dk’; 'krim@krim.dk'; 'ledelsessekretariat@politi.dk’;
'lisa.gericke@forexbank.dk'; 'Imc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’;
‘man@iundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk’;
'‘MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nykobing@domstol.dk’;
‘odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk';
‘regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com'

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjzer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansie! virksomhed, lov om vaerdipapirhande! m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vi er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaeettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail ti! ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilser
Christian T:7ley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

.—-"—__—_ -&\‘\
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tlf.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




Domstolsstyrelsen

Finanstilsynet
Arhusgade 110 Store K o 1.3
2100 Kgbenh ore Kongensgade 1-
phenhavn @ 1264 Kgbenhavn K
TIf. +4570 10 33 22
Sendes alene via e-mail til ministerbetjening @ftnet.dk gggtggoﬁ);tglggt?/?elsen. dk

CVR nr. 21-65-95-09
EAN-nr.5798000161184

J. nr. 2013-4102-0038-6

Sagsbeh. Jacob Sendergaard
Dir.tlf. 99 68 43 07
Mail JAS@domstolsstyrelsen.dk

9. august 2013

Hgring over udkast til forslag til lov om sendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om veardipapirhandel m.v., straffeloven,
retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
og forskellige andre love

Finanstilsynet har ved brev af 28. juni 2013 sendt udkast til forslag til lov
om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love (Indfgrelse af regler om
representanter i forbindelse med obligationsudstedelser, indfgrelse af
mulighed for at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre,
direktgrers og andre ledende medarbejderes mulighed for at deltage i
ledelsen eller driften af anden erhvervsvirksomhed, adgang til at andre end
léntagerne i et realkreditaktieselskab kan udgve indflydelse pa den forening,
- aer ejer realkreditselskabet, krav til sammensatningen af bestyrelsen i en
fond eller forening, der ejer et realkreditaktieselskab, &ndring af reglerne
om straf for overtredelse af CO,-auktioneringsforordningen m.v.) i hgring.

Domstolsstyrelsen kan i den anledning oplyse, at styrelsen ikke har nogen
bemarkninger til udkastet.

Med venlig hilsen

Jacob Sgndergaard



DET KRIMINAL
PRIEVENTIVE RAD

Hgring over udkast til lov om andring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven,
retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investe- 12. august 2013
rinasfonde m.v. og forskellige andre love

DKR-nummer:

13-135-0215
Ved e-mail af 28. juni 2013 har Finanstilsynet anmodet Det Kriminalprze- Sagsbehandler:
ventive Rad om eventuelle bemaerkninger til ovennaevnte udkast til lov- AL
forslag. al@dkr.dk

Det Kriminalpraeventive Rad har ingen bemaerkninger til lovforslagets en-
kelte bestemmelser.
Med venlig hilsen

Marjun a Lad
Forebyggelseschef



Erhvervs- og Veekstministeriet
Slotshoimsgade 10-12
DK - 1216 Kgbenhavn K

Heringssvar vedrogrende forslag til Lov om sndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige an-
dre love

Rigsrevisionen har den 3. juli 2013 modtaget forslag til Lov om aendring af lov
om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsple-
jeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige
andre love.

Rigsrevisionen har gennemgaet lovforslaget for bestemmelser om regnskab
og revision i henhold til Rigsrevisorlovens §§ 7 og 10. Rigsrevisionen har ikke
i denne sammenhzeng forholdt sig til udvidelsen af Finanstilsynets befajelser.
Rigsrevisionen har ikke bemaerkninger til lovforslaget.

Eventuelle spargsmal kan stilles til undertegnede pa telefon 33 92 83 90 eller

via e-mail pa rr@rigsrevisionen.dk med anfarelse af det i brevhovedet anfgrte
journalnummer.

Med venlig hilsen

Jesper Clausen
Fuldmeegtig

RIGSREVISIONEN

St. Kongensgade 45
1264 Kgbenhavn K

Tif. 33928400
Fax 33110415

rr@rigsrevisionen.dk
www.rigsrevisionen.dk

12. august 2013

J.nr.: 2013-3500-34

5. kontor
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Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 14. august 2013 10:22

Til: Christian Turley (FT); Lone Kjeer (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: VS: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel

virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love. (BM ID:
504377)

Vedhzftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til haring.pdf

Fra: M5iiin Engmann Jensen [mailto:MEJ@bm.dk]

Sendt: 14. august 2013 10:06

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: Vs: VS: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love. (BM ID: 504377)

Til Finanstilsynet

Beskaeftigelsesministeriet har ingen indholdsmaessige bemaerkninger til haringen.
Jeg kan blot oplyse, at vi er stedt pa falgende korrekturmaessige ting:

s. 2: Hele saetningen under 8, hvor der bl.a. star: "at udstede af veerdipapirer ..."

s. 75 i sidste seetning under nr. 21: Der mangler et "til" og s& star der "definitioner i lov om af finansiel af ..." (Det
samme star ogsa i gverste halvdel pa side 104 og 108)

s. 98 forste afsnit under § 152 v: "jf. alm. de bemaerkninger ..."
s. 139, hver der star: "hvor gerningsmanden generelt har adgang til (at) anvende den pagaeldende telefon"

Vh

Martin Engmann Jensen
Fuldmeegtig
Ledelsessekretariatet
72 2050 35

Til:

Cc: Lone Kjeer (FT (LOK@FTNET.DK), Ministerbetjening (FT) (Ministerbetjening@FTNET.DK)

Fra: Christian Turley (FT) (CHT@FTNET.DK)

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov om eendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre
love.

Sendt: 03-07-2013 17:24:54

Vi er blevet opmaeerksomme p3, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstéende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

Heringen har i gvrigt vaeret tilgaengelig pa http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Mad vo =iy nilsen

Christian Turley



Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

— ——
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

Tif.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 28. juni 2013 15:41

Til: 'aalborg@domstol.dk'; 'aarhus@domstol.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; ‘'am@shareholders.dk’; 'amnesty@amnesty.dk’;
'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'ane.marie.christensen@nordea.com’; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'bi3@post.dk’; 'bornholm@domstol.dk’; ‘center@humanrights.dk'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; ‘corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’;
'Afke@l=ivinalforsorgen.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'di@di.dk’; 'diff@dirf.dk’; ‘dkr@dkr.dk’; 'dommerforeningen@gmail.com';
'dsa@jom.dk'; 'dt@datatilsynet.dk’; 'ens@ens.dk’; 'er@homannlaw.dk'; 'esbjerg@domstol.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
‘fa@fanet.dk'; 'for@fbr.dk’; 'fk@fmf.dk'; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘formand@fdfa.dk’; 'formand@isaca.dk’;
'‘formand@retspolitik.dk'; 'fp@forsikringogpension.dk'; ‘frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’;
'gii@gii.dk'; 'glostrup@domstol.dk'; 'helsingor@domstol.dk’; ‘herning@domstol.dk’; ‘hes@lett.dk’; 'het@fdih.net’;
*hillerod@domstol.dk'; 'hjorring@domstol.dk’; 'hjp001@politi.dk'; 'hoering@If.dk’; 'hoeringer@dommerfm.dk';
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'holbaek@domstol.dk’; 'holstebro@domstol.dk'; 'horsens@domstol.dk’;
'hvr@hvr.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'info@danskbyggeri.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’;
'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; 'info@gxgmarkets.com’; 'info@ifr.dk'; 'info@ld.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'itb@itb.dk'; 'kake@domstol.dk'; 'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk’;
'kob@experian.dk'; 'kobenhavn@domstol.dk'; ‘kolding@domstol.dk'; 'krim@krim.dk’; "Yedelsessekretariat@politi.dk’;
'lisa.gericke@forexbank.dk'; ''mc001@politi.dk’; 'lo@lo.dk’; 'lyngby@domstol.dk'; 'mail@danskeadvokater.dk';
'mail@danskemaritime.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’;
'mail@lundorff.dk’; 'mail@politiforbundet.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'metal@danskmetal.dk’;
'MiaSim@erst.dk'; 'naestved@domstol.dk’; 'nost@politi.dk’; 'nost@politi.dk'; 'nykobing@domstol.dk’;
'odense@domstol.dk’; 'post@domstolsstyrelsen.dk'; 'post@finansforbundet.dk’; 'rbf @regionalebanker.dk’;
'regioner@regioner.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk'; ‘rr@realkreditraadet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com'

Cc: Ministerbetjening (FT); Lone Kjzer (FT)

Emne: Hering af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Hearmed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansie! virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i
hgring.

Vi er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kl. 10.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontor, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail ti! ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

—— _—
FINANSTILSYNEY

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01
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